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OZET

BORSA ISTANBUL’DA FAALIYET GOSTEREN 2 HAVACILIK
SIRKETININ 2019-2022 (PANDEMI) DONEMINDE FINANSAL
TABLO DEGISIMLERI UZERINE BIiR CALISMA (THY VE
PEGASUS HAVAYOLU)

Covid-19 pandemi donemi ile birlikte havayolu isletmeleri, biiyiik bir krizle
kargilasmistir. Bu calismanin amact THY ve Pegasus Havayolu igletmeleri 6zelinde
covid-19 pandemi donemindeki finansal tablo degisimlerini incelemektir. Caligmada
Borsa Istanbul’da agiklanan veriler kullanilmistir. Calismanin sonuglarina gére THY ve
Pegasus Havayolu isletmeleri covid-19'un etkilerinin azalmaya baglamasinin ardindan
pandemi Oncesi duruma yakin bir performans sergilemeye baglamistir. Gelir, net kar,
0zkaynaklar gibi veriler kullanilarak THY ve Pegasus Havayolu igletmelerinin finansal
tablo degisimlerinin paralel yonde seyrettigi sonucuna varilmistir. Bu calismanin

sonuglart THY ve Pegasus Havayolu isletmeleri tarafindan agiklanan verilerle sinirlidir.

Anahtar Kelimeler: Havacilik Sektorti, Covid-19, Finansal Tablolar, THY, Pegasus

Havayolu.



SUMMARY

A STUDY ON FINANCIAL STATEMENT CHANGES OF 2
AVIATION COMPANIES OPERATING IN BORSA ISTANBUL
DURING THE 2019-2022 (PANDEMIC) PERIOD (THY AND
PEGASUS AIRLINE)

With the Covid-19 pandemic period, airline companies faced a major crisis. The
purpose of this study is to examine the financial statement changes during the covid-19
pandemic period, specifically for THY and Pegasus Airline companies. Data announced
in Borsa Istanbul were used in the study. According to the results of the study, THY and
Pegasus Airline companies started to exhibit a performance close to the pre-pandemic
situation after the effects of Covid-19 began to decrease. By using data such as income,
net profit and shareholders' equity, it has been concluded that the financial statement
changes of THY and Pegasus Airline companies follow a parallel direction. The results

of this study are limited to the data announced by THY and Pegasus Airlines.

Key Words: Aviation Sector, Covid-19, Financial Statements, THY, Pegasus Airline.
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1. GIRIS ve AMAC

Havacilik sektorii gegmisten bu yana cesitli zorluklarla kars1 karsiya kalmistir ve
bunun neticesinde inisler-¢ikislar yasanmistir. Havacilik sektorii diinyadaki her tilkenin
ekonomisinde 6nemli bir rol oynamakta ve ayni1 zamanda kiiresel ekonomiye de katki
saglamaktadir. Devasa bir endistri olan havayolu sektdriiniin diger sektorlerin bliytimesi
tizerinde dogrudan etkisi vardir. Havacilik sektori buyuk bir sektor olmakla birlikte
diizenli sekilde biiyiimesine paralel olarak i¢inde bulunulan dénemde tedarik zincirinin
vazgecilmez bir pargast haline gelmistir (Tunali, 2022: 89). Havacilik sektoriiniin
Tiirkiye'de ve diinyada ekonomik sistemde iistlendigi rollerin artmasi, boyle bir ¢alisma

konusu secilmesindeki temel etkenlerden birisidir.

Cin’de ortaya ¢ikan ve kisa siirede tiim diinyaya yayilan covid-19, hayatin tiim
alanlarini olumsuz yonde etkilemistir. Covid-19 pandemi donemi, koklii degisimlerin ve
donlsiimlerin yasandigi bir siireci ifade etmektedir. Havacilik sektorii de covid-19
pandemi déneminin yansimalarini derinden hissetmistir. Ekonomik faaliyetlerin sekteye
ugramast ve turizm Sektoriinin durma noktasina gelmesi covid-19 pandemisinin
havacilik sektoriine etkilerinde ayri bir 6neme sahiptir (Melas ve Melasova, 2020: 39).
Calismada covid-19 pandemi doneminde havacilik sektoriiniin i¢inde bulundugu

durumun ortaya koyulmasi hedeflenmektedir.

Covid-19 pandemisi tim diinyada havacilik sektdriinii biiyiik 6l¢tide etkilemistir.
Aragtirmacilar tarafindan pandemilerin havacilik endiistrisi iizerindeki olas1 etkileri
izerine ¢ok sayida caligma yapilmistir. Bu ¢calismalarda sektoriin pek ¢ok agidan olumsuz
etkilendigi ortaya koyulmustur. Covid-19 pandemi donemi ile birlikte havacilik
talebindeki ve kullanict tercihlerindeki mevcut egilimler riskten kaginmaya yoneliktir.

Havacilik hizmetlerine olan talep ve arzin yani sira sektordeki yatirim ve inovasyon, olasi



bir ekonomik yavaslama nedeniyle daha da karmasik hale gelebilir (GOv ve Erbay, 2021:
329). Havacilik sektoriiniin kendisine 6zgii niteliklerinin bu slregte g6z o6niinde
bulundurulmas: gerekir. Calismada bu hususlar dikkate alinarak ilerleme

kaydedilmektedir.

Modern kosullarda finansal tablolar, bir sirketin miilkiyeti ve mali durumu
hakkinda goriis olusturabilecek en eksiksiz, objektif ve giivenilir bilgi tabanidir.
Mevzuata uygun olarak muhasebe finansal tablolar1 agik bir bilgi kaynagi olup,
kompozisyonu, igerigi ve sunum bigimleri temel parametrelerle birlestirilmis olup,
okunmasi ve analiz edilmesi icin standart yontemlerin gelistirilmesi miimkiin hale
gelmektedir. Finansal raporlama, bir sirketin yonetimi tarafindan yonetimsel kararlarin
alinmasinda temel olarak kullanilir (Osadchy vd., 2018: 340). Veriler kurulusun
faaliyetlerinin analizi i¢in gereklidir. Bu sayede 6nceden belirlenmis parametrelerden
sapmalarin nedenlerini tespit etmek miimkiindiir. Calismada finansal tablolara dair

kapsamli agiklamalar getirilmesi tasarlanmaktadir.

Havacilik sektorii farkli sektorlerde faaliyet gosteren ¢ok sayida isletmeden
olugmaktadir. Sektorii olusturan isletmelerin performanslarinin 6lciilebilmesi ve saglikli
sekilde degerlendirilebilmesi i¢in finansal performans gostergelerinin analiz edilmesi
gerekmektedir. Bu da finansal tablolarin havacilik sektoriindeki isletmeler i¢in 6ncelikli
konulardan birisi olmasini beraberinde getirmektedir. Rekabet diizeyinin yiiksek olmasi
sebebiyle havacilik sektdriinde finansal performans gostergelerinin dnemi biiytiktiir.
Havacilik sektoriinde finansal tablolar, isletmelerin yogun rekabet altinda alacagi kararlar
agisindan belirleyici niteliktedir (Keles ve Ozulucan, 2020: 503). Calismada isletmeler
icin dogru karar verme araglarindan birisi olarak finansal tablolar havacilik sektorii

acisindan degerlendirmeye alinmaktadir.

Covid-19 pandemi donemi gibi olagandisi donemlerde isletmelerin finansal
gostergelerinde biiylik degisimler olabilir. Bu durum c¢alismanin problem durumunu
olusturmaktadir. Calismanin problem ciimlesi ise ‘Borsa Istanbul’da (BIST) faaliyet

gosteren 2 havacilik isletmesinde finansal tablo degisimleri nasildir’ olarak belirlenmistir.

Calismanin temel amaci Tirk Hava Yollarnt (THY) ve Pegasus Havayolu

isletmelerinde covid-19 pandemi donemi ile birlikte finansal tablolarda yasanan



degisimleri incelemek olarak belirlenmistir. Havacilik  sektoriiniin - covid-19
pandemisinden nasil etkilendiginin ortaya koyulmasi c¢alismanin amaglar1 arasindadir.
Calismada ayrica havacilik sektoriinde faaliyet gésteren isletmelerin finansal performans

gostergeleri hakkinda bilgiler verilmesi amaglanmaktadir.

Covid-19 pandemi déneminde BIST te faaliyet gosteren havacilik isletmelerinin
finansal tablo degisimi agisindan incelenmesi ile birlikte benzer konudaki ¢aligmalar i¢in

referans niteligi tasiyan bulgulara ulasmasi beklenmektedir.

Calisma bes boliimden olusmaktadir. Birinci boliim ¢alisma konusunu tanitan ve
calismanin yol haritasin1 agiklayan giris boliimiidiir. Ikinci boliimde genel bilgilere yer
verilmektedir. Bu kapsamda covid-19 pandemi doénemi, havacilik sektorii, finansal
tablolar, ilgili arastirmalar hakkinda inceleme yapilmaktadir. Ugiincii boliimde
arastirmanin yontem bilgileri ag¢iklanmaktadir. Arastirmanin bulgular1 ¢alismanin
dordiincii  bolimiinde yorumlanmaktadir. Besinci ve son bolimde ise sonuglar
degerlendirmeye alinmaktadir. Ulasilan sonuglar esliginde Oneriler getirilmesi suretiyle

calismanin tamamlanmasi planlanmaktadir.



2. GENEL BILGILER

Bu kisimda Covid-19 pandemi dénemi hakkinda bilgiler basta olmak tizere
havacilikla ilgili konulara deginilecektir. Ayrica finansal tablolarla ilgili bilgilerin de

ortaya konulmasi planlanmaktadir.

2.1. Covid-19 Pandemi D6nemi

Covid-19 pandemi dénemi, yakin ge¢miste diinyada yasanan en biiyiik krizlerden
bir tanesidir (Polatoglu vd., 2023: 2). Calismanin bu bdliimiinde covid-19 pandemi
donemi ile ilgili covid-19'un ortaya ¢ikmasi ve yayilmasi, covid-19'un etkileri, covid-

19'un 6nemi konu basliklar1 arastirilmaktadir.

2.1.1. Covid-19'un Ortaya Cikmasi ve Yayilmasi

Her salginin kendine 6zgii biyolojik ve epidemiyolojik karakteri nedeniyle sosyal
tepkiler salgina 6zgii olabilir. Covid-19, sosyal yasamda ayrima ve fiziki mesafeyi
koruma esasina dayanan bir pandemi olarak 6ne ¢ikmaktadir. 2019 yilinin son gunlerinde
Cin'de baslayan yeni tip covid-19 salgini, 11 Mart 2020'de Diinya Saglik Orgiitii
tarafindan pandemi olarak ilan edilmesinin ardindan kiiresel bir boyut kazanmistir

(Kurnaz, 2021: 1523).

Covid-19, farkli bulas yollariin olmasi ve hizl bir sekilde yayilmasi nedeniyle
diger pandemilerden ayrilmaktadir. Kisa siire icerisinde tim diinyaya yayilmasi, covid-

19'un ne denli biiyiik bir tehdit oldugunu géstermektedir. Covid-19; yiiksek ates, siddetli



Oksirik, kusma, bas agrisi, nefes darligi, tat ve koku kaybi gibi belirtilerle
aciklanmaktadir (Arslan ve Karagul, 2020: 6).

“Diinya Saglik Orgiitii Cin Ulke Ofisi, 31 Aralik 2019 tarihinde, Cin’in Hubei
eyaletinin Vuhan sehrinde, sebebi bilinmeyen zatiirre vakalar1 bildirmis ve 5 Ocak 2020
tarihinde ise, daha once insanlarda tespit edilmemis yeni bir koronaviriis tanimlanmistir”
(Budak ve Korkmaz, 2020: 66). Gegmisteki koronaviriislerden farkli olan bu virtise 2019
yilinin sonlarinda ortaya ¢ikmasi sebebiyle covid-19 adi verilmistir. Covid-19'un ortaya
cikmasi ve yayilmasi siirecindeki temel ayirt edici noktalardan birisi hizli yayilmasi ve

oliimcul etkiler gostermesidir (Marangoz ve Ozen, 2021: 55).

Dinyada Antarktika haricinde covid-19'un rastlandigi bir yer bulunmamaktadir.
Bu da covid-19'un yayilmasinin ne denli hizli oldugunu gostermektedir. Covid-19'un
biiyiik bir hizla yayiliyor olmasi, 6nlem i¢in farkli yollarin denenmesini gerektirmistir.
Sosyal mesafe ve karantina uygulamalari, covid-19'un yayilmasi siirecindeki ayirt edici

noktalardan birisidir (Tosunoglu ve Kasal, 2020: 36).

2.1.2. Covid-19'un Etkileri

Covid-19 pandemi dénemi ile birlikte diinyada toplum sagligi i¢in biiyiik bir tehdit
ortaya ¢ikmistir. Covid-19'un biiyiik bir hizla yayilmasina paralel olarak diinyada saglikla
ilgili kaygilar artmistir. Oliimler, hastalanmalar, fiziksel ve psikolojik agidan gegici ya da
kalici nitelikte problemler gibi drnekler covid-19'un insan sagligina etkileri arasinda yer
almaktadir (Bakirtas ve Ozan, 2021: 59).

Saglikla ilgili ortaya ¢ikan olumsuz tablonun yaninda ekonomik ac¢idan yasanan
sorunlar, covid-19'un etkileri arasinda one ¢ikmaktadir. Sermaye piyasalarinda yasanan
kayiplar, issizlik artisi, isletmelerin iflasi, tedarik zincirlerinin kirilmasi, sevkiyat
sorunlarinin ortaya ¢ikmasi covid-19'un ekonomik etkileri arasinda yer almaktadir

(Sahin, 2022: 67).

Cevre Uzerinde covid-19'un etkilerine dair olumlu ve olumsuz etkiler asagida

derlenmistir.
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Sekil 1. Covid-19'un Cevreye Olumlu Etkileri

Kaynak: Yurtsever, 2020: 1628.
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Sekil 2. Covid-19'un Cevreye Olumsuz Etkileri

Kaynak: Yurtsever, 2020: 1628.



Yukaridaki sekillerde verilen bilgiler covid-19'un gevreye olumlu etkilerinin hava
kalitesi, su kaynaklari, giiriiltii kirliligi, ekosistem gibi genis bir alana yayildigini
gostermektedir. Kat1 atiklarin artmasi, pandemi atiklarinin olusmasi, atik kimyasal
miktarindaki artig gibi hususlar covid-19'un ¢evreye olumsuz etkileri arasinda kendisine

yer edinmis durumdadir.

Covid-19 pandemi doneminin etkilerinden bazilarinin daha uzun siireli olmasi s6z
konusudur. Ozellikle psikolojik ac¢idan yasanan zorluklarin kalic1 etkileri olabilir ve
etkiler uzun siirebilir (Bekaroglu ve Yilmaz, 2020: 574). Bu da covid-19 pandemi
doneminin etkilerinin kisa vadeli ve uzun vadeli olacak sekilde degerlendirmeye alinmasi

gerektigini gostermektedir.

2.1.3. Covid-19'un Onemi

Covid-19, her yastan insani etkilemistir. Yaslilar ve kronik rahatsizligi olanlar
covid-19'dan daha fazla etkilendigi icin daha ciddi saglik sorunlar ile yiizlesmek
durumunda kalmistir. Covid-19 pandemi donemi ile birlikte Turkiye'de ve diinyada
giindelik hayatin seyrinde biiylik degisimler yasanmis, insanlarin aliskanliklar:
degismeye baslamistir. Bu durum bir zorunluluk olarak goriinmektedir. Covid-19'un
beraberinde getirdigi kosullarin insan hayatina etkilerinin ne kadar siirecegi konusunda
hala belirsizlik vardir (Egesoy, 2021: 204). Dolayisiyla covid-19'un 6nemi ¢ok yonlu bir

sekilde insan hayatina yansimustir.

Daha onceki pandemilerle kiyaslanmasi covid-19'un 0nemini ortaya koymada

yardimci roller tistlenmektedir. Asagidaki tabloda buna yonelik bilgiler derlenmistir.



Tablo 1. Covid-19 ve Diger Pandemilerin Kiyaslanmasi

isim Zaman Dilimi Tir/insan dneesi konak | Olii Sayisi

Antoninler Vebasi 165-180 Cigek  hastab;pn veya | 5 milyon
kizarmk

Japon gigek hastahif T35-737 Vanola major viriisi | milyon

Justinianus'un vebas: 541-542 Yersinia pestis bakterisi £ | 30-50M
Siganlar, pireler

Kara Oliim 1347-1351 Yersinia pestis bakterisi / | 200 milyon
Siganlar, pireler

Yeni  Dinya  Cigek | 1520 — sonras: Variola major viriisi 56 milyon

Hastalig Salgim

Londra'min Biiyiik Vebas: | 1665 Yersinia pestis bakterisa /| 100.000
Siganlar, pireler

ftalyan vebas: 1629-1631 Yersinia pestis bakterisi / | | milyon
Siganlar, pireler

Kolera Pandemilen 1-6 1817-1923 W.kolera bakterilen | milyon+

Uiincii Veba 1885 Yersinia pestis bakterisi / | 12M{Cin ve Hindistan)
Siganlar, pireler

Sanhumma 180H)'lerin sonu Wiriis / Sivrisinekler 100.000-150.000 (ABD)

Rus Gribi IBERO-1800 H2N2  (kus kikenli) | I milyon
olduguna inamliyor

ispanyol Gribi 1918-1919 HINI viriisii / Domuzlar | 40-50M

Asya Gribi 1957-1958 H2N2 viriisii 1,1 milyon

Hong Kong Gribi 1968-1970 H3IN2 viriisi | milyon

HIV/AIDS 198 | -giiniimiiz Viriis / Sempanzeler 25-35M

Domuz gribi 2009-2010 HINI wiriisii / Domuzlar | 200,000

SARS 2002-2003 Coronavirus  /Yarasalar, | 770
Misk Kedilen

Ebola 2014-2016 Ebolaviris/Vahsi 11.000
hayvanlar

MERS 2015-Giliniimiiz Coronaviris"Y arasalar, 850
develer

COVID-19 2019-Meveut Coronaviriis — Bilinmiyor | 6,2 milyon (5 MNisan 2022

(muhtemelen pangolinler)

itibariyle Johns Hopkins

Universitesi tahmini)

Kaynak: Kaya, 2022: 13.




Tablo Uzerindeki bilgilere gore covid-19 pandemisi, en ¢ok insanin hayatini
kaybettigi pandemi degildir ancak tiim diinyay1 etkisi altina almasi yoniiyle diger tim
pandemilerden ayrilmaktadir. Ayrica giindelik hayata yonelik etkileri ve insan hayatini
cok yonlii sekilde etkilemesi, covid-19 icin ayirt edici yonler arasinda gosterilmektedir.
Covid-19, genis kitlelere biiyiik miktarda zarar vermesi ve bu zararin tespit edilemeyen

kisimlarinin olmasi sebebiyle dnemlidir.

Covid-19, diinya genelinde insan sagligini tehdit etmesinin Gtesinde kiiresel
ekonomiyi olumsuz yonde etkilemis, yonetisime dair zincirleme olacak sekilde zararh
etkileri beraberinde getirmistir (Cinar, 2022: 84). Sadece saglik yoniinden degil
ekonomik, yonetsel, psikolojik, sosyal agidan en biiyilik yikimi getirmesi sebebiyle covid-

19 6nemli bir yere sahiptir.

2.2. Havacilik Sektori

Havacilik sektorii, hizli ve giivenilir bir ulasim yontemi olmakla birlikte her gegen
giin daha fazla kisi tarafindan tercih edilmektedir (Aksoy ve Dursun, 2018: 1077).
Sektordeki gelismeler, genis ¢evreleri ilgilendirmektedir. Calismanin bu bdliimiinde
havacilik sektoriiniin tanimi ve gelisimi, havacilik sektoriinde faaliyetler, havacilik
sektorlinde hizmet siirecinin asamalari, havacilik sektorii etkileyen faktorler, havacilik

sektorli hakkinda gelecekteki beklentiler konu basliklar arastirilmaktadir.

2.2.1. Havacilik Sektoriiniin Tanimi ve Tarihi Gelisimi

Havacilik sektorii, yolcu tagimaciligi basta olmak tizere kargo, taksi gibi farkli
hizmetlerin havayolu ulagim araglar1 ile sunuldugu bir sektordiir. Havacilik sektorii, emek
yogun bir sektdrdiir ve ililke ekonomilerinde biiyiik pay sahibidir. Pilot, kabin ekibi, yer
hizmetleri personelleri ile bunlar tarafindan yiiriitiilen faaliyetler havacilik sektoriiniin

kapsamini olusturmaktadir (Sucu, 2021: 2864).

Asagidaki sekilde havacilik sektoriiniin bilesenleri derlenmistir.
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Sekil 3. Havacilik Sektorii

Kaynak: Akca, 2020: 29.

Sekil iizerinde yer alan bilgilere gore havacilik sektorii sosyal sistem, ekonomik
sistem, teknolojik sistem, politik sistem, ekolojik sistem ile i¢ ige bir yapiya sahiptir. Arz
ve talep yoniyle ele alindiginda havacilik sektoriiniin arz sistemi ucak dreticileri,
havayolu isletmeleri, yer hizmeti kuruluslari, havalimanlari, diizenleyiciler, sektorel
isbirliklerinden olusmaktadir. Havacilik sektoriiniin talep sisteminin aktorleri ise bireysel
miisteriler, ticari miisteriler, seyahat acenteleri, tur operatorleri seklinde siralanmaktadir.
Pazarin arz sistemi ile talep sisteminin bileskesi konumundadir ve pazardaki gelismeler

havacilik sektoriiniin tiim aktorlerini etkilemektedir.

Havacilik sektorii, diinya genelinde hizli bir sekilde biiyiiyen bir sektordur. Gerek

teknolojinin gelismesi gerekse havayolu ile seyahatin daha ulasilir hale gelmesi havacilik
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sektoriiniin hizli sekilde biiylimesinin nedenleri arasindadir (Cevik ve Arslan, 2021: 217).
Havacilik sektoriiniin kendisine 6zgili bir yapist vardir ve bunlar sektoriin gelisiminde
dogrudan etkisini gostermektedir. Havacilik sektorii, diinya genelinde hizla biliyiimesine
karsin olumsuz gelismelerden dogrudan etkilenmektedir. Ekonomik krizler, salginlar,
savaglar havacilik sektorii lizerinde olumsuz yansimalari olan baglica gelismeler

arasindadir (Sen ve Biitiin, 2021: 117).

2.2.2. Havacilik Sektoriinde Bashca Faaliyetler

Havacilik sektoriiniin kendisine 6zgli yapisi, sektordeki faaliyetlere dogrudan
yansimaktadir. Ulusal ve uluslararasi diizeyde yasanan gelismelerin havacilik
sektorlindeki faaliyet geregince goz Oniinde bulundurulmas: gerekmektedir. Havacilik
sektor(, tim dinyada en gekici sektdrlerden birisi olarak nitelendirilmektedir. Piyasanin
seyrinin yani sira ekonomik kosullar havacilik sektoriindeki faaliyetlerin seyrini
yonlendirmektedir. Havacilik sektdriindeki faaliyetler, hizmet kalitesinin yiiksek
olmasina yoneliktir, clinkii sektordeki rekabete hizmet kalitesi yon vermektedir (Yagiz,
2021:200). Tiiketicilerin yiiksek hizmet kalitesi beklentilerinin bulunmasi, bu durumlarla

yakindan iliskili goriinmektedir.

Asagidaki tabloda havacilik sektoriinde baslica faaliyetlere dair bilgiler yer

almaktadir.
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Tablo 2. Havacilik Sektoriinde Faaliyetler

Ticari Hava Tasimacihii Faaliyetleri

Genel Havacilik Faaliyetleri

*  Planh Hava Tasimacilig
* Plansiz Hava Tagimacilig
= Charter
s Talep dGzerine
o Hava Taksi
o Ticari Is Havacilig
o Diger

*  Diger Plansiz Hava Tasimaciligi

Ticari Is Havacilig

Havadan Calisma Faaliyetleri

Tanmsal Faaliyetlar

Hava Fotograf Cekim Faaliyetleri
Arama ve Kurtarma Faalivetleri

Yangin Sondirme Faaliyetleri

Havadan Gdzlem ve Devrive Faaliyetleri

Havadan Inceleme wve Harita Cizim
Faaliyetleri

Diger Havadan Calisma Faaliyetleri

o Ofretim Amacl Ucus Faalivetler
o Eglence Amach Ucus Faalivetleri

o Diger Genel Havacihk Faalivetleri

Diger Havacihk Faaliyetleri

*  Havalimani Faalivetleri

*  Hava Seyrisefer Faalivetleri

*  Havacilik Egitim Faalivetler

®  Hava Araci Tasanm ve Uretim Faallvetlerl o

Hava Araci Balum ve Onanm Faaliyetleri
Havacilik Kurallan Dizenleme Faaliyetleri

Diger Aktiviteler (hava meteoroloji, gevre
koruma vb.)

Kaynak: Savunma Teknolojileri Miihendislik, 2023.

Tablo tizerinde yer alan bilgilere gore havacilik sektoriindeki faaliyetler ticari
hava tagimaciligi, genel havacilik, diger havacilik faaliyetleri olmak iizere ii¢ kategoriden
olugsmaktadir. Ticari hava tagimaciligi faaliyetleri planli, plansiz tagimacilik faaliyetlerini
icermektedir. Genel havacilik faaliyetleri, ticari ve havadan calisma faaliyetlerden
olugmaktadir. En fazla faaliyet alt kategorisinin (arama-kurtarma, yangin sondiirme, tarim
gibi) bu grupta yer aldig1 goriilmektedir. Diger havacilik faaliyetleri ise bakim, egitim,

aktiviteler, tasarim gibi hususlar1 barindirmaktadir. Havacilik sektoriiniin kendisine 6zgii

yapisinin sektordeki faaliyetlere dogrudan yansidigr goriilmektedir.
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Havacilik sektorti, beklentilerin giderek arttigi bir sektordiir ve sektorle iliskili
olan alanlarda kaydedilen ilerlemenin yansimalart dogrudan gozlendigi bir yapidadir.
Sektorde faaliyet gdsteren isletme sayisinin artmasi, rekabetin giderek daha g¢etin hale
gelmesi, bilet fiyatlariin ulasilabilir olmasi, sektore yapilan yatirimlarin artmasi gibi
hususlar havacilik sektoriindeki faaliyetler acisindan belirleyici roller oynamaktadir

(Macit ve Macit, 2017: 74).

2.2.3. Havacilik Sektoriinde Hizmet Siirecinin Asamalari

Hizmet sektoriiniin en 6nemli bilesenlerinden birisi olan havacilik sektord, talep
artisginin da etkisiyle sunulan hizmetlere ayrica 6nem verilen bir yapiya sahiptir.
Havacilikta hizmet siireci, genis kitlelerin havayolu ile tasimaciligi kullanmaya
baslamasina paralel olarak daha yiiksek standartlarin hedeflendigi bir siiregtir (Cirpin ve
Kurt, 2016: 84).

Havacilik sektoriinde hizmet silirecinin asamalar1 asagidaki sekil tiizerinde

gosterildigi gibidir.
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Sekil 4. Havacilik Sektoriinde Hizmet Siirecinin Asamalari

Kaynak: Cirpin ve Kurt, 2016: 91.

Sekil tzerinde yer alan bilgilere gore havacilik sektoriinde hizmet siireci; ugusla
ilgili bilgi istenmesi, bilet alinmasi, havaalanina gelme, isletmenin hizmetlerini satin
alma, bagaj ve bilet islemleri, ucaga binis kartin1 alma, pasaport ve giimriik islemlerini
yapma, ucaga binme, kabin i¢i hizmet alma, ugaktan ayrilma, bagajlar1 alma,

havaalanindan ayrilma agsamalarini igcermektedir. Ucaga binene kadar olan siire¢ ugus
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oncesi hizmetler seklinde nitelendirilmekte iken sonraki hizmetlerin ugus siireci ve ugus

sonrasinda alinan hizmetler olarak gortildiigli anlagilmaktadir.

2.2.4. Havacilik Sektoriinii Etkileyen Faktorler

Yogun rekabet, havacilik sektoriinii etkileyen faktorlerin basinda gelmektedir.
Sektorde faaliyet gosteren isletme sayisinin artmasina paralel olarak havacilikta rekabet
kosullar giderek daha cetin olmaya baslamistir. Havacilik sektoriinde faaliyet gésteren
isletmelerin stirdiiriilebilir sekilde pazarda var olabilmeleri i¢in miisterilerin istek ve
beklentilerini dikkate almasi sarttir. Bunun i¢in hizmet kalitesinin yiliksek olmasi ve
isletmenin iyi bir imaja sahip olmasi gerekmektedir. Hizmet kalitesi ve isletmenin imaji,

havacilik sektoriinii etkileyen faktorler arasindadir (Kazangoglu, 2011: 137).

Havacilik sektoriinii etkileyen faktorlere dair hususlar sektorel yapi dikkate

alinarak agagidaki tabloda derlenmistir.
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Tablo 3. Havacilik Sektorii Sektorel Yapi

URETICILER

imalates Kurumlar

 (Gdvde-Motor

TUKETICILER
Havayolun Yolcular
Tasimacilifia
Araba kiralama-
Biiyik havayolu otopark
igletmeleri Otel-restoran
Bilgesel havayolu Turizm
isletmeleri Kiralama
Tarifesiz havayolu Seyahat
igletmeleri acenteleri
Ozel hizmetler Finansal
Hava kargo hizmetler

tasivicilar
Genel havacilik

o Mekanik
sistemler

= Bilgisayar-
elektronik

# Yazilim

o Malzeme-
Kimyasal
Hiikiimetler

» Yasal Kurumlar

o Diizenleyici
Kurumlar

o Havacihk
Otoriteleri

o  Gimrik-
Giogmenlik

HAVA TASIMACILIGI SEKTORU

]

Havachk Destek
Hizmetleri

» Siporta

= Kiralama

# Dagiticilar

o Telekomiinikasyo

n
o Ugak bakim
o  Yag-yvakit

o Danmgmanlik

Hawvaalam ve
Hizmetler

Biiyiik
havaalanlar
Genel havacilik
Egitim merkezleri
Terminal-Bakim
Ikram-Kabin
Hava Trafigi
kontrol hizmetleri

Kargo

Kargo
acenteleri
Toplama
Depolama
Dagitim
Posta

Kaynak: Tagkin ve Durmaz, 2012: 69.
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Tablo iizerinde yer alan bilgilere gore havacilik sektoriinde {ireticiler ve
tiketicilerin yani sira hiikiimetler ve sektoriin kendisine 06zgli yapismin etkileri
gozlenmektedir. Uretici kurumlar, havayolu tasimacilii, yolcular, havacilik destek
hizmetleri, havaalani ve hizmetler, kargo havacilik sektoriinii etkileyen sektoriin

kendisine 6zgu faktorleri olarak gériinmektedir.

2.2.5. Havacilik Sektorii Hakkinda Gelecekteki Beklentiler

Havacilik sektoriinde yiiriitiilen faaliyetler, yasam standartlarinin artmasina katki
saglamaktadir. Havacilik sektorli ayni zamanda c¢ok sayida sektorle i¢ ice olmasi
sebebiyle blylk bir ekonomik potansiyele sahiptir. Bu da sektdre yonelik gelecek
beklentilerinin yliksek olmasini beraberinde getirmektedir. Havacilik sektoriiniin

toplumlarin gelismesi ve daha fazla etkilesimde bulunmasina yani kaynasmasina katki

saglamasi beklenmektedir (Akca, 2020: 31).

Asagidaki sekil tizerinde havacilik sektdriinde gelecek beklentilerini belirleyen

unsurlar hakkinda bilgiler derlenmistir.
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Sekil 5. Havacilik Sektoriinde Gelecek Beklentilerinin Belirleyicileri

Kaynak: Savunma Teknolojileri Mihendislik, 2023.

Sekil iizerinde yer alan bilgiler havacilik sektoriinde gelecekle ilgili beklentilerin
faaliyetlerle iligkili siireglerin yaninda tilke ekonomileri, kiiresel egilim, yeni pazarlar gibi

gelismeleri igcerdigini gostermektedir.

Covid-19 pandemi donemi, havacilik sektoriinde beklenmedik gelismelerin
dogrudan etkisini tekrardan hatirlatan bir deneyimdir. Gegmiste petrol krizi, savaslar, 11
Eyliil saldirilari, 2008 kiiresel ekonomik krizi gibi olaylarin havacilik sektoriinii dogrudan
etkilemistir (Sucu, 2021: 2868). Gelecekte de bu gibi gelismelerin etkisiyle sektdriin

etkilenmesi s6z konusu olacaktir.
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2.3. Finansal Tablolar

Finansal tablolar, finansal faaliyetlerin durumuna dair degerlendirme
yapilmasinda kullanilan araglardir (Arslan ve Kayikcioglu, 2020: 102). Calismanin bu
boliimiinde finansal tablo kavrami, finansal tablolarin 6zellikleri, finansal tablo tiirleri ve
finansal tablolarin analizi, finansal tablolarin yorumlanmasi konu basliklart

arastirilmaktadir.

2.3.1. Finansal Tablo Kavram

“Finansal tablolar; muhasebenin isledigi ve biriktirdigi bilgilerin bir 6zetinin belli
donemlerde ilgililere aktararak, bunlarin isletme hakkinda ayrintili bir bilgiye sahip
olmalarini saglayan tablolardir” (Berberoglu, 2018: 1). Bu tanima gore finansal tablolar
bir isletmenin yaptigi islere dair genel manada fikir veren bilgileri icermektedir.
Isletmelere ait finansal tablolarm ¢ok sayida kisi ve kurum tarafindan kullanilmas:

miimkiindiir (Sarikale ve ilter, 2018: 165).

Isletmelerde kurumsal y&netim anlayisinin hakim olmasi ve bilgilerin seffaf bir
sekilde aciklanmasi gibi konularin 6nemli hale gelmesi finansal gdriiniim verilerinin
giindeme gelmesinde etkendir. Finansal tablo, isletmelerin faaliyetlerine ve verileri
hakkinda gercege uygun goriinlimleri sunmaya yonelik bir icerige sahiptir (Atmaca ve

Celenk, 2011: 114).

2.3.2. Finansal Tablolarin Ozellikleri

Finansal tablolar hakkinda yapilan tanimlarda ve getirilen aciklamalarda
isletmeler hakkinda gercekei bilgiler vermelerinin 6nemine deginilmisti. Finansal
tablolar, bir isletmenin giiclii ve zayif yOnlerini agik bir sekilde ortaya koymaktadir.
Dolayistyla finansal tablolarin dogru bir sekilde kullanilmasi ile birlikte sirketlerin
faaliyetleri ve i¢inde bulunduklart duruma dair dogru degerlendirmeler yapilmasi

miimkiin olmaktadir (Orerler, 2005: 2).
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Finansal tablolarin Ozellikleri asagida maddeler halinde siralanmaktadir

(Giivemli, Yaz ve Aydin, 2016: 173):

Vi.

Vii.

viii.

Bir isletmenin faaliyet durumu finansal tablolar araciligiyla ortaya

koyulmaktadir.

Faaliyetlerin sonuglar1 hakkinda fikir edinilmesinde finansal tablolar

dogrudan etkili olmaktadir.

Finansal tablolar isletmelerin mali acidan ne diizeyde gelistiklerini

yansitmaktadir.

Finansal tablolar aracilifiyla gelecege dair dogru tahminler yapilmasi

yoniinde beklentiler vardir.

Finansal tablolar kesin degildir c¢iinkii donemlere gore gegici olarak
diizenlenmektedir. Ancak varliklar, kar, zarar gibi temel konularda

gercekei veriler icermektedir.

Isletmelerin ve yatirrmcilarin alacag kararlarda finansal tablolarda yer

alan verilerden yararlanilmaktadir.

Finansal tablolar, isletmenin mali agidan durumuna dair tim faktorleri bir

arada icermeyebilir.

Finansal tablolar, maddi bedel ile degerlendirilemeyen konular1 iceremez.
Calisanlarin is tatmini, yoneticilerin liderlik stili, isletmenin imaj1 gibi

konular finansal tablolarla iliskili degildir.

Finansal tablolar nakit akisina dair yararlh bilgiler saglamaktadir.
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2.3.3. Finansal Tablo Tiirleri ve Finansal Tablolarin Analizi

Finansal bilgilere ihtiyag duyulmasi halinde finansal tablolardan yararlanarak
bilgi elde edilmesi miimkiindiir. Bu noktada farkli finansal tablo tiirlerinin kullanilmasi
s6z konusu olabilir. Finansal tablo tdrleri ihtiya¢c duyulan finansal bilgiye gore

degiskenlik gostermektedir (Kaval, 2021: 21).

Bu boliimde finansal tablo tiirlerine dair birka¢ 6rnek paylasilmasi suretiyle

ilerleme kaydedilmektedir.

Tablo 4. Satislarin Maliyeti Tablosu

Dinceki Dénem Cari Dénem
URETIM MALIYETI

A- Direkt ilk Madde ve Malzeme Giderleri
B- Direkt iscilik Giderleri
C- Genel Uretim Giderleri
D= Yan Mamul Kullarimi
1- Danem Basi Stok (4)
2- Danem Sonu Stok (-]
URETILEN MAMUL MALIYETI
E- Mamul Stoklannda Degisim
1= Danem Bag Stok (4]
2- Danem Sanu Stok (-]
I- SATILAN MAMUL MALIYETI
TICARI FAALIYET
A- Danem Basi Ticari Mallar Stoku (+)
B- Danem bei Met Alislar (+)
C- Dwanem Sonu Ticari Mallar Stoku [«
I.- SATILAN TICARI MALLAR MALIYETI
lll- SATILAN HIZMET MALIYETI
SATISLARIN MALIYETI (1401101}

Kaynak: Once, 2013: 12.
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Tablo 5. Ozet Bilango Tablosu

AKTIF (VARLIKLAR) “__ﬁ""'" m PASIF (KAYNAKLAR) nh'u“""" m
1-DONEN VARLIKLAR I-KISA VAD. YAB. KAYNAKLAR

A) Hazir Dederler A) Mall Borglar

E) Mankul Kiymetler E) Ticari Barglar

1- Menkul Kiym. Deder Diistik. Kars. [-)

1- Borg Senetleri Reeskomntu (-]

C) Thcar Alzcaklar

D) Alinan Avanslar

1- Alacak Senetler] Rees. (-

E)¥il. Yaying.ve OnarHak Bed.

2- Slphel Alacaklar Kars. (-]

F) Odenecak Vergl ve Yk

D) Diger Alacaklar

Q) Borg we Gider Karsiliklan

1- Alacak Senetler] Rees. (-]

1- Dan. Kan Ver. ve DIg. Yas. Yik. Kars.

2- Siipheli Alacaklar Kars. (-]

2- D Kan Pes:Od Vergl e Dig. Yik. (-§

E) Stoklar

3- Kidem Tazrinat Karsahid

1- Stok Dedjer Dilsikibgil Kars. (-)

4- Digper Borg ve Gider Karsiiklan

2-Verilen Siparis Avanslan

Hi Gel. Aylara Alt Gel. ve Gid. Tahak.

F) ¥illara Yaygen insaat we Onanm Maliyeteri

1- DigKisa Vadell Yab. Kaynak.

G} Gelecek Aylara Alt Giderler ve Gelir Tahakkuk.

KISA VADELI YAB. KAYNAK. TOP.

Hb Diger Dornen Varliklar I-UZUN VAD. YABANC] KAYMAK.
DEOMNEN VARLIKLAR TOPLAMI Al Mall Borglar

II- DURAN VARLIELAR B} Ticari Borglar

A) Ticarl Alacaklar 1- Borg Senatler Reeskonibu (-]

1- Alacak Senetler Rees. [-) ) Dider Borglar

2- Sliphel Alacaklar Kars. -] 1- Dig. Borg Senetlerl Rees. (-)

B Digper Alacaklar D) Alinan Avanslar

1- Alacak Senetlerl Rees. [-) [E) Barg we Gider Karsihiklan

2- Siipheli Diger Alacaklar Kars. [-)

1- Kidem Tazrninats Karsiik.

C) Mall Duram Varhikdar

2- Dif. Borg ve Glder Karsiik,

1- Badjh Menkul Kymetler

F) Gel Yillara Alt Gel ve Gid. Tahak.

2- Bagh Menkul Kiy. Dedjer Dis. Kars. (-]

G DigUzun Vadeli YabKaynak.

3- igtirakler

UZUNVAD. YAB. KAYMAK. TOP.

4- Istiraklere Sermaye Taahh {-)

. GZKAYMAKLAR

5-igt. Sermaye Paylan Ded. Dilg.Kars. (- A) Odenmis Sermaye

& Badh Ortakliklar 1- Sermaye

7- Badlh Ortakliklara Sermaye Taahhit. (-) 2- Odenrmemds Sermaye (-
8- Bagh Ort. Sermaye Pay. Deder Dlg Kars. () B} Sermaye Yedekleri

9 Difer Mali Duran Varklar
10- Dig.Mali Duran Var. Deger Dus. Kars. -]

1- Hisse Sened| Ihrag Primleri
2- Hisse Sened| iptal Karlan

D) Madd| Duran Varhklar

3- MDDV, Yenbden Deder. Artig.

1- Birlkrnls Armortisrmanlar (-} 4- istirakler Yeniden Deder. Artis.

2-Yapulmakta Olan Yatimmlar 5- Difer Sermaye Yedekler

3-Verllen Avanslan C) Kar Yedekler

[E) Maddi Olmayan Duran Varliklar 1- Yasal Yedekler

1- Birilkrnis Arnortismanlar (-] 2- Statll Yedekleri

2-Verllen Avanslar 3- Oladanlstil Yedekler

) Crzed Tikenmeye Tabd Variklar 4 Didger Kar Yedeklen

1- Verilen Avanslar 5~ Ozel Fonlar

G) Gelecek Yillara Alt Gid. ve Gelir Tahakkuk D) Gegmis Yillar Karlan

H) Didger Duran Varlklar [E) Gegmis Yillar Zararlan (-)

DURAMN VARLIKLAR TOPLAMI F) Dddnern Met Kin (Zaran)
OZKAYMAK TOPLAMI

AKTIF TOPLAMI PASIF TOPLAMI

Kaynak: Once, 2013: 7.
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Tablo 6. Ayrintil Gelir Tablosu

| AYRINTILI GELIR TABLOSU

A. BRUT SATISLAR

1. Yurt Ici Satislar

| 2. Yurt Dzt Sateglar
3. Diger Gelirler

B. SATIS iNDIRIMLERI

1. Satistan ladeler (-]

| 2 Satig lskontolar (=)
3. Diger Indirimler (-)

€. NET SATISLAR

| D.SATISLARIN MALIYETI
1. Satilan Mamuller Maliyeti (-)

2. Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-}

3. Satilan Hizmet Maliyeti (-)

| 4. Diger Satiglann Maliyeti (-)
BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI

E. FAALIYET GIDERLER (-}

| 1. Aragtirma ve Gelistirme Giderleri (-]
2. Pazarlama, Satiy ve Dagitim Giderleri (-)

3. Genel Yénetim Giderleri (-]

FAALIYET KARI VEYA ZARARI

| F. DIGER FAALIYET. OLAGAN GELIR VE KARLAR
1. Istiraklerden Temetti Gelideri

2. Bagli Ortakliklardan Temettu Gelirleri

| 3. Faiz Gelideri
4. Komisyon Gelirleri

5. Konusu Kalmayan Karsiliklar

6. Menkul Kiymet Satis Karlan

| 7. Kambiyo Karlan
8. Reeskont Faiz Gelirkeri

9. Diger MHagan Gelir ve Karlar

| G. DIGER FAALIYET OLAGAN GIDER VE ZARARLAR
1. Komisyon Giderleri (-]

2. Karsihk Giderleri (<)

3. Menkul Kiymet Satis Zararan (-}

| 4. Kambiyo Zararan (-
5. Reeskont Faiz Giderleri (-]

6. Diger MHagan Gider ve Fararlar (-}

{ H. FINAMNSMAMN GIDERLERI
1. Kiza Vadeli Borglanma Gidereri (-)

2. Uzun Vadeli Borclanma Giderleri (<)

OLAGAN KAR VEYA ZARAR

| L OLAGAMN DIS| GELIR VE KARLAR
1. Onceki Dénem Gelir ve Karlan

2. Diger Magan g Gelir ve Karlar

1. OLAGAMDIS GIDER VE ZARARLAR (-]

1. Calismayan Kisim Gider ve Zararlan (=)

2. Onceki Dénem Gider ve Fararlan

3. Diger Magan Digi Gider ve Zararlar ()

| DONEM KARIVEYA ZARARI
K. DOMKARI VERGI VE DIG, YASAL YOKUM. KARS. (=)

DONEM MET KARIVEYA ZARARI

Kaynak: Once, 2013: 10.
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Tablolar halinde paylasilan bilgilerden hareketle finansal tablolarin isletmelerin
faaliyetleri neticesinde sergiledikleri performansin gostergelerinden birisi konumunda
oldugu ¢ikarimi yapilabilir. Bir isletmenin ekonomik agidan i¢inde bulundugu duruma
dair saglikli degerlendirmeler yapilabilmesi, finansal tablolar ile miimkiin olacagi i¢in
tizerinde Onemle durulmasi gereken bir yapidadir. Burada paylagilan Orneklerdeki
degerlerin dogru bir sekilde analiz edilmesi, hatali yorumlar1 ve ¢ikarimlar1 engelleyici

sekilde etkili olmaktadir.

2.3.4. Finansal Tablolarin Yorumlanmasi

Finansal tablolarin yorumlanmasi, isletmelerin ekonomik durumunu belirlemenin
yant sira finansal tablolardaki degerler arasindaki iliskilerin incelenmesi, standartlarin
belirlenmesi, ortalama verilerle karsilastirma yapilmasi gibi olanaklar saglamaktadir
(Sarikale ve lter, 2018: 166). Bu yoniiyle finansal tablolarin yorumlanmast, tiim taraflar

icin 6nemli bir konudur.

Finansal tablolarin yorumlanmasi ile birlikte asagidaki konularda dogru

degerlendirmeler yapilmasi miimkiindiir (Gonen ve Kutay, 2013: 40):

I.  Ekonomik kararlar alma,
ii. Isletmenin giiciine dair fikir sahibi olma,
iii.  Hedefler i¢in gerekli kaynak miktarini 6lgme,
iv.  Vergi tutarini belirleme,
v. Faaliyetlere dair kararlar alma,
vi.  Denetim icin gerekli bilgileri ortaya koyma,
vii.  Potansiyel yatirnmcilar i¢in bilgi verme,

viii.  Isletme yoneticilerinin ihtiyaci olan bilgileri gdsterme,
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ix.  Kar dagitimi hakkinda fikirler sunma,
X.  Isletmenin ekonomik imkanlarina dair bilgi verme,

Xi.  Mali agidan verilere dair karsilastirma ve degerlendirme yapmadir.

Siralanan maddelerden anlagilacagi iizere finansal tablolarin yorumlanmasi,
isletmenin faaliyetlerine dair geni g¢ercevede fikir veren bir yapida olmasi sebebiyle

tizerinde dnemle durulmasi gereken bir konudur.

2.4. ilgili Arastirmalar

Sucu (2021), havacilik sektoriinii covid-19 pandemi doénemindeki gelismeler
acisindan inceledigi arastirmada siire¢ yonetiminde sektoriin kendisine 6zgu niteliklerinin
dikkate alinmasi gerektigini vurgulamistir. Arastirmada covid-19 ile birlikte ortaya ¢ikan
krizin finansal yansimalarinin daha onceki krizlerden ayrildigini gdsteren sonuglar elde
edilmistir. Aragtirmaci, Tiirk Hava Yollar1 6zelinde yaptig1 incelemede etkili bir kriz

yonetimi drneginin oldugunu sonucuna ulagmistir.

Karadeniz ve Aydin (2023), havayolu tasimaciligr isletmelerinin finansal
performansini inceledigi arastirmada faaliyetlere dair stok devir hizi, alacak devir hizi,
maddi duran varlik devir hizi, aktif devir hizi, yabanci kaynak toplami, kar marji gibi
gostergeleri incelemistir. Arastirmada havayolu isletmelerinin finansal agidan iyi bir
pozisyona sahip olabilmesi igin donen varlik yatirnmlarini artirmasi gerektigi
vurgulanmig, kisa siireli borglar1 azaltmalar1 gerektigi belirtilmistir. BOyle bir yol
izlenmesi halinde havayolu sektoriinde siirdiiriilebilir bir sekilde basar1 saglanmasinin

miimkiin olacagi calismada deginilen hususlar arasindadir.

Kose (2021), havacilik sektoriinde finansal oranlar konulu ¢alismada sektoriin
kendisine 6zgii yonleri sebebiyle diger sektorlerden farkli sekilde ilerleme kaydedilmesi
gerektigini belirtmistir. Bu noktada arz edilen koltuk kilometresi ile yolcu getiri

kilometresi seklinde iki temel degisken lizerinde durulmus, bunlarin sektdre 6zgii finansal
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oranlar arasinda yer aldig1 ifade edilmistir. Belirtilen finansal oranlar konusunda bagar1
saglayan havacilik sektorii isletmelerini rakiplerine stiinliik saglamasimin beklendigi

arastirmada ulasilan sonuglar arasindadir.

Geng ve Isiktas (2022), Tiirk havacilik sektoriinii inceledikleri arastirmada
donemsel kosullarin géz oniine alinmasi gerektigini vurgulamigtir. Covid-19 pandemi
donemi 6zelinde donemsel kosullara vurgu yapilan arastirmada i¢sel ve digsal faktorlerin
etki bicimi ile etki diizeyine yonelik hususlara deginilmistir. Havacilik sektoriine 6zgi
calisma kosullarinin yaninda karar verme mekanizmalarinin belirleyici roller

tistlenmesinin beklendigi ¢alismanin sonuglar1 arasindadir.

Kalkin (2021), finansal agidan havacilik sektoriinii inceledigi arastirmada
diizenlemeler aracilifiyla isletmelerin finansal durumlarini iyilestirmesinin miimkiin
oldugunu belirtmistir. Arastirma kapsaminda kritik olmayan ise alimlarin
sinirlandirilmasi, temel harcamalar disindaki harcamalarin ertelenmesi, operasyonel
olmayan alanlardaki giderlerin azaltilmasi, tedarikgilerle koordine bir sekilde ¢alisarak

maliyetlerin diistiriilmesi gibi stratejileri uygulamaya koymalidir.

Havacilik sektoriinde finansal durum hakkinda yapilan arastirmalarda sektoriin
kendisine 6zgii yonlerine siklikla vurgu yapilmaktadir. Ozellikle covid-19 pandemi
donemi ile birlikte sektordeki finansal durumu ortaya koymaya yonelik girisimlerin

bliylik oranda arttig1 soylenebilir.
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3. YONTEM

Covid-19 pandemi doneminde Tiirkiye'de havacilik sektoriinde faaliyet gosteren
THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin finansal tablolarinda yasanan degisimlere
yonelik incelemenin yontem bilgileri bu bélimde yer almaktadir. Problem, amag, evren
ve drneklem, veri toplama araglari, verilerin toplanmasi, verilerin analizi konu basliklar

altinda aciklamalar getirilmektedir.

3.1. Arastirmanin Problemi

Covid-19 pandemi dénemi ile birlikte tiim diinyada havacilik sektoriindeki
faaliyetlerin durma noktasina gelmesi, havayolu isletmelerinin finansal gostergelerinde
birgok olumsuzlugun ortaya ¢ikmasini beraberinde getirmistir. Covid-19 ile birlikte
finansal gostergelerin bozulmasi ¢alismanin problem durumunu olusturmaktadir. Covid-
19 pandemi déneminin finansal agidan etkilerinin uzun siirecegi ve normale doniisiin kisa
vadede olmayacagi yoniindeki beklentiler arastirmanin problemi kapsaminda yer
almaktadir. Calismanin problem ciimlesi ise ‘BIST’te faaliyet gosteren 2 havacilik

isletmesinde finansal tablo degisimleri nasildir’ seklindedir.

3.2. Arastirmanin Amaci

Arastirmanin amaci THY ve Pegasus Havayolu isletmelerini covid-19 pandemi
doneminde finansal tablolarda yasanan degisimler agisindan incelemektir. Bu amacla

asagidaki sorulara yanit aranmaktadir:

28



1)

2)

3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi donemi

oncesi finansal goriiniimleri nasildir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi dénemi ile

birlikte varliklarinda ne gibi degisimler gozlenmistir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi dénemi ile

birlikte kisa ve uzun vadeli kaynaklarinda ne gibi degisimler gozlenmistir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi donemi ile

birlikte 6zkaynaklarinda ne gibi degisimler gézlenmistir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi donemi ile

birlikte karlilik oranlar1 nasil seyretmistir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi donemi ile

birlikte gelirleri nasil etkilenmigtir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi donemi ile

birlikte giderleri nasil etkilenmistir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi dénemi ile

birlikte yatirim faaliyetleri nasil etkilenmistir?

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin covid-19 pandemi sonrasinda

finansal gostergelerine dair beklentiler nelerdir?

3.3. Evren ve Orneklem

THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin Kamuoyu Aydinlatma Platformu (KAP)
lizerinde paylasilan verileri arastirmanin evren ve orneklemini olusturmaktadir. Ayrica
THY ve Pegasus Havayolu isletmelerine dair resmi internet sitelerinde paylasilan bilgiler

evren ve orneklem kapsaminda yer almaktadir.

29



3.4. Veri Toplama Araclari

Veriler internet sitelerinde yer alan bilgiler/veriler islenerek toplanmaktadir. Bu
kapsamda KAP, THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin veri tabanlar1 kullanilarak

ilerleme kaydedilmektedir.

3.5. Verilerin Toplanmasi

Veriler toplanirken ilgili platformlarda paylasilan verilerin tablolar haline

getirilmesi seklinde ilerleme saglanmistir.

3.6. Verilerin Analizi

Veriler analizinde finansal verilerin finansal performans agisindan analiz edilmesi
suretiyle islemler yapilmaktadir. Covid-19 pandemi donemi ile birlikte g6zlenen finansal
degisimlerin isletmelerin hedefleri agisindan yorumlanmasi, verilerin analizinde teknikler

arasinda yer almaktadir.
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4. BULGULAR

Calismada incelenen THY ve Pegasus Havayolu isletmelerine ait organizasyon

semasi, yonetim kademesi, kapasite gibi konulara dair bilgiler asagida paylasilmistir.

YONETIM KURULU

GENEL MODUR

GEMEL MODR e i
KA

lm Gl L
Bl TERWOLOIRER)
i

RURINGA PAZARLAML vt

|

AT

T

Sekil 6. THY Organizasyon Semasi

Kaynak:  https://investor.turkishairlines.com/documents/faaliyet-raporlari/yk-
faaliyet-raporu-4q2021-tr-final.pdf , Erisim Tarihi: 17.11.2023.
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¥onetim Kurulu

Bag Hukuk
MI'.lia'-'lrl ve Genel Midir Ig Denetim
Genel Sekreter
ilgi Emniyet ve Kalit
Operasyon Fimans Ticaret — Big! usus Ugu; Acil Jurum u *nl'n"ll ‘;'k
’ h " ji i iy
P Kaynaklan | | Teknolojileri igletme Akademi ‘! : ¥
anetimi izleme

Teknik

Yer lgletme

Kakbin
Hizmetleri

Sekil 7. Pegasus Havayolu Organizasyon Semasi

Kaynak:https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/medium/image/31122021-

yillik-faaliyet-raporu_1158/view.aspx , Erisim Tarihi: 17.11.2023.

Organizasyon semalari, THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin faaliyetlerini

yiiriitmesinde is boliimiinii géstermesi bakimindan 6nemlidir.

Sirketlerin sermaye yapilar1 agagida gosterilmistir.
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Nominal Pay  Sermaye Oy Hakk
Hissedar Pay Adedi
Tutart (TL)  Oram (%) 2y (%)
Tirkiye Varlik Fonu (A Grubu Nama) 677.884.849 49,12 67.788.484.857 49,12
T.C. Hazine ve Maliye Bakanhg
Ozellestirme Idaresi Baskanhg (C Grubu 0,01 1
Nama)
Halka Ac¢ik A Grubu 702.115.151 50,88 70.211.515.142 50,88
TOFLAM 1.380.000.000 100,00 138.000.000.000 100,00

C Grubu hisse T.C. Hazine ve Malive Bakanhg Ozellestirme idaresi Baskanh@ 'na ait olup, C Grubu hisseye
taninan imtiyazlar Ortaklgin Ana Sozlesmesinde tammlanmustir.

30 Haziran 2023 tarihi itibanyla Ortaklifin dogrudan ve dolayh istirak ettifi 9 adet bagh ortakhi@ bulunmakta
olup, ortakhk oranlan asagidaka gibadir:

Sirket Unvam
THY Teknik A.5.

THY Ugus Egitim ve
Havalimam [sletme A.5.

THY Uluslararas:
Yatinm ve Tasimacihik
AS.

THY Teknoloji ve
Bilisim A.S.

THY Hava Kargo
Tagimacilign A.S.

TCI Kabin I¢i Sistemleri
San. ve Tic. AS.

THY Destek Hizmetleri
ALS,

THY Ozel Giivenlik ve
Koruma Hizmetlen A.S.

TSI Seats INC.

Kaynak:

Faalivet Konusu
Tekmik Bakim

Ugus Egitim ve
Havalimam [sletme

Kargo ve Kurye
Tasimacilif,
Uluslararas: Yatinmlar
Bilisim ve Teknoloji
Kargo Tasimacili@
Ucak Kabin Igi Uriinleri
Destek Hizmetleri

Giuvenhk Hizmetleri

Ugak Kabin i¢i Uriinleri

Sekil 8. THY Sermaye Yapisi

Istirak Oram
%100

Y100

%100

%100
Y100
VR0

%100
%100

YoR0

Kavith Oldugu {lke
Tiirkiye
Tiirkiye

Tiirkiye

Tiirkiye
Tiirkiye
Tiirkiye
Tiirkiye
Tiirkiye

ABD.

https://investor.turkishairlines.com/documents/faaliyet-raporlari/yk-

faaliyet-raporu-292023-tr.pdf , Erisim Tarihi: 17.11.2023.
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Pegasus Ortaklik Yapisi

 Esas Holding {%56,66)

@ Halka Agik (%41,53)

& Emine Kamish (%0,61)

@ Ali Ismail Sabanei (%0,61)
@ Kazim Kdseodlu (%0,30)
@ Can Kiseoglu (%0,30)

Esas Holding Anonim Sirketi 57.959.838 56,66%
Emine KAMISLI 619.060 0,61%
Aliismail SABANCI 619.060 0,61%
Kazim KOSEOGLU 309.530 0,30%
Can KOSEOGLU 309.530 0,30%
Halka Agik 42.482.689 41.53%
TOPLAM 102.299.707 100,00%
Sekil 9. Pegasus Sermaye Yapisi
Kaynak: https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr/pegasus-sirket-

bilgileri/sermaye-ve-ortaklik-yapisi , Erisim Tarihi: 17.11.2023.
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THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin sermaye yapilari, faaliyetlerin
biiyiikliigiine dair fikir vermesi yoniiyle onemli bir yere sahiptir. Halka acik olarak

faaliyetlerini yiiriiten sirketlerin hisse oranlar1 agiklanmuistir.

Covid-19 pandemi donemi ile birlikte THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin
sergiledikleri finansal performanslara iliskin gostergeler kapsaminda ilk olarak 6zet

bilgilere yer verilmektedir.

THY ve Pegasus Havayolu isletmeleri icin trafik verileri, finansal a¢idan seyrin

anlasilmasina katki saglamaktadir. Asagida ilgili doneme dair veriler paylasilmistir.

Tablo 7. THY Yolcu Trafigi Verileri (2019-2020)

TOPLAM

2019 2020 Degisim (%a)
Konma Sayisi(Yolcu Seferleri) 486.940 209.581 -57.0%
Arzedilen Koltuk Km ("000) 187.713.170 74.960.299 -60,1%
Yolcu Doluluk Orani (%) 81,6% T1,0% -10,6 pt
Yoleu Sayis: 74.282.741 27.950.200 -62,4%
Kargo + Posta (Ton) 1.544.365 1.487.233 -3.7%

YURT iCi

2019 2020 Degisim (%)
Konma Sayisi{ Yolcu Seferleri) 199.012 106.939 -46,3%
Arzedilen Koltuk Km ("000) 22.390.768 12.557.687 -43,9%
Yolcu Doluluk Orani (%) 86,2% 76,1% -10,1 pt
Yolecu Sayist 30.441.507 13.827.432 -54,6%
Kargo + Posta (Ton) 70.531 52.074 -26,2%

YURT DISI

2019 2020 Degisim (%)
Konma Sayisi(Yolcu Seferleri) 287928 102.642 -64 4%
Arzedilen Koltuk Km ("000) 165.322.401 62.402.612 -62,3%
Yolcu Doluluk Orani (%) 81,0% 70,0% -11,0 pt
Yolecu Sayist 43.841.234 14.122.768 -67.8%
Kargo + Posta (Ton) 1.473.834 1.435.159 -2.,6%

Kaynak:

https://investor.turkishairlines.com/tr/mali-ve-operasyonel-

veriler/faaliyet-raporlari?page=2&year=-&term=- , Erisim Tarihi: 23.11.2023.
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Mart aymda baslayan kapanmalar neticesinde THY’nin yiizde 60’lara kadar
kayiplar yasanmistir. Faaliyetlerin durma noktasina gelmesi ekonomik agidan iginden
¢ikilmasi giic durumlara neden olmustur. Covid-19 pandemi donemi ile birlikte pek ¢ok
isletme gibi THY de biiyiik bir finansal kriz yasamistir. Kisa vadede devlet tarafindan
verilen destekler, ekonomik agidan karsilasilan zorluklarla miicadele 6nemli bir yere
sahip olmustur. 2020 y1l1, covid-19 nedeniyle havacilik sektoriinde faaliyet gosteren tiim

isletmeler i¢in en zorlu y1l olarak gériinmektedir ve THY da bunu derinden yasamuistir.
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Tablo 8. THY Yolcu Trafigi Verileri (2019-2021)

TOPLAM
2019* 2021 Degisim (%)
Konma Sayisi(Yolcu Seferleri) 486.941 325.797 -33,1%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 187.717.317 127.768.987 -31,9%
Ucretli Yolcu Km ('000) 153.202.585 86.701.053 -43,4%
Yolcu Doluluk Orani (%) 81,6% 67,9% -13,8 pt
Yolcu Sayisi 74.282.218 44.787.730 -39.7%
Distan Disa Transfer Yolcu Sayisi 24.336.526 12.121.862 -50,2%
Kargo + Posta (Ton) 1.544.341 1.879.552 21,7%
Ugak Sayisi 350 370 5,7%
Koltuk Kapasitesi 69.023 74.791 8,4%
Ugulan Km ('000) 926.218 703.663 -24,0%
Ugulan Saat 1.491.428 1.063.164 -28,7%
YURT igi
2019* 2021 Degigim (%)
Konma Sayisi(Yolcu Seferleri) 199.014 149.352 -25,0%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 22.381.236 17.417.914 -22.2%
Ucretli Yolcu Km ('000) 18.291.559 13.656.624 -29.2%
Yolcu Doluluk Orani (%) 86,2% 78,4% -7.8 pt
Yolcu Sayisi 30.441.487 20.143.538 -33,8%
Kargo + Posta (Ton) 70.418 55.427 -21,3%
Ugulan Km ('000) 126.177 102.466 -18.8%
YURT DISI
2019* 2021 Degisim (%)
Konma Sayisi(Yolcu Seferleri) 287.927 176.445 -38,7%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 165.326.081 110.351.073 -33,3%
Ucretli Yolcu Km ('000) 133.911.026 73.044.429 -45.5%
Yolcu Doluluk Orani (%) 81,0% 66,2% -14,8 pt
Yolcu Sayisi 43.840.731 24.644.192 -43,8%
Distan Disa Transfer Harig Yolcu Sayisi 19.504.205 12.522.330 -35,8%
Kargo + Posta (Ton) 1.473.922 1.824.124 23,8%
Ugulan Km ('000) 800.041 601.198 -24,9%

Kaynak:

https://investor.turkishairlines.com/tr/mali-ve-operasyonel-

veriler/faaliyet-raporlari?page=2&year=-&term=- , Erisim Tarihi: 23.11.2023.

Covid-19 pandemi donemi Oncesine gore disiisiin yiizde 33 ile ylizde 50

diizeyinde siirdiigiinii gosteren veriler licretli yolcu kategorisinde 2021 yilinin 2019’a

gore yiizde 43 diisiik oldugunu gostermektedir. Bu da THY nin ekonomik performansini

olumsuz yonde etkileyen gostermektedir.
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Tablo 9. THY Yolcu Trafigi Verileri (2019-2022)

TOPLAM
2019* 2022 Degisim (%)
Konma Sayisi (Yolcu Seferleri) 486.941 451.677 -1.2%
Arzedilen Koltuk Km ("000) 187.717.316 201.734.516 7.5%
Ucretli Yolcu Km {'000) 153.202.555 162.665.250 6,2%
Yoleu Doluluk Orani (%) 81,6% 80,6% -1,0 pt
Yolcu Sayisi 74.282.064 71.817.525 -3,3%
Distan Disa Transfer Yolcu Sayisi 24.607.915 23223 864 -5,6%
Kargo + Posta (Ton) 1.544.342 1.678.953 8,7%
Ugak Sayisi 350 304 12,6%
Koltuk Kapasitesi 69.023 80.012 15,9%
Ugulan Nokta (Schir Bazinda) 318 337 6,0%
Ugulan Km ('000) 926.225 954.707 3,1%
Ugulan Saat 1.491.429 1.504.158 0,9%
YURT iCi
2019* 2022 Degisim (%)
Konma Sayist (Yolcu Seferleri) 199.014 172.469 -13,3%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 22.391.235 20.118.972 -10,1%
Ucretli Yolcu Km ('000) 19.291.528 17.268.513 -10,5%
Yoleu Doluluk Orani (%) B6,2% 85,8% -0,3 pt
Yoleu Sayisi 30.441.333 25.488.658 -16,3%
Kargo + Posta (Ton) T0.418 58.282 -17.2%
Ugulan Km ('000) 126.178 116.6035 -7.6%
YURT DISI
2019* 2022 Degisim (%)
Konma Sayisi (Yolcu Seferleri) 287.927 279208 -3.0%
Arzedilen Koltuk Km ('000) 165.326.081 181.615.542 9.9%
Ucretli Yolcu Km ('000) 133.911.025 145.396.738 8,6%
Yoleu Doluluk Orani (%) 81,0% 80,1% 0,9 pt
Yoleu Sayisi 43.840.731 46.328.867 5,7%
Distan Disa Transfer Harig Yolcu Sayisi 19.232 816 23.105.003 20,1%
Kargo + Posta (Ton) 1.473.924 1.620.671 10,0%
Ugulan Km ('000) 800.047 838.102 4.8%
Kaynak: https://investor.turkishairlines.com/tr/mali-ve-operasyonel-

veriler/faaliyet-raporlari?page=2&year=-&term=- , Erisim Tarihi: 23.11.2023.

2022 yilina gelindiginde toplam ugus sayisinin hala covid-19 pandemi dénemi
oncesine ulasmadigr goriilmektedir. Paralel sekilde yolcu sayisinda da yilizde 3 oraninda

bir diisiis devam etmektedir. Ugulan saat ve ugulan kilometre gibi veriler artsa da finansal
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performansi etkileyen ugus sayist (yolcu seferleri) ve yolcu sayisi verilerinde diisiis

oldugu dikkat ¢cekmektedir.

Pegasus Havayolu isletmesine dair yolcu trafigi ve finansal performans

degerlendirmeleri agsagidaki tablolarda paylasilmistir.

Tablo 10. Pegasus Yolcu Trafigi Verileri (2019-2020)

Toplam Trafik Sonuglar Ocak-Aralhk Ocak-Aralik Degisim
2020 2019 (%)
Misafir sayisi (milyon) 14,71 30,76 -52,2
Konma 99,289 187.307 -47,0
Koltuk sayisi (milyon) 18,45 34,72 -46,9
Doluluk Orar 79,7 88,6 -8.8
ASK (m k)it 22,278 43947 -49,3
Konma basina Misafir 148 164 -9.8
Ortalama giinliik ucak kullanimi (Blok Saat)/® 6,2 12,8 51,8
i Hatlar
Misafir sayisi (milyon) 9,60 16,09 -40,4
Konma 62.755 93.067 -32.6
Koltuk sayisi (milyon) 11,66 17,43 -33,1
Doluluk Oram 82,3 92,3 -10,9
ASK (m k(1) 9.164 12.753 -28,1
Konma bagina Misafir 153 173 -11,6
Dis Hatlar
Misafir sayisi (milyon) 4,99 14,09 -64,6
Konma 35.782 90.954 -60,7
Koltuk sayisi (milyon) 6,67 16,72 -60,1
Doluluk Oram 74,9 84,3 -9.4
ASK (m km)lt! 12.938 30.176 -57,1
Konma basina Misafir 139 155 -10,0
Charter
Misafir sayisi (milyon) 0,13 0,57 -779
Konma 752 3.286 77,1
Koltuk sayisi (milyon) 0,13 0,57 -78,0
ASK (m k) ™ 177 1.019 -82,6

Kaynak: https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr/operasyonel-ve-finansal-

veriler/faaliyet-raporlari , Erigsim Tarihi: 23.11.2023.
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Pegasus Havayolu, tipki THY gibi 2020 yilinda covid-19 nedeniyle yasanan
kapanmalarda yolcu sayisinda yiizde 52, seferde yiize 47, koltuk sayisinda yiizde 47
oraninda diisiisler yasamistir. Bu da finansal acidan yiizde 50’nin {izerinde kayiplar

yasanmasina neden olmustur.

Tablo 11. Pegasus Yolcu Trafigi Verileri (2020-2021)

Topiom Trofik Sonuglan Ocak-Araik Ooak-Aralik Degigim
2021 2020 (%)
Bdizafie Layuh [milpon) 0,16 1471 £ ]
Eonma 13E. 436 0o 2EQ 5.4
Koltuk sayns [milpon) 26,07 18 45 41,3
Dokhsluk Oram 73 ra,7 2.4
ASK (m km)' 33.052 12278 484
Konma bagma Misafir 14& 148 1.7
Ortalama glnlik wgak kullanemi [Blok Saat]™? 9.4 6,2 52.1
i Hatlar
Mizafir sayis (mlyon) 11,99 9,60 250
Eonma FB 260 BZ.755 24.7
Kolluk sayis (milyon) 14,70 11, 66 26,1
Diobuluk Drami Bl5 82.3 0.9
ASE (m k)t 11.491 9.164 254
Konma bagma Misafir 153 153 02
Dug Hotlar
Ktisafir sayns {milpan) 8,01 4,55 B4
Konma 59243 35.7TE2 65,6
Eattuk sayis (milfyan) 11,21 BBT 681
Daluluk Oran 714 7480 -34
ASK [m km)H 21348 12838 65,0
Konma bagina Misalir 135 119 -3l
Charter
Kiisalir szyisi {mityan) a,16 0,13 4.6
Konma 927 752 1313
Keltul sayisi {milyon) 0,16 0,13 246
BSK | m k) 213 177 206

Kaynak: https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr/operasyonel-ve-finansal-

veriler/faaliyet-raporlari , Erisim Tarihi: 23.11.2023.

2021 yilina gelindiginde bir onceki yilara gore yiizde 30 ile ylizde 48 arasinda

gelismeler kaydedilmesi, covid-19'un etkilerinin atlatilmaya basladigini gostermektedir.
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Bu durumun ekonomik gostergelere yansimasi kaginilmazdir ve ilerleyen kisimlarda bu

veriler paylasilacaktir.

Tablo 12. Pegasus Yolcu Trafigi Verileri (2021-2022)

Toplam Trafik Sonuglan Ocak-Aralk Ocak-Aralik Degisim
2022 2021 %)
Misafir sayis {milyon) 26,94 20,16 33,7
Konma 166.191 138.436 20,0
Koltuk sayisi {milyon) 32,22 26,07 23,6
Doluluk Oraru 23,6 173 6.3
ASK (m km)i 47.643 33.052 44,1
Konma basina Misafir 162 146 11,3
Ortalama giinliik ucak kullanimi (Blok Saat)i¥ 12,3 9.4 31,1
i Hatlar
Misafir sayis1 (milyon) 10,90 11,99 -9.1
Konma 66.405 78.266 -15,2
Koltuk sayisi (milyon) 12,80 14,70 -13,0
Doluluk Oram 85,2 81,6 4.5
ASK (m km)t 9.381 11.491 -18,4
Konma bagina Misafir 164 153 72
Dus Hatlar
Misafir sayisi1 (milyon) 15,40 2,01 Q2,3
Konma 96.251 59.243 62,5
Koltuk sayisi (milyon) 18,78 11,21 67,6
Doluluk Oram 82,0 714 10,5
ASK (m km)i 37.081 21.348 73,7
Konma bagina Misafir 160 135 18,4
Charter
Misafir sayis1 (milyon) 0,64 0,16 305,9
Konma 3.535 927 281,3
Koltuk sayisi (milyon) 0,64 0,16 304,7
ASK (m km) 1 1.181 213 453,7

Kaynak: https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr/operasyonel-ve-finansal-

veriler/faaliyet-raporlari , Erigsim Tarihi: 23.11.2023.

2022 yilinda bir onceki yila gore yine ylizde 30’un iizerinde trafigin artmasi
ekonomik agidan da iyilesme egiliminin siirmesi beklentisini beraberinde getirmistir. Bu
noktada dikkat edilmesi gereken covid-19 pandemi ddnemi Oncesine gore istenen
ilerlemenin kaydedilip kaydedilemedigidir. THY gibi Pegasus da heniiz o konudaki

beklentilere ulagamamustir.
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Asagidaki tablolarda 2023 yilinin ilk 6 aymna dair KAP’ta yer alan katilim finans

verileri paylasilmistir.

Tablo 13. THY Gelirlere Yonelik Finansal Tablo Kalemleri (ilk 6 Ay)

KALEM ADI TUTAR
1) Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3921

2) Finansman Gelirleri 4.413

3) Finans Sektori Faalivetleri Hasilat 0

4) Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 7.313

5) Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlarin
625

Karlanindan {Zararlanindan) Paylar

TOPLAM 16.272

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a140f2ed720140f376bebb01a7 ,
Erisim Tarihi: 23.11.2023.
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Tablo 14. THY Toplam Gelirler (2023 ilk 6 Ay)

KALEM ADI | TUTAR
1) Hasilat 189,690
2} Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 3921
3) Finansman Gelirleri 4413
4) Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 7.313
5) Finans Sektori Faalivetleri Hasilah 0
6) Ozkaynak Yéntemiyle Degerlenen Yatinmlarn
Karlanndan (Zararlanindan) Paylar 0
TOPLAM 205.962

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a140f2ed720140f376bebb01a7 ,
Erisim Tarihi: 23.11.2023.
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Tablo 15. THY Giderlere Yonelik Finansal Tablo Kalemleri (2023 i1k 6 Ay)

KALEM ADIL TUTAR
1) Kisa Vadeli Borglanmalar 39.565

2) Uzun Vadeli Borglanmalann Kisa Vadeli Kisimlan G61.560

3) Uzun Vadeli Borglanmalar 260237

4) Tiirev Araglar (Kisa ve Uzun Vadeli Yikimliiliiklerde

1L.416
Smiflandinlanlann Toplanu)
5) Finans Sektori Faalivetlerinden Borglar (Kisa ve Uzun
0
Vadeli Yiikiimliliklerde Simiflandimlanlarin Toplama)
G) Diger Borglar (Kisa ve Uzun Vadeli Yikimliiliklerde
5.498
Smiflandinlanlann Toplanu)
TOPLAM 368.276

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a140f2ed720140f376bebb01a7 |,
Erisim Tarihi: 23.11.2023.
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Tablo 16. THY Katiim Finans Genel Bilgiler (2023 ilk 6 Ay)

1.000.000
Sunum Para Birimi
TL
2023 /6
Werilerin Ait Oldugu Finansal Tablo Yih / Donemi
Ayhk
Finansal Tablo Miteligi Konsolide
1) Hirket esas sizlesmesinde yer alan faaliyet alanlan arasinda Katilim HAYIR
Finans ilkelerine uygun olmayan faaliyet yer alyor mu?
2) Sirket esas sizlesmesinde Katilim Finans [lkelerine uygun olmayan HAYIR
imtiyaz bulunuyor mu?
3) Sirketin Katilim Finans {lkelerine Uygun Olmayan Gelirlerinin Oram 288
(%) [ (3A+3B-3C) /3D ] = 100 ’
4) Sirketin Katilim Finans {lkelerine Uygun Olmayan Varliklannin Tutan 132,667
(4E-4F) '
5) Sirketin Katilim Finans {lkelerine Uygun Olmayan Borglarnmn Tutar %4256
(5H-5I) '

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a140f2ed720140f376bebb01a7 |,
Erigim Tarihi: 23.11.2023.
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Tablo 17. Pegasus Havayolu Gelirlere Yonelik Finansal Tablo Kalemleri (ilk 6 Ay)

KALEM ADI TUTAR
1) Esas Faaliyetlerden Diger Gelirler 432.429

2) Finansman Gelirleri 707.320.012

3) Finans Sektdri Faaliyetleri Hasilati 0

4) Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler 691 .981.066

5) Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatimmlarm
7.605.460
Karlarindan (Zararlanndan) Paylar

TOPLAM 1.407.338.967

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a2422d9a78014232e751bc22a4 ,
Erisim Tarihi: 23.11.2023.
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Tablo 18. Pegasus Havayolu Toplam Gelirler (2023 ilk 6 Ay)

KALEM ADI TUTAR

1) Hasilat 23.902.449.110

2} Esas Faalivetlerden Diger Gelirler 432,429

3) Finansman Gelirleri 707.320.012

4) Yatinm Faaliyetlerinden Gelirler G91.981.066

5) Finans Sektori Faalivetleri Hasilan 0

6) Ozkaynak Yontemiyle Degerlenen Yatinmlarm

1.605.460

Karlanndan (Zararlanndan) Paylar

TOPLAM 25.309.788.077

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a2422d9a78014232e751bc22a4 ,
Erigim Tarihi: 23.11.2023.
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Tablo 19. Pegasus Havayolu Giderlere Yonelik Finansal Tablo Kalemleri (2023 ilk 6 Ay)

KALEM ADI TUTAR
1) Kisa Vadeli Borglanmalar 4.683.001.164
2) Uzun Vadeli Borglanmalann Kisa Vadeli Kisimlan 11.495.442 281
3) Uzun Vadeli Borglanmalar T74.834.040.777

4) Tiirev Araglar (Kisa ve Uzun Vadeli

0

Yikiimliliklerde Simiflandinlanlarin Toplami)

5) Finans Sektori Faaliyetlerinden Borglar (Kisa ve
Uzun Vadeli Yikimliliklerde Simiflandinlanlann 0
Toplam)

) Diger Borglar (Kisa ve Uzun Vadeli

286.913.529

Yikimliliklerde Simflandinlanlarin Toplanm)

TOPLAM 01.299.397.751

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a2422d9a78014232e751bc22a4 ,
Erisim Tarihi: 23.11.2023.
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Tablo 20. Pegasus Havayolu Katihm Finans Genel Bilgiler (2023 ilk 6 Ay)

Sunum Para Birimi TL
Verilerin Ait Oldugu Finansal Tablo Yih / Dénemi 2023 /6 Avhk
Finansal Tablo Niteligi Konsolide

1) Sirket esas sozlesmesinde yer alan faaliyet alanlan arasinda Katilim

. HAYIR
Finans llkelerine uygun olmayan faalivet ver aliyor mu?
2) Sirket esas sizlesmesinde Katihm Finans Ilkelerine uygun olmayan
= $m ¥E ¥ HAYIR
imtivaz bulunuyor mu?
3) Sirketin Katilim Finans [lkelerine Uygun Olmayan Gelirlerinin 191

Oram (%) [ 3A+H3B-3C) /3D ] * 100

4) Sirketin Katilim Finans {Ikelerine Uygun Olmayan Varhklannn
Tutari (4E-4F)

25.951.162.299

5) Sirketin Katilm Finans [lkelerine Uygun Olmayan Borglarimin

Tutan (5H-5I)

14.740.283.142

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/kfif/4028e4a2422d9a78014232e751bc22a4 ,
Erisim Tarihi: 23.11.2023.

Katilim finans ilkelerine gdre yatirnm kararlarini veren bireysel ve kurumsal
yatirimeilarin s6z konusu ilkelere uygun faaliyet gosteren sirketler arasindan se¢im
yapabilmesi, sirketlerin bu alandaki farkindaliklarinin artmast ve katilim finans
sektoriindeki fonlama imkanlarindan daha fazla yararlanabilmeleri amaciyla Borsa
Istanbul tarafindan katilim endeksleri olusturulmustur

(https://borsaistanbul.com/tr/endeks/1/3/katilim). THY ve Pegasus Havayolu isletmeleri

icin agiklanan verileri bu agidan degerlendirmekte fayda vardir. covid-19 pandemi

donemi sonrasinda havacilik sektoriinde kaydedilen olumlu gelismelerin THY ve
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Pegasus Havayolu isletmelerinin finansal tablolarindaki tim gostergelere yansidigi

verilen bilgiler araciligiyla yapilabilecek bir ¢ikarimdir.

KAP’a agiklanan veriler esliginde THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin

finansal tablo degisimleri yillik periyotlar halinde yorumlanmaktadir.

Tablo 21. THY Finansal Tablo Verileri (2019-2020)

1 Ocak — 31 Arahk 2020 1 Ocak — 31 Aralk 2019

Hasilat (net) 46.448 75.118
Briit Kar 2,683 13.079
Esas Faaliyet Kari/Zarar (1.382) 5.042
WVergi Oncesi Kar/ Zarar {6.101) 5.056
Net Dinem Kar/Zarar (5.588) 4.536
Hisse Basina Kazang (Kr) (4,05) 3,29

OZET BILANCO SONUCLARI (Milyon ABD Dolari)

31 Arahk 2020 31 Aralik 2019
YARLIKLAR
Dinen Varliklar 4.178 4.770
Duran Varliklar 21.352 19.954
Toplam Varhklar 25.530 24.724
KAYNAKLAR
Kisa Vadeli Yiikiimltlikler 6.454 5.964
Uzun Vadeli Yiikiimliililkler 13.693 11.896
Ozkaynaklar 5.383 6.864
Toplam Kaynaklar 25.530 24.724
Borglar / Aktifler Oram 0,79 0,72
Ozsermaye/ Aktifler Oram 0,21 0,28

OZET GELIR TABLOSU SONUCLARI (Milyon ABD Dolari)

1 Ocak — 31 Aralik 2020 1 Ocak — 31 Arahk 2019

Hasilat (net) 6.734 13.229

Briit Kar 356 2.301

Esas Faaliyet Kary/ Zarar {255) 876

Vergi Oncesi Kar/Zarar (9286) 876

Net Dinem Kar/Zarar (836) 788

Hisse Basina Kazanc (ABD Sent) (0,61) 0.57
Kaynak: https://investor.turkishairlines.com/tr/mali-ve-operasyonel-

veriler/faaliyet-raporlari?page=2&year=-&term=- , Erisim Tarihi: 25.11.2023.
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Tablo iizerinde goriildiigi tizere THY 2020 yilinda covid-19 pandemi donemi ile
birlikte hasilat agisindan biiyiik kayiplar yasamistir. Briit kar, faaliyet kar1 gibi veriler de
finansal performansin olumsuz yonde seyrettigini gostermektedir. Covid-19 sonrasinda
ucuslarin durma noktasina gelmesi sebebiyle bu verilerin ortaya ¢ikmasi kaginilmaz bir

durum olarak goriinmektedir.

Tablo 22. THY Finansal Tablo Verileri (2020-2021)

1 Ocak — 31 Arahk 2021 1 Ocak — 31 Aralik 2020

Hasailat (net) 97.378 46,448
Briit Kar 22.145 2.683
Esas Faaliyet Kar/Zarar 13.547 (1.382)
WVergi Oncesi Kar/ Zarar 9.190 (6.101)
Net Donem Kar/Zarar 8.213 (5.588)
Hisse Basina Kazang (Kr) 5,95 (4,05)

OZET BILANCO SONUCLARI (Milyon ABD Dolari)

31 Arahk 2021 31 Arahk 2020
VYARLIKLAR
Dénen Varliklar 4.938 4,178
Duran Varhklar 21.599 21.352
Toplam Varhklar 26.537 25.530
KAVNAKI AR
Kisa Vadeli Yilkiimlilikler 6.773 6.454
Uzun Vadeli Yiikiimliiliikkler 12.927 13.693
Ozkaynaklar 6.837 5.383
Toplam Kaynaklar 26.537 25.530
Borglar / Aktifler Orani 0,74 0,79
Ozsermaye/ Aktifler Oram 0,26 0,21

OZET GELIR TABLOSU SONUCLARI (Milyon ABD Dolar1)

1 Ocak — 31 Arahk 2021 1 Ocak — 31 Aralhk 2020

Hasilat (net) 10.686 6.734

Briit Kar 2.364 356

Esas Faaliyet Kary/ Zarar 1.414 (255)

Vergi Oncesi Kar/Zarar 1.023 (926)

Net Dinem Kar/Zarar 959 (836)

Hisse Basina Kazang (ABD Sent) 0,69 (0,61)
Kaynak: https://investor.turkishairlines.com/tr/mali-ve-operasyonel-

veriler/faaliyet-raporlari?page=2&year=-&term=- , Erisim Tarihi: 25.11.2023.
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Covid-19'un etkilerinin yavas yavas atlatilmaya basladigi 2021 yilinda net hasilat
bir dnceki yila gore iki katindan fazla artmistir. Briit kar i¢in yasanan artis neredeyse 10
kat olmustur. Faaliyet kar1, vergi 6ncesi kar, net donem kar, toplam varliklar gibi finansal
tablolardaki 6nemli ekonomik gostergelerde olumlu bir seyir s6z konusudur. Bu da
kapanmalarin sonrasinda kademeli agilmayla birlikte finansal tablo degisiminin olumlu

yone evrildigini gostermektedir.

Tablo 23. THY Finansal Tablo Verileri (2021-2022)

1 Oca. — 31 Ara. 2022 1 0Oca.— 31 Ara. 2021
Hasilat (net) 311.169 97378
Briit Kar 75.641 22.145
Esas Faalivet Kari/Zarar 48.811 13.547
Vergi Oncesi Kar/ Zarar 51.403 9.191
Net Dinem Kar/Zarar 47.432 8.214
Hisse Basina Kazang (Kr) 34,37 5,95
OZET BiLANCﬂ SONUCLARI (Milyon ABD Dolar)
31 Arahk 2022 31 Arahk 2021
YARLIKLAR
Diénen Varliklar 7.225 4938
Duran Varhklar 23.719 21.599
Toplam Varhklar 30.944 26.537
KAYNAKLAR
Kisa Vadel Yiikiimliiliikler 8.224 6.773
Uzun Vadeli Yiikiimliilikler 12.978 12,927
Ozkaynaklar 9.742 6.837
Toplam Kaynaklar 30.944 26.537
Bore¢lar / Aktifler Orani 0,69 0,74
Ozsermaye / Aktifler Orani 0,31 0,26

OZET GELIR TABLOSU SONUCLARI (Milyon ABD Dolar1)

1 Oca. — 31 Ara. 2022 1 Oca. — 31 Ara. 2021

Hasilat (net) 18.426 10.686
Briit Kar 4.390 2364
Esas Faalivet Kar1/ Zaran 2779 1.414
Wergi Oncesi Kar/Zarar 2.939 1.023
Net Dinem Kar/Zarar 2,725 959
Hisse Basina Kazanc (ABD Sent) 1,97 0,69
Kaynak: https://investor.turkishairlines.com/tr/mali-ve-operasyonel-

veriler/faaliyet-raporlari?page=2&year=-&term=- , Erisim Tarihi: 25.11.2023.
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2022 yilinda covid-19 pandemi donemine yonelik herhangi bir sinirlandirma
kalmamistir. Bdylece THY 'nin finansal tablo verilerinde olumlu gidisat devam etmistir.
2020’de 46 milyar TL olan hasilat 2021°de 97 milyar TL’ye, 2022°de 311 milyar TL’ye
ulagmustir. Briit kar da 2 milyar TL diizeylerinden 75 milyar TL diizeyine gelmistir.
Varliklardaki artig, hisse basina kazang gibi finansal tablolarda yer alan diger veriler de
olumlu yonde gidisat1 gdstermektedir. THY 'nin 2019°dan 2022’ye kadar olan dénemde
bliylik sorunlar yasamasina karsin finansal agidan toparlanma egilimi gosterdigi ve

tyilesme kaydettigi sdylenebilir.

Tablo 24. Pegasus Havayolu Finansal Tablo Verileri (2019-2020)

Ozet Bilango (000 TL) 31.12.2020 31.12.2019 Dedisim (%)
Danen varhklar 5.358.555 6.088.952 -12%
Duran varliklar 23.712.118 14.970.369 58%
Toplam varliklar 29.070.673 21.059.321 38%
Kisa vadeli yakimlalkler 6.505.675 4.765.227 37%
Uzun vadeli yiktamlilikler 17.178.580 10.951.925 57%
Ozkaynaklar 5.386.418 5.342.169 1%
dzet Konsolide Gelir Tablosu P&L ("000 TL) 31.12.2020 31.12.2019 Dedisim (%)
Hasilat 4.803.560 11.025.225 -56%
Briit (zarar) / kar (1.258.703) 2,699,044 -147%
Esas faalivet (zarar) / karni (1.360.924) 2.061.983 -166%
Finansman gelirif{gideri) oncesi faaliyet 176%
(zarar) / kan (1.551.901) 2.049.835

Vergi Gncesi (zarar) / kar (2.024.845) 1.394.265 -245%
Dénem (zaran) / kan (1.965.097) 1.334.568 -247%
Pay bagina (kayip) / kazang (19,21) 13,03 -247%
Finansal Durumdaki Degisiklikler {'000 TL) 31.12.2020 31.12.2019 Dedisim (%)
Makit ve nakit benzerleri 3.605.571 4.187.317 -14%
Finansal Yatinmlar 234.036 150.906 100%
Finansal Borglar 19.012.093 10.755.675 7%
MNet borg pozisyonu (1) 15.172.486 6.417.452 136%

Kaynak: https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr/operasyonel-ve-finansal-

veriler/faaliyet-raporlari , Erigsim Tarihi: 25.11.2023.

Pegasus Havayolu, 2019 yilinda 11 milyar TL olan hasilat 2020’de covid-19'un
etkisiyle 4 milyara diigmiistiir. Nakit ve benzerlerinden yasanan yiizde 14’liik kayip
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toplam hasilatin yaninda oldukga diisiik kalmaktadir. Tipki THY gibi Pegasus Havayolu
da covid-19 ile birlikte biiyiik bir finansal kriz tablosu ile kars1 karsiya kalmistir.

Tablo 25. Pegasus Havayolu Finansal Tablo Verileri (2020-2021)

Ozet Bilango {000 TL) 31.12.2021 31.12.2020 Degisim %)
Dénen varhklar 12.687.115 5.519.473 130%
Duran varhklar 40.209.484 23.551.200 T1%
Toplam varliklar 52.896.599 29.070.673 82%
Kisa vadeli yhkimlilikler 12.679.118 6.505.675 95%
Uzun vadeli ylikumldlikler 33.414.087 17.178.580 95%
Ozkaynaklar 6.803.394 5.386.418 26%
Ozet Konsolide Gelir Tablosu P&L (000 TL) 31.12.2021 31.12.2020 Degisim {%)
Hasilat 10.664.407 4.803.560 122%
Bruat (zarar) / kar 117.538 (1.258.703) -109%
Esas faaliyet (zaran) / kan (611.876) (1.360.924) -55%
Finansman geliri/{gideri) dncesi faaliyet (570.741) (1.541.589) -63%
(zaran) / kin

Vergi Gncesi (zarar) / kar (2.056.786) (2.024.845) 2%
Dénem (zarar) / kari (1.972.478) (1.965.097) 0%
Pay bagina (kayip) / kazang {19,28) (19,21) 0%
Finansal Durumdaki Degisiklikler (000 TL) 31.12.2021 31.12.2020 Degisim (%)
Makit ve nakit benzerleri 6.976.780 3.605.571 94%
Finansal Yatinimlar 2.739.459 234.036 1071%
Finansal Borclar 36.665.967 19.012.093 93%
Net borg pozisyonu ! 26.949.728 15.172.486 78%

Kaynak: https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr/operasyonel-ve-finansal-

veriler/faaliyet-raporlari , Erigsim Tarihi: 25.11.2023.

2020 yilindan 2021’e gelindiginde Pegasus Havayolunun hasilati 10 milyar TL yi
asmis olsa da pandemi donemi dncesine ulasamamistir. Finansal tablolardaki diger veriler
icin de (briit kar, faaliyet kari, donem kari, toplam varliklar) bu seyrin devam ettigi
yoniinde ¢ikarim yapilabilir. Finansal durumu belirleyen nakit ve nakit benzerleri,
finansal yatirimlar acisindan da 2021°de bir 6nceki yila goére olumlu yonde bir seyir

oldugu anlasilmaktadir.
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Tablo 26. Pegasus Havayolu Finansal Tablo Verileri (2021-2022)

Ozet Bilango (*000 TL) 31.12.2022 31.12.2021 Degisim (%)
Donen varhiklar 20.717.302 12.687.114 B3%
Duran varliklar 75.085.744 40.275.937 86%
Toplam varlklar 95.803.046 52.963.051 81%
Kisa vadeli yikimldldkler 20.759.664 12.679.118 64%
Uzun vadeli yikimlilikler 56.998.639 33.414.087 71%
Ozkaynaklar 18.044.743 £.860.846 163%

dzet Konsolide Gelir Tablosu P&L (000

TL) 31.12.2022 31.12.2021 Degigim (%)
Hasilat 42.732.214 10.664.407 301%
Briit (zarar) / kér 11.576.706 117.538 9749%
Esas faaliyet (zaran) / kin 9.675.474 (611.876) -1681%
Finansman geliri/{gideri) dncesi faaliyet 18T7%
(zarar) / kin 10.144.306 (570.741)

Vergi 0ncesi (zarar) / kar 6.618.948 (2.056.786) -422%
Dénem (zaran) / kan 7.100.145 (1.972.478) -460%
Pay basina (kayip) / kazang 69,41 (19,28) -460%
Finansal Durumdaki Degisiklikler (‘000

TL) 31.12.2022 31.12.2021 Degisim (%)
MNakit ve nakit benzerleri 10.558.267 6.976.780 51%
Finansal Yatinmlar 6.538.414 2.739.459 139%
Finansal Borglar 60.999.941 36.665.967 Bb%
Net borg pozisyonu 43.903.260 26.949.728 B3%

Kaynak: https://www.pegasusyatirimciiliskileri.com/tr/operasyonel-ve-finansal-

veriler/faaliyet-raporlari , Erigsim Tarihi: 25.11.2023.

Pegasus Havayolu i¢in 2022°de finansal tablo verilerinin daha hizli bir sekilde
tyiye gittigi goriilmektedir. Karlilik ve hasilat verilerinin biiyiik artiglar gostermesi ve
covid-19 pandemi dénemi oncesindeki gelir verilerinin agilmasi Pegasus Havayolu i¢in
finansal verilerin olumlu yonde seyri oldugu anlamina gelmektedir. Varliklar ve finansal

durumdaki veriler de bu seyri desteklemektedir.

THY igin 2019-2022 yilina ait 6zet finansal bilgiler (finansal durum ile kar veya

zarar) asagidaki tablolarda gosterilmistir.
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Tablo 27. THY Finansal Durum Tablosu (2020-2022)

FINANSAL DURUM
TABLOSU

Sunum Para Birimi

Finansal Tablo Niteligi
Dénen Varliklar

Duran Varliklar

Toplam Varliklar

Kisa Vadeli Ylukamidlikler
Uzun Vadeli YUkamidlGkler
Toplam Yukimidlikler

Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar
Odenmis Sermaye

Kontrol Glct Olmayan Paylar
Toplam Ozkaynaklar

Toplam Kaynaklar

Kaynak:

202012

1000000TL

Konsolide

30.659

196.743

187.402

47.379

100.212

147.891

39.202

1.380

39.5M1

187.402

2021112

1000000TL

Konsolide

65.797

287911

353.708

90.443

172.615

263.058

90.640

1.380

10

90.650

353.708

2022112

1000000TL

Konsolide

135.095

443.476

578.571

154.040

243.104

397.144

181.422

1.380

181.427

278.571

https://www.kap.orq.tr/tr/sirket-finansal-
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Grafik 1. THY Genel Finansal Durum Grafigi (Milyon TL
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Tablo 28. THY Kar veya Zarar Kapsamh Gelir Tablosu (2020-2022)

KAR VEYA ZARAR VE
DIGER KAPSAMLI GELIR 2020/12 2021/12 2022112
TABLOSU
Sunum Para Birimi 1000000TL 1000000TL 1000000TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Konsolide Konsolide
Hasilat 46.448 97.378 311.169
Satislarin Maliyeti -43.765 -75.233 -235.528
Ticari Faaliyetlerden Brit Kar (Zarar) 2.683 22.145 75.641

Finans Sektord Faaliyetleri Hasilati

Finans Sektoru Faaliyetleri Maliyeti

Finans Sektorl Faaliyetlerinden Brit

Kar (Zarar)
Brit Kér (Zarar) 2.683 22.145 75.641
Esas Faaliyet Kar (Zarar) -1.382 13.547 48.811

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi

-699 16.061 56.167

Faaliyet Kan (Zarar)
Sirdurtilen Faaliyetler Vergi Oncesi 6.101 9.191 51.403
Kar (Zarari)
Surdiriilen Faaliyetler Ddnem Kari 5,588 8.214 47.432
(Zarari)
Durdurulan Faaliyetier Donem Kar
(Zarari)
Net Dénem Kar (Zarari) -5.588 8.214 47.432
Dénem Kannin (Zararnimin) Dagilimi, 0 1 3
Kontrol Glcl Olmayan Paylar
Dénem Kannin (Zararnimin) Dagilimi,

-5.588 8.213 47.429
Ana Ortaklik Paylar
Diger Kapsamh Gelir (Gider) 4.298 42,924 43.350
Toplam Kapsaml Gelir (Gider) -1.290 51.138 90.782
Toplam Kapsaml Gelirin Dagilhimi, 0 1 3
Kontrol Glcl Olmayan Paylar
Toplam Kapsaml Gelirin Dagilhimi,

-1.280 51.137 90.779
Ana Ortaklik Paylarn

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-finansal-

bilgileri/4028e4a140f2ed720140f376bebb01a7 , Erisim Tarihi. 27.11.2023.
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Tablo 29. Pegasus Havayolu Finansal Durum Tablosu (2020-2022)

FINANSAL DURUM
TABLOSU 2020112 2021112 2022112

Sunum Para Birimi TL TL TL
Finansal Tablo Niteligi Konsolide Konsolide Konsolide
Dénen Varliklar 5.358.554.832 12.687.114.838 20.717.301.827
Duran Varliklar 23.712.117.959 40.209.484.1M 75.085.744.611
Toplam Varliklar 29.070.672.791 52.896.598.949 95.803.046.438
Kisa Vadeli YukUmiultkler 6.505.674.770 12.679.117.885 20.759.664.303
Uzun Vadeli YukumldiUkler 17.178.580.383 33.414.087.401 56.998.638.816
Toplam YukGimldlikler 23.684.255.153 46.093.205.286 77.758.303.119
Ana Ortakliga Ait Ozkaynaklar 5.386.417.638 6.803.393.663 18.044.743.319
Odenmis Sermaye 102.299.707 102.299.707 102.299.707
Kentrol Glcd Olmayan Paylar 0
Toplam Ozkaynaklar 5.386.417.638 6.803.393.663 18.044.743.319
Toplam Kaynaklar 29.070.672.791 52.896.598.949 95.803.046.438

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-finansal-

bilgileri/4028e4a2422d9a78014232e751bc22a4 , Erisim Tarihi: 27.11.2023.
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Grafik 3. Pegasus Havayolu Genel Finansal Durum Grafigi (Milyon YL)
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Tablo 30. Pegasus Havayolu Kar veya Zarar Kapsamh Gelir Tablosu (2020-2022)

KAR VEYA ZARAR VE
DIGER KAPSAMLI GELIR
TABLOSU

Sunum Para Birimi

Finansal Tablo Niteligi

Hasilat

Satiglarin Maliyeti

Ticari Faaliyetlerden Brat Kar (Zarar)
Finans Sektor( Faaliyetleri Hasilati

Finans Sektorl Faaliyetleri Maliyeti

Finans Sektdrl Faaliyetlerinden Briit
Kar (Zarar)

Brut Kar (Zarar)

Esas Faaliyet Kan (Zarar)

Finansman Geliri (Gideri) Oncesi
Faaliyet Kan (Zarari)

Surdarilen Faaliyetler Vergi Oncesi
Kan (Zaran)

Surduriilen Faaliyetler Donem Kari
(Zarar)

Durdurulan Faaliyetler Dénem Kari
(Zarar)

Net Donem Kar (Zarari)

Donem Karinin (Zararinin) Dagilimi,
Kontrol Glcl Olmayan Paylar

Dénem Karinin (Zararinin) Dagilimi,
Ana Ortakhk Paylarn

Diger Kapsamh Gelir (Gider)

Toplam Kapsaml Gelir (Gider)

Toplam Kapsamli Gelirin Dagilimi,
Kontrol Glcl Olmayan Paylar
Toplam Kapsaml Gelirin Dagilhimi,
Ana Ortaklik Paylar

2020/12

TL

Konsolide

4.803.559.909

-6.062.262.535

-1.258.702.626

-1.258.702.626

-1.360.923.789

-1.551.900.788

-2.024.844.603

-1.965.097.057

-1.965.097.057

-1.965.097.057

2.009.345.488

44.248.431

44.248.431

2021112

TL

Konsolide

10.664.406.707

-10.546.868.937

117.538.170

117.538.170

-611.875.719

-570.740.976

-2.056.785.796

-1.972.478.349

-1.972.478.349

-1.972.478.349

3.389.454.374

1.416.976.025

1.416.976.025

2022112

TL

Konsolide

42.732.213.696

-31.155.507.983

11.576.705.713

11.576.705.713

9.675.473.7T11

10.144.305.773

6.618.948.494

7.100.145.148

7.100.145.148

7.100.145.148

4.074.752.090

11.174.897.238

11.174.897.238

Kaynak: https://www.kap.org.tr/tr/sirket-finansal-

bilgileri/4028e4a2422d9a78014232e751bc22a4 , Erisim Tarihi: 27.11.2023.
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Pegasus Gelir Tablosu (Milyon TL)

45,000.00 42,732.00
40,000.00
35,000.00
,155.00
30,000.00
25,000.00
20,000.00
11,025.00 10,664.00 576.00
15,000.00 8 326.00 6, 062 00 9 675.00
) 699,00 0,546.00 7 100.00
10,000.00 1,972.0
061 00 4,803. 0 1, 360 001 965. 611 OO
5,000.00 334.00
258 0 17, 00
2019 2020 2021 2022

B Hasilat m Satiglarin Maliyeti m Brit Ticari Faaliyet Kari/Zarari m Esas Faaliyet Kari/Zarari B Net Kar

Grafik 4. Pegasus Havayolu Gelir Tablosu (Milyon TL)

Tablo ve grafikler Uzerinde yer alan bilgilere gére THY ve Pegasus Havayolu
isletmelerinin finansal durumu, 2019-2022 yillar1 arasinda paralel bir seyir gostermistir.
Covid-19'un ortaya ¢ikmasiyla birlikte yasanan gelismeler THY ve Pegasus Havayolu
isletmelerinin finansal krizle karsi karsiya kalmasina neden olmustur. Kapanmalar ve
siirlamalarin sona ermesinin ardindan THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin finansal
performansi olumlu yonde gelismistir. Karlilik agisindan olumlu yonde gidisle birlikte
covid-19 pandemi dénemi 6ncesine yakin bir seyir sz konusu olmustur. Stirdirilebilir
bir sekilde olumlu performans sergilenmesi i¢in daha uzun siireli bir degerlendirme

yapilmas1 gerektigi anlasilmaktadir
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THY - Pegasus Donen Varliklar (Milyon Lira)
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Grafik 5. THY - Pegasus Donen Varliklar Grafigi

THY-Pegasus donen varliklar degerlendirmesinde 4 yillik siirede THY "nin dénen
varliklariin 4 milyar lira diizeyinden 135 milyar lira diizeyine ulasti§i gortilmistiir.
Pegasus i¢in ayni donemde 6 milyar liradan 20 milyar diizeyine ulastigi sonucuna
varilmigtir. Covid-19 pandemi déneminde yasaklarin esnetilmeye baslamasi ile birlikte
donen varliklarin kayda deger diizeyde artis gosterdigi sonucuna vartlmistir. Bu verilerde
THY nin Pegasus’a gore daha hizli bir sekilde toparlanma egilimi gosterdigi

degerlendirmesi yapilabilir.
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Duran varliklar agisindan yapilan kiyaslamada donen varliklarla paralel bir
sekilde seyir gozlendigi sOylenebilir. THY nin 20 milyar TL diizeyinde olan duran
varliklarin 2022 yilinda 443 milyar TL diizeyine ¢iktig1 tespit edilmistir. Pegasus i¢in
ayni verinin 15 milyar TL diizeyinde olan duran varliklarin 75 milyar TL diizeyine

ulastig1 sonucuna varilmistir. THY 'nin varliklarindaki artis miktar1 ve hizi, Pegasus’a

THY - Pegasus Duran Varliklar (Milyon Lira)

443,476.00
287,911.00
156,743.00
14,970.00
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0,209.00
19,954.00 / 3,712.00 .
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Grafik 6. THY - Pegasus Duran Varliklar Grafigi

gore daha yiiksektir.
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THY - Pegasus Toplam Varliklar (Milyon Lira)
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Grafik 7. THY - Pegasus Toplam Varhklar Grafigi

Doénen ve duran varliklarin bir araya gelmesiyle olusan toplam varliklar, 2019-

2022 yillar1 arasinda donen ve duran varliklarin toplaminin seyir grafiginin aynis1 olacak

sekilde gozlenmektedir.
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2019-2022 yillar1 arasinda kisa vadeli yiikiimliiliiklerin yine THY i¢in artis hizinin
yiiksek oldugu goriilmiistiir. Covid-19 pandemi dénemi éncesi 6 milyar TL dlizeyinde
olan THY nin kisa vadeli yiikiimliiliiklerinin 2022 yilinda 154 milyar TL’ye ulastig
belirlenmistir. Pegasus i¢in ayni donemde 5 milyar TL’ye yakin olan kisa vadeli

yiikiimliiliiklerin 20 milyar TL’ye ¢iktig1 goriilmektedir. Varliklarda THY igin yliksek

THY - Pegasus Kisa Vadeli Yukimlultkler (Milyon Lira)
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Grafik 8. THY - Pegasus Kisa Vadeli Yiikiimliiliikler Grafigi

olan artisin kisa vadeli yiikiimliiliiklerde de gecerli oldugu tespit edilmistir.
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THY - Pegasus Uzun Vadeli Yikamllikler (Milyon Lira)
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Grafik 9. THY - Pegasus Uzun Vadeli Y ukumlultukler Grafigi

Uzun vadeli yiikiimliiliikler i¢in de kisa vadeli ylikiimliiliikklere paralel bir seyir
ortaya ¢cikmistir. THY 'nin 2019 yilinda 11,8 milyar TL olan uzun vadeli yiikiimliilikleri
2022’de 243 milyar TL’ye, Pegasus’un 2019°da 11 milyar TL diizeyinde olan uzun vadeli
yiikiimliiliiklerinin 2022°de 57 milyar TL diizeyine ulastig1 gortilmiistiir.
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Esas faaliyet kari/zarar agisindan ulasilan sonuglarda dalgali bir seyir oldugu
goriilmis, 2020 ve 2021 yilinda Pegasus’un zarar ettigi, 2020’de zarar eden THY 'nin
2021°de kara gegtigi belirlenmistir. 2022 yilinda ise esas faaliyet karinin hizli bir sekilde
yiikselmeye basladigi goriilmektedir. THY nin covid-19 pandemi dénemi Oncesi esas

faaliyet karinin Pegasus’a gore daha yiiksek oldugu, 2022 yili itibariyle aradaki farkin

THY - Pegasus Esas Faaliyet Kari/Zarari (Milyon Lira)

48,811.00
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5,042.00 / I .

I
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Grafik 10. THY - Pegasus Esas Faaliyet Kari/Zarar1 Grafigi

arttig1 ortaya koyulmustur.
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THY - Pegasus Net Donem Kari/Zarari (Milyon Lira)
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Grafik 11. THY - Pegasus Net Faaliyet Kari/Zarar1 Grafigi

Net faaliyet kari/zarar1 agisindan ulasilan veriler, esas faaliyet kari ile tamamen
ayni1 seyretmekte, verilerde kiigiik farkliliklar bulunmaktadir. VVergiler 6dendikten sonra

ortaya ¢ikan verilerden bahsedildigi i¢in bu grafigin varligi ka¢inilmazdir.

Genel bir degerlendirme yapilacak oldugunda hayatin her alaninda etkisini
gosteren covid-19, havacilik sektoriinde de yogun sekilde etkili olmustur. THY ve
Pegasus Havayolu isletmeleri de diinyadaki havayolu isletmelerine benzer sekilde bir

finansal seyir ile karsilagmustir.
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5. SONUC ve ONERILER

Havacilik sektorii yirminci yiizyilin sonlarina yaklasirken hizli bir sekilde
biliylimiistiir. Diinyada havayolu tasimaciliginin daha ulasilir hale gelmesi, sektérde artan
rekabetle iligkilidir. Havacilik sektoriindeki siirekli gelisim egilimi, ayn1 zamanda sektdre
yapilan yatirimlart etkilemistir. Havacilik sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin
finansal tablolarinin daha fazla giindeme gelmesinde bu gelismelerin etkisi biiyiiktiir.
Calismada ulasilan sonuglara gore havacilik sektorii iilke ekonomileri i¢in son derece
onemli bir konumda olmas1 sebebiyle bu sektordeki isletmelerin finansal faaliyetlerinin

degerlendirilmesi ilgi ¢eken bir konudur.

2019 yilinin son giinlerinde Cin’de ortaya ¢ikan ve 2020 yilinin baglarinda tiim
diinyaya yayilan covid-19, havacilik faaliyetlerinin bir anda durmasina neden olmustur.
Ulkelerin aldiklar1 kapanma kararlar1 nedeniyle havayolu seferlerinin iptal edilmesi,
sektordeki isletmeler icin biiyiik bir krizi beraberinde getirmistir. Kuresel ekonomiyi
olumsuz yonde etkileyen covid-19'un en ¢ok zarar verdigi sektorlerin basinda ise

havacilik sektorii gelmektedir.

Hizl bir sekilde gelisim gosteren havacilik sektorii, faaliyetlerin gesitlenmesi ve
talebin artmasiyla birlikte lilke ekonomilerinde giderek daha fazla paya sahip olmaktadir.
Havacilik sektorti, pek ¢ok farkli sistemin bir araya gelmesiyle olusmaktadir. Calismada
ulagilan sonuglara gore havacilik sektorii; sosyal sistem, ekolojik sistem, ekonomik
sistem, politik sistem, teknolojik sistemin bir araya gelmesiyle olugsmaktadir. Havacilik
sektoriinde genel, ticari ve diger kategorilerinden faaliyetleri igermektedir. Tiirkiye'de ve
diinyada havacilik sektoriinden beklentileri artis egiliminde oldugu ¢alismanin sonuglari

arasinda yer almaktadir.
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Havacilik sektoriinde hizmetlerin yiiriitiilmesi, miisterilerin bilet alma isteginin
olugmasi ile baslamakta, yolcular ugusu tamamladiktan sonra sunulan ek hizmetleri de
icermektedir. Ara¢ kiralama, konaklama gibi ugus sonras1 hizmetlerin varlig1 havacilik
sektoriindeki hizmet silirecinin yolcu havaalanindan ayrildiktan sonra da devam ettigini
gostermektedir. Calismanin sonuglarmma goére havacilik sektoriinde faaliyetler ugus

oncesi, ugus an1 ve ugus sonrasi hizmetlerden olugsmaktadir.

Sektorel yapi, havacilik sektoriiniin kendisine 0zgii yonlerinden bir tanesidir.
Uretici kurumlar, havayolu tasimacilifi, yolcular, hiikiimetler, havacilik destek
hizmetleri, havaalan1 ve hizmetler, kargo havacilik sektoriindeki sektorel yapiyi
aciklamaktadir. Calismanin sonuglarina gore havacilik sektorii, bu taraflarin faaliyetleri

ile 6zgun bir hal almaktadir.

Covid-19 pandemi donemi ile birlikte gelisimi sekteye ugrayan havacilik
sektorliniin pandeminin etkilerinin gegmesinin ardindan tekrar gelismeye devam etmesi
beklenmektedir. Calismanin sonuglarina goére havacilik sektoriinde gelecek beklentileri
ilke ekonomileri, kiiresel egilim, yeni pazarlar, havayolu stratejileri gibi konularla iliskili

bir sekilde olusmaktadir.

Finansal tablolar, bir isletmenin ekonomik acidan i¢inde bulundugu durumu
yansitmaktadir. Finansal tablolarin dogru yorumlanmasi, isletmeye dair dogru ¢ikarimlar
yapilmast bakimindan Onemlidir. Caligmanin sonuglarmma gore finansal tablolar
sektordeki tlim taraflar icin Onemlidir. Finansal tablolar araciligiyla isletmelerin

ekonomik ag¢idan dogru kararlar vermesi beklenmektedir.

Bir isletmeye ait finansal tablolar sadece ekonomik durumu ortaya koymakla
sinirlt degildir. Standartlar belirleme, degerler arasindaki iliskileri inceleme, verileri
kiyaslama gibi konular finansal tablolarin islevleri arasindadir. Finansal tablolar bir
isletmenin giiciine dair fikir vermektedir ve bu yoniiyle yatirimeilarin {izerinde 6nemle
durdugu konular arasindadir. Calismanin sonuglart finansal tablolarin bir isletmenin

durumunun yansimasi niteligi tasidigini gostermektedir.

Covid-19 pandemi doneminde havacilik sektoriindeki isletmelerin finansal

gostergeleri normalin disinda seyretmistir. Tlirkiye'de havacilik sektdriiniin ilk 2 firmasi
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olan THY ve Pegasus Havayolu isletmelerinin finansal tablolarinda yasanan degisimler
aragtirtlmis, covid-19'un isletmelerin finansal performansina biiylik zarar verdigi

sonucuna ulagilmistir.

THY icin genel finansman durum grafigi incelenmesi ile birlikte covid-19
pandemi donemi ile birlikte toplam 6zkaynaklarinda diisiis yasanmis, ancak bu diisiis
sinirli diizeyde kalmistir. 2021 yilinda kademeli agilmanin sonrasinda THY ’nin genel
finansal durumundaki tiim verilerde biiyiik artiglar olmustur. Milyon TL cinsinden
aciklanan bu veriler ayn1 zamanda dolar kurundaki artis ile iligkili oldugu i¢in dogrudan
finansal gelisimin biiyiik oldugu anlamina gelmemektedir. Nitekim yolcu verilerinin ayn1

donemde paralel seyretmesi bunu desteklemektedir.

Pegasus Havayolu i¢in genel finansman durumuna dair yapilan inceleme THY ile
paralel sonuglari ortaya ¢ikarmistir. Toplam varlik, toplam yiikiimliiliik, toplam 6zkaynak
bakimindan covid-19 pandemi donemi Oncesi ve sonrasinda biiyilik farkliliklar oldugu

sonucuna varilmistir.

Gelir tablosuna yonelik incelemede hasilat, satiglarin maliyeti, briit kar/zarar, esas
faaliyet kari/zarari, net kar verileri incelenmistir. Covid-19 pandemi ddneminin
etkilerinin en yogun oldugu 2020 yilinda THY ic¢in karlilik verilerinin en dip noktaya
ulastig1 sonucuna ulasilmistir. 2021 yilindan itibaren gelir tablosu verilerinde iyilesmenin
basladig1 goriilmiistiir. 2020 yilinda 47 milyar TL’ye ulasan net kar verileri, covid-19
pandemi donemi Oncesindeki 4 milyar TL’ye gore biiylik bir artis1 desteklemektedir.
Hasilatin yaklasik 4 katina ¢ikmasia karsin karliligin 10 kat artmasi finansal a¢idan
olumlu bir gostergedir.

Pegasus Havayolu icin gelir verilerinin incelenmesi ile birlikte THY ile benzer
durumun oldugu goriilmiistiir. 2019 yilinda 1 milyar TL olan net karin 2022°de 7 milyar
TL’ye ulastig1, hasilatin da 11 milyar TL diizeyinden 42 milyar TL’ye ulasti§1 sonucuna
varilmistir. Her iki isletme de covid-19 pandemi donemi sonrasinda gelirlerini 6nemli

Olgiide artirmistir.

Calismanin sonuglarina gore covid-19 pandemi donemi ile birlikte havayolu

isletmeleri belirsizliklerin etkisiyle biiyiikk bir finansal krizle karsi karsiya kalmistir.
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Tiirkiye'de THY ve Pegasus Havayolu isletmeleri, covid-19 sonrasinda verilen destekler
ile ayakta kalmasina karsin kapanmalarin sona ermesinin ardindan hizli bir toparlanma
egilimi gostermistir. Calismanin sonuglarina gére THY ve Pegasus Havayolu
isletmelerinin covid-19 pandemi donemi Oncesindeki ve sonrasindaki finansal

performanslar1 paralel seyretmistir.

THY ve Pegasus Havayolu igletmelerinin covid-19 pandemi donemi sonrasinda
karlilik degerlerinin artti§1 ¢alismanin sonuglar1 arasindadir. Calismanin sonuglari covid-
19 pandemi doneminin etkilerinin atlatilmaya baslamasiyla finansal durumun her iki
isletme icin de iyilesme gosterdigini ortaya koymaktadir. Bu sonug esliginde asagidaki

Oneriler getirilmektedir:
*Havayolu sektoriiniin kendisine 6zgii yonleri dikkate alinmalidir.

*Beklenmedik gelismelere karsi hazirlikli olacak sekilde planlar yapilmali ve

uygulamaya konmalidir.

*Finansal tablolarda yer alan veriler donemsel degiskenler dikkate alinarak

degerlendirmeye alinmalidir.
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