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HAVAYOLU TASIMACILIGI SEKTORUNDE TOPSIS
Y(")NTEMiYLl; FINANSAL PERFORMANS
DEGERLENDIRMESI

A TOPSIS-BASED FINANCIAL PERFORMANCE
ASSESSMENT STUDY ON AIRLINE INDUSTRY

Yrd.Do¢.Dr. Vesile OMURBEK"
Ogr.Gor. Biilent KINAY™

OZET

Ulkelerin ekonomik ve sosyal kalkinmasimn énemli unsurlarindan
biri sivil havacilik faaliyetleridir. Finansal gostergeler incelendiginde
havayolu tasimaciligr sektoriiniin ¢ok kirilgan bir yapiya sahip oldugu
soylenebilir. Bu ¢alismada da; Borsa Istanbul da (BIST) faaliyet giosteren bir
havayolu tasimacihigi gsirketi (ABC) ile Frankfurt Menkul Kiymetler
Borsasi’nda faaliyet gosteren bir havayolu tasimaciligi sirketinin (XYZ)
finansal performanslarimin degerlendirilmesine ¢alisilmistir. Bu amacla her
iki sirketin de 2012 yilina ait finansal durum tablolarindan ve performans
tablolarindan elde edilen finansal veriler kullamimistir. Her iki havayolu
sirketi de farkli performans gostergeleri acisindan birbirlerine iistiinliik
saglamaktadirlar. Ancak biitiinsel bir degerlendirme yapabilmek icin ¢ok
kriterli karar verme tekniklerinden biri olan TOPSIS yéntemi tercih
edilmistir. TOPSIS yontemi tiim kriterleri (performans gostergelerini)
¢oziime dahil edip tek bir sonug¢ ¢ikarmaktadir. Performans gostergeleri ve
agirliklart TOPSIS yénteminde kullanilarak iki havayolu sirketinin finansal
performanslart  degerlendirilmigtir. Uygulama sonucuna gére ABC’nin
performansimin XYZ ye gore daha yiiksek bulunmustur.

ABSTRACT

Civil aviation activities are important elements of economic and
social development. Financial indicators assert that airline industry has a
quite fragile structure. In this research, financial performances of an airline
company (ABC), listed in Istanbul Stock Exchange (BIST) and airline
company (XYZ), listed in Frankfurt Stock Exchange have been compared.
For that reason, financial data, abstracted from 2012 financial statements
and performance tables have been used. Both airline companies have
different advantages against each other based on different performance
indicators. However, in order to make a comprehensive comparison, TOPSIS
approach, whish is one of the multi criteria decision making methods, has
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been used. TOPSIS approach includes all ciriteria (performance indicators)
into the solution, in order to provide a single result. Performance indicators
and their weights has been used to investigate the financial performances of
two airline companies using TOPSIS method. The results of the research
indicate that the performance of ABC company is better than the
performance of XYZ company.

Anahtar Kelimeler: Finansal Performans, Cok Kriterli Karar Verme,
TOPSIS, Havayolu Tasimacilig

Jel kodlar: M40, M41.

Keywords : Financial Performance, Multicriteria Decision, TOPSIS, Air
Transportation

Jel Codes: M40, M41.

1. GIiRiS

Yasamsal ve yonetsel fonksiyonlarin oOziinde karar verme yer
almaktadir. Insanlar ve yoneticiler hayatin her asamasinda ve
gerceklestirdikleri her fonksiyonda karar vermek zorundadirlar. Bir is veya
davranis nerede, kim tarafindan, ne zaman, nasil gergeklestirilecektir? Tiim
bu sorularin cevabi olabilecek ¢ok sayida alternatif davranig yollar1 -her
zaman- vardir. Ve bunlardan en uygun olanim se¢mek karar vermenin
amacidir. Cok Kriterli Karar Verme siiregleri de, karmagik karar
problemlerini bilimsel ve analitik bir ¢er¢evede ele alarak karar vericiye

¢ozlime ulasmasinda yardimeci olmaya g¢alisan prosediirler biitiinii olarak
ortaya ¢ikmistir (Cinar, 2004:14-15).

Bir karar probleminde, birden fazla nitelik ve nicelik i¢eren kriter ve
amag var ise, bu tip karar problemleri “Cok Nitelikli Karar Verme” (CNKV)
adr altinda incelenmektedir (Timor, 2011:25). Karar verme problemlerinde
degisken (kriter) sayisi ¢ok oldugu durumlarda bu problemlere ¢oziim
bulabilmek amaciyla gesitli bilimsel metotlar ortaya konmustur. Bu ¢6ziim
metotlarina Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) metotlar1 adi verilmekte ve
duruma gore degisik yaklasimlar kullanilmaktadir (Goksu ve Giingdr,
2008:2). Cok kriterli karar verme problemlerinde Analitik Hiyerarsi Siireci
(AHP), Analitik Ag Siireci (ANP), ELECTRE, TOPSIS, PROMETHEE gibi
yontemler ¢ok kullanilan yontemler olarak literatiirde yer almaktadir (Erginel
vd., 2010:82).

TOPSIS yontemi de ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden biri
olarak, Ekonomi/yonetim problemleri, veri tabani se¢imi, muhasebe ve
finans, sermaye yatirimi, karar destek, iiretim, makro-ekonomik planlama,
pazarlama, iiriin tasarimi, pazarlama stratejisi, planlama, portfoy se¢imi, risk
analizi, bagvuru degerlendirmeleri, grup karar verme, tesis yeri secimi,
kaynak tahsisi, politika/strateji, ulastirma, silah kontrolii, egitim, cevresel
kararlar, saglik, kamu sektorii, pazar se¢imi, portfoy se¢imi, bilgisayar ve
bilgi secimi gibi alanlarda kullanilabilmektedir (Ozkan, 2007:124).
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Bu ¢alismada da ilk olarak finansal performans analizinde TOPSIS
yonteminin uygulanmasiyla ilgili g¢aligmalar incelenecektir. Daha sonra
calismada finansal performans analizinde kullanilan oranlar hakkinda bilgi
verilerek TOPSIS yontemi agiklanacaktir. Son olarak da havacilik sektdriinde
TOPSIS yontemiyle finansal performans analizinin yapilmasina yonelik bir
uygulama yapilacaktir.

2. LITERATUR iNCELEMESI

Yikcii ve Atagan, (2010:28-35), caligmalarinda farkli finansal
performans Olgiitlerine gore isletme performanslarini degerlendirmeye
calismislardir. Calismada performans 6l¢iitii olarak Aktif Karliligi, Artik Kar,
Ekonomik Katma Deger ve Karlilik Orani kullanilmistir. TOPSIS yontemi ile
performans oOlgiitleri tek bir degere indirgenmis ve isletmenin farkl illerdeki
otellerinin performansi karsilastirilmigtir. TOPSIS yonteminin karar vericiye
farkli degerlendirme seceneklerini ortak bir paydada birlestirebildigi icin
daha objektif bir degerleme yapilmasi olanagi sagladigi sonucuna varilmistir.

Demireli (2010:101-112), yurt ¢apinda yaygin olarak hizmet veren
kamu bankalarmm performanslarmi  TOPSIS yontemiyle belirlemeye
calismistir. Finansal performans dl¢iimiinde literatiirde en fazla kullanilan ve
TOPSIS yénteminde kullanilmak iizere; Ozkaynak/Toplam Aktifler, Toplam
Krediler/Toplam Aktifler, Takipteki Krediler(net)/Toplam Krediler, Duran
Aktifler/Toplam Aktifler, Likit Aktifler/Toplam Aktifler, Likit Aktifler/Kisa
Vadeli Yikiimliilikler, Dénem Net Kar1 (Zarar1)/Toplam Aktifler, Donem
Net Kar1 (Zarar1)/Ozkaynaklar, Net Faiz Geliri/Toplam Aktifler, Net Faiz
Geliri/Toplam Faaliyet Gelirleri oranlari kullanilmigtir. Caligmada; kamu
sermayeli bankalarin yerel ve global finansal krizlerden etkilendigini,
performans puanlarinin yurtdisi verilere dayali olarak siirekli dalgalanma
gosterdigi ve sektorde gdze garpan bir iyilesmenin kaydedilemedigi sonucuna
varilmigtir.

Dumanoglu ve Ergiil, (2010:101-111), calismalarinda Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren onbir teknoloji sirketinin mali
tablolarini kullanarak, sirketlerin mali performanslarint TOPSIS yontemi ile
analiz etmislerdir. Mali performans Ol¢iimiinde ilk olarak finansal oranlar
(Borglanma Orani, Kaldirag Orani, Doner Varlik Devir Hizt Orani, Duran
Varlik Devir Hizi Orani, Net Kar Marji Orani, Ozsermaye Karliligi Orani,
Cari Oran ve Asit Test Orani) belirlenmis ve oran analizi kullanilarak,
finansal oranlar her bir sirket icin ayr1 ayr1 hesaplanmistir. Daha sonra
hesaplanan oranlar; TOPSIS yontemi kullanilarak genel sirket performansini
gosteren tek bir puana cevrilmigtir. Ardindan sirketlerinin siralamast
yapilarak, sirketlerin derecelendirmesi tamamlanmaktadir. Performans
puanlart  girketlerin  derecelendirilmesinde  kullanilmigtir.  2006-2009
stirecinde yer alan dort donem igin mali performans degerlemesi yapilmis ve
elde edilen sonuglar arasinda kargilastirma yapilmistir. Sonug¢ olarak,
teknoloji sirketlerinin mali performanslarina iliskin analiz sonuglarinin temel
analiz sonuglarmi dogrular nitelikte olmasi, TOPSIS yo6nteminin basarisini
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gostermektedir. Teknoloji sektdriinde faaliyette bulunan benzeri sirketlerin
aynt kriterler ile karsilagtirilarak mali basarilarinin  belirlenmesi  ve
siralamalarina olanak veren TOPSIS ydntemi; teknoloji sirketlerinin mali
performansmin hem sektér i¢cin hem de sirket bazinda daha basarili
degerlendirilmesine olanak saglamistir.

Conkar, Elitas ve Atar (2011:81-115), caligmalarmda Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi'nda (IMKB) islem gérmekte olan, Kurumsal
Yonetim Endeksi’nde yer alan (Gozalti Pazari harig) 2007 yilinda yedi ve
2008 yilinda on halka agik biiyiik 6lgekli firmalarin verilerini kullanarak
finansal performanslarmin 6lgiilerek karsilastirmasini yapmiglardir. Veri seti
olarak gegerli donemlerde yer alan bilango ve gelir tablolar1 kullanilmistir.
Finansal performans gostergesi olarak segilen finansal oranlar (Cari Oran,
Net Kar Marji, Briit kar Marji, Ozsermaye Karlihgi, Kaldirag Orani, Yatirim
Karhihigi, Bor¢/Ozsermaye Orani, Fiyat/Kazang Orani) 2007 ve 2008 yillari
icin ayr1 ayr1 hesaplanarak ve her bir yil i¢in sirket performanslarina gore
TOPSIS yontemi ile smanmigtir. Anilan dénemdeki isletmelerin finansal
performanslar1 Olgiilerek Kurumsal Yonetim Derecelendirme Notlar: ile
analiz edilmistir.

Dumanoglu (2010:323-339), ¢alismasinda IMKB’de islem gérmekte
olan onbes ¢imento sirketinin mali tablolarmni1 kullanarak sirketlerin mali
performanslarin1 TOPSIS yontemi ile analiz etmistir. Mali performansin
degerlendirmesinde; cari oran, likidite orani (asit test orani), nakit oran,
kaldira¢ orani, aktif devir hizi, net kar marji, net kar/6zkaynaklar ve net
kar/toplam aktifler oranlar1 kullanilmigtir. Calismada ilk olarak mali oranlar
hesaplanmis ve daha sonra TOPSIS yontemi kullanilarak genel sirket
performansini gosteren tek bir puana ¢evrilmistir. Performans puanlar
sirketlerin derecelendirilmesinde kullanilmistir. 2004-2009 siirecinde yer alan
alti déonem igin performans degerlemesi yapilmis ve elde edilen sonuglar
arasinda karsilagtirma yapilmustir.

Ozgiiven  (2011:151-162), yaptig1 cahigmada perakendecilik
sektoriinde Ekonomist dergisinin 2009 yilinda yaptigi arastirmadaki ilk on
siralamasinda  bulunan Migros, Carrefour ve Kipa hipermarketlerini
degerlendirme kapsamina almistir. Perakendeci isletmelerin performanslarini
degerlendirmede; Kapasite Rasyosu, PE/C Rasyosu, Magaza Devir Rasyosu,
Net Kar/Net Satiglar ve Pazarlama Satis Dagitim Giderleri/Toplam Giderler
oranlar1 kullanilmis olup, kriz 6ncesi donem olan 2005-2009 yil1 performans
degerlendirmeleri TOPSIS yontemi kullanilarak  degerlendirilmistir
Caligmada her bir kritere esit puan verilmistir. Bu puanlara gore
agirliklandirilmistir.  Calismanmn  sonucunda 2005 ve 2006 willarinda
Carrefour 6n planda, 2007 ve 2008 yillarinda Migros 6nde ve son olarak
2009 yilinda Tesco-Kipa ilk sirada yer aldigi goriilmistiir. Perakendecilerin
performanslarmi arttirabilmeleri i¢in ise, magaza sayilarmi arttirmalari,
miisteri iliskilerine daha fazla 6nem vermeleri ve iiriin gesitliligine gitmeleri
gerektigi gozlemlenmistir.

Ozer, Oztiirk ve Kaya (2010:233-260), ¢alismalarinda, IMKB’de
2007 — 2008 yillarmda islem goren gida ve igecek sektoriindeki isletmelerin
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finansal verilerini dikkate alarak sektor igerisinde etkin olup olmadiklarini
analiz etmeyi amaclamislardir. Isletmelerin sektor igindeki etkinlik
analizlerinin yapilmasinda parametrik olmayan yontemlerden biri olan Veri
Zarflama Analizi, benzer isletmelerin belirlenmesinde kiimeleme analizi ve
isletme performanslarini en iyiden en kétiiye dogru siralayan c¢ok kriterli
karar verme yontemi olan TOPSIS yontemi kullanilmistir.

Uygurtiirk ve Korkmaz (2012:95-115), calismalarinda, Istanbul
Menkul Kiymetler Borsasi’nda islem goren 13 ana metal sanayi isletmesinin
2006-2010 donemine ait mali tablolarin1 kullanarak, isletmelerin finansal
performanslarmi1 TOPSIS yontemi ile analiz etmislerdir. Tlk 6nce isletmelerin
finansal giicliiliigiinii ortaya koymak amaciyla finansal oranlar hesaplanmis
ve daha sonra hesaplanan oranlar; TOPSIS yontemi kullanilarak genel sirket
performansmi gosteren tek bir puana ¢evrilmistir. Caligmada; Cari Oran,
Likidite Orani1, Stok Devir Hizi, Sabit Aktif Devir Hizi, Toplam Aktif Devir
Hiz1, Toplam Borglar/Toplam Aktifler, Net Kar Marj1 ve Ozsermaye Karlilig:
gibi finansal oranlar kullanilmistir. Hesaplanan finansal oranlar TOPSIS
yonteminin girdisi olarak kullanilmig ve buna bagh olarak igletmelerin
performans siralamasi gerceklestirilmistir. Dolayisiyla benzeri igletmelerin
aynt kriterler cercevesinde karsilastirilarak rakamsal olarak basarilarinin
belirlenmesi ve siralamalarinin yapilmasi gergeklestirilmistir. Son olarak ise
TOPSIS yonteminin belirledigi performans siras1 yiiksek ve diisiik
isletmelerden olusan iki portfoy olusturulmus ve bu portfoylerin getirileri ile
TOPSIS yonteminin performans siralamasi arasindaki iligski belirlenmeye
calisilmistir.

Tiirkmen ve Cagil (2012:59-78), calismalarinda Istanbul Menkul
Kiymetler Borsast (IMKB)’'nda kayitli olan ve Bilisim sektoriinde faaliyet
gosteren oniki firmanin mali tablolarii kullanarak, bu igletmelerin finansal
performanslarini, Cok Kriterli Karar Verme Teknikleri’nden biri olan
TOPSIS yontemi ile analiz etmiglerdir. Calismada doért donem igin (2007-
2010 yillar1) hesaplanan sekiz finansal oran (Cari Oran, Likidite Orani,
Alacak Devir Hizi. Toplam Varlik Devir Hizi, Kaldira¢ Orani, Net Kar Marji,
Ozsermaye Karliligi, Toplam Varlik Karliligi) ile yontem uygulanmis ve
bulunan sonuglara gore sirketlerin performans derecelendirmeleri yapilmistir.

Atmaca (2012:91-108) c¢alismasinda, sportif isletmelere iligkin
finansal performans diizeylerini (2003-2010) tek bir puana doniistiirerek
arastirmacilara, analistlere, yatirimcilara yararli ve kullanigh bilgiler
sunabilmeyi amaclamistir. Bu amac¢ dogrultusunda Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’nda islem goren dort spor hizmeti sirketinin finansal
performansmi TOPSIS yontemini kullanarak 6lgmiistiir. Caligmada finansal
verilerin elde edilmesinde oran analizi kullanilmis olup varlik yapisi, sermaye
yapis1 oranlarinm yani sira literatiirde siklikla kullanilan likidite, mali yapi,
faaliyet ve karlilik oranlarindan faydalanilmustir.

Yurdakul ve I¢ (2003:1-18) caligmalarinda, Tirkiye’de otomotiv
sanayinde faaliyet gosteren ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda
(IMKB) islem goérmekte olan bes biiyiik Ol¢ekli otomotiv firmasinin
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bilangolarmi (1998-2001) kullanarak hesaplanan finansal oranlar1 (cari oran,
stok devir hizi, kisa vadeli borglar/toplam borg, briit satis kari/net satiglar,
esas faaliyet kari/net satiglar, kisi basina net satislar oranlari) kullanan,
firmalarin derecelendirilmesine ydnelik bir ornek ¢alisma yapmislardir.
Calismanin ilk kisminda performans olglimiinde kullanilan finansal oranlar
agiklanmis ve firmalar igin hesaplanmistir. Ikinci kisimda ise hesaplanan
oranlar her firma igin Cok Kriterli Karar Verme Yontemleri’nden biri olan
TOPSIS yontemi kullanilarak genel firma performansimni gosteren tek bir
puana gevrilmistir.

Biilbiil ve Kdse, (2011:71-96) calismalarinda Tiirk gida sektoriinde
faaliyet gosteren isletmelerin finansal performanslarini, finansal oranlarindan
(Cari Oran, Likidite Orani, Nakit Oran, Toplam Borglar / Toplam Aktifler,
Net Satislar / Toplam Aktifler, Net Kéar / Net Satislar, Net Kar / Ozkaynaklar
ve Net Kar / Toplam Aktifler) yararlanarak ¢ok amagli karar verme
yontemleriyle degerlendirilmesi amaglanmiglardir. Bu amagtan hareketle,
igletmelere ait bilangolardan elde edilen finansal oranlar ile ¢ok amagli karar
verme yontemlerinden olan TOPSIS ve ELECTRE yontemleri kullanilarak
ilgili donem itibariyle derecelendirmeleri yapilmaistir.

Eleren ve Karagil (2008:1-14) c¢alismalarinda, Tiirkiye
ekonomisinin 1986-2006 yillar1 arasidaki performans diizeyini ¢ok kriterli
karar verme yontemlerinden TOPSIS yontemiyle degerlendirmislerdir.
Yontem, belirli agirhiklar dikkate alinarak tiim kriterlerin  birlikte
degerlendirmesine imkan1 vermesi yoniiyle dnemli bir avantaj saglamaktadir.

Ustasiileyman (2009:33-43), yapmis oldugu caligmada bankalarda
en onemli hizmet kalitesi kriterlerini belirlemek ve bu kriterlere gore ii¢ ayr1
ticari bankanin hizmet performansinin degerlendirilmesini amaglamistir. Bu
amagla oOnce bankalarda hizmet kalitesi kriterleri belirlenmis ardindan
Analitik Hiyerarsi Siireci yaklagimi kullanilarak hizmet kalitesi kriterlerinin
agirhigr (6nemi) belirlenmistir. Ardindan TOPSIS yontemi kullanilarak {i¢
ayr1 bankanin hizmet performansi degerlendirilmis ve son olarak da bankalar
hizmet performansi agisindan siralanmigtir. Caligmada bankacilik sektoriinde
en Onemli hizmet kalitesi boyutlarinin giivenilirlik ve giliven olarak
belirlenmigtir. Bu da banka miisterilerinin bankalardan bu yonde beklentileri
oldugunu gostermekte ve bankalarin bu dogrultuda hizli ve dogru hizmet
sunmalarini, kisisel bilgilerin saklanmasma &nem gostermelerini ve soz
verilen zamanda hizmet sunmaya ¢alismalarini gerektirdigi sonucunu ortaya
¢ikarmaktadir.

Kargin (2010:195-216) calismasinda; Bulanik Analitik Hiyerarsi
Siireci ve Ideal Céziime Yakinliga Gore Siralama Yapma Yontemlerini
kullanarak 26 tekstil firmasinin tekstil sektoriindeki finansal performanslarini
Olgerek karsilastrma yapmustir. Karlililk ve likidite oranlarmin tekstil
firmalarinin finansal performansini belirlemede ilk iki sirayr aldig1 sonucuna
varilmigtir.

Torlak, Sevkli, Sanal ve Zaim (2011:3396-3406) calismalarinda
Tiirkiye’de yerli havayolu tasimaciligi sektoriinde faaliyet gosteren dort
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havayolu sirketine ait verimlilik, reklam, miisteri hizmetleri gibi verileri
kullanilarak bulanik TOPSIS yontemi uygulanarak degerlendirilmeye
caligilmistir.

Akkaya (2004:15-29) caligmasinda; finansal rasyolar yardimiyla
havayollar1  isletmelerinin  performans:t ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden TOPSIS yontemi kullanilarak incelemistir. Calisma
kapsaminda, {iretim, pazarlama ve faaliyet olarak ii¢ temel baglik altinda 63
rasyo belirlenmis daha sonra gri iligki analizi ve TOPSIS yontemleri ile s6z
konusu rasyolar her bir grubu temsil edecek sekilde on ii¢ rasyoya
indirilmistir. Calismada gelistirilen model ve izlenen analiz yontemi 6zellikle
birden fazla havayolu igletmesinin karsilastirilmasinda daha garpict sonuglar
verecegi agiklanmistir.

Feng ve Wang (2000:133-142) calismalarinda havayolu sirketlerinin
performanslarmin degerlendirilmesinde genellikle gbz ardi edilen finansal
performansi dikkate almiglardir. Bu amacla Tayvan’da faaliyette bulunan 5
havayolu sirketinin finansal oranlarm1 kullanarak performanslarini
degerlendirmigler ve bu havayollarin1 finansal performanslar1 agisindan
stralamuglardir.

Yine Feng ve Wang’in (2001:449-467) c¢alismasinda dort otobiis
sirketinin iiretim, pazarlama ve finansal oranlar1 dikkate alinarak performans
degerlendirmeleri yapilmigtir. Kullanilacak finansal oranlarin
belirlenmesinde gri iligskisel analiz kullanilmigtir. Belirlenen finansal
oranlarin, liretim ve pazarlama rakamlarmin tiimii de TOPSIS yonteminde
analize tabi tutulup sirketler degerlendirilerek siralanmislardir.

Chang, Lin, Lin ve Chiang (2010:4642-4649) calismalarinda ¢ok
kriterli karar verme yontemlerinden TOPSIS’i kullanarak yatirim fonlarinin
performansini  degerlendirmiglerdir. Caligmada Tayvan’da 82 yatirim
fonunun 34 aylik verisini kullanilarak TOPSIS yonteminde performans
analizi yapilmistir. Caligma sonuglart TOPSIS yonteminin yatirim fonlarmin
finansal performanslarinm Olgiimiinde olduk¢a iyi sonuglar verdigini
gostermektedir.

Mahmoodzadeh, Shahrabi, Pariazar ve Zaeri, (2007:333-338),
calismalarinda farkli projelerin siralanmasinda bulanik AHP ve TOPSIS
yontemlerini  birlikte kullanmiglardir. Caligmada  alternatif projeler
degerlendirilirken; net bugiinkii deger, fayda maliyet analizi, getiri orani ve
geri 6deme siiresi gibi finansal oranlar kullanilmistir.

Tsao (2013:373-396) calismasinda, hisse senedi yatirim degerlerinin
degerlendirilmesinde bulanik TOPSIS yontemini kullanmistir. Hisse senedi
degerlerinin degerlendirilmesinde kullanilan kriterlerin agirliklar1 bulanik
sayilarla ifade edilmis ve degerlendirmede TOPSIS yontemi kullanilmistir.
Sonugta onalti ticari bankanin hisse senetlerinin degerlendirilmesi i¢in bir
model onerilmistir.

349



OMURBEK - KINAY 2013

Wang ve Lee (2010:38-52) calismalarinda Tayvan’da faaliyette
bulunan ¢ biiyiik sirketin giiglii ve zayif yonlerini de ele alarak finansal
performanslarint degerlendirmisler ve karsilagtirma yapmiglardir.

3. FINANSAL ORANLAR (PERFORMANS GOSTERGELERI)

Oran yontemi ile finansal tablolardaki hesap veya hesap gruplari
arasindaki matematiksel iliskiler kurularak, isletmenin ekonomik ve mali
yapist ile karhilik, c¢alisma durumu hakkinda bir yargiya ulasilmaya
calisilmaktadir. Performans analizinde kullanilan finansal oranlar kullanilis
bi¢imlerine gore likidite oranlari, mali oranlar, faaliyet oranlar1 ve karlilik
oranlar1 seklinde gruplanmaktadir. Bu gruplama isletme ilgililerinin
gereksinimlerine yanit verecek ozellik tasimaktadir (Akdogan ve Tenker,
2007:640-643). Bu calismada da finansal oranlardan; likidite orani, cari
oran, nakit orani, finansal kaldira¢ orani, faaliyet karliligi, net karhlik,
ozkaynak karlilik oran1 ve yolcu doluluk oranlar1 kullanilmistir.

Likidite Oranlar:: Isletmelerin kisa vadeli bor¢larim1 6deme giiciinii
Olgmek ve caligma sermayesinin yeterli olup olmadigmin belirlenmesinde
kullanilan oranlardir (Akgiig, 1998:23).

Cari Oran: Donen varliklarm kisa vadeli yabanci kaynaklar
karsilamakta kullanabilecegi varliklarn kisa vadeli yabanci kaynaklara
boliinmesiyle elde edilmektedir. Cari oran, kaba bir oran olmasina ragmen,
bir igletmenin kisa vadedeki bor¢ ddeme giiciinii gosteren bir 6l¢ii olarak
kabul edilmektedir (Akgiic, 1998:23-24). Isletmenin kisa vadeli borglarini
O0deyebilme  kapasitesini, net isletme sermayesinin  yeterliligini
belirleyebilmek icin kullanilan cari oran finansal performans analizlerinde en
yaygin kullanilan oranlardan biridir.

Likidite Oram (Asit Test Orani): Donen varliklardan stoklarin
c¢ikarilmasiyla elde edilen degerin kisa vadeli borglara boliinmesiyle bulunur.
Cari orana gore daha hassas bir dlciim saglamaktadir. Odeme giiciiniin
belirlenmesinde stoklarm paraya ¢evrilmeme riskini ortadan kaldirmaktadir.
Bu oran satislarin durdugu anda kalan dénen varlik kalemleri ile kisa vadeli
kaynaklarini karsilayip, karsilamayacagini gostermektedir. Fakat isletmenin
bor¢ oOdeme giiciiniin yeterli olup olmadigini tespit ederken diger
faktorlerinde dikkate alinmasi gerekir (Cabuk ve Lazol, 2009:209).

Nakit Oran (Nakit ve Nakit Benzeri Varliklar / Kisa Vadeli Yabanct
Kaynaklar): 1sletmenin satiglarinin durmasi ve alacaklarini tahsil edememesi
durumunda, kisa vadeli borglarini karsilayabilme giiclinii gostermektedir
(Akgtig, 1998:30).

Mali Yap1 Oranlan: isletmenin mali yapisini ortaya koyarak uzun
vadede bor¢ 6deme giicli hakkinda bilgi vermektedir (Aydin vd., 2010:118).

Finansal Kaldirag Orant (Bor¢lar /Toplam Aktifler Oran) : Isletme
varliklarinin finansman geklini gostermektedir. Oran yiikseldik¢e finansal
risk artmaktadir. Ancak bu oranin kiigiik olmasi da, igletmenin yabanci
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kaynaklardan gerektigi kadar yararlanmayarak finansal kaldirag etkisi ile
ozkaynak karliligini yiikseltemedigi anlamia gelmektedir (Lazol, 2005:75).

Karhhk Oranlari: isletmenin gecmisteki kazang giici ve
faaliyetlerinin etkinlik derecesine iliskin bilgi vermektedir (Akdogan ve
Tenker, 2007:668).

Faaliyet Karlilig1 (Faaliyet Kari / Net Satiglar): Isletmenin satiglar
iizerinden faaliyet karliligin1 gostermektedir. Isletmenin ana faaliyetlerinin ne
olgiide karli oldugunu tespitte kullanilmaktadir. Oranin yiiksek olmasi
isletmenin ana faaliyetinin karli, verimli oldugunu gosterirken oranin azalma
egilimi gostermesi karliligin, verimliligin azaldigini goéstermektedir (Aydin
vd., 2010:230).

Net Karlilik (Net Kdr/Net Satislar Oram): 1sletme satiglarmin vergi
sonrast karliligin1 gostermektedir. Bu oran isletmenin uyguladigi gesitli
politika ve kararlarin sonuglar1 hakkinda bilgi vermektedir (Cabuk ve Lazol,
2009:231).

Ozsermaye Kdrlilik Oram (Net Kar/Ozsermaye Orani, ROE): Bu
oran, igletmeye ortaklarca tahsis edilmis fonlarn ne 6l¢iide etkin ve verimli
kullanildigin1 tespite yoneliktir (Lazol, 2005:79.) Isletmenin ydnetimindeki
basar1 derecesi ile karlilik durumunun analizinde, bu oran o6nemli bir
gostergedir (Akdogan ve Tenker, 2007:671).

Birim varlik basina igletmenin ne kadar kar elde ettigini ve isletme
varliklarinin ne 6l¢lide verimli kullanildigini gostermektedir. Ayn1 sektorde
faaliyet gosteren farkli biiyliklikteki isletmelerin karliik yo6niinden
karsilagtirilmasina imkan vermektedir.

Faaliyet Oranlar: Isletme faaliyetlerinin ne dlgiide verimli ve etkin
kullanildigin1 gdsteren oranlardir. Isletmelerin varlik ya da varlik gruplarima,
bu varliklarin sagladig1 gelirlere oranla ne kadar fazla yatirnm yaptigini,
varliklarini ne derecede verimli kullandigini degerlemede kullanilan
oranlardir (Aydin vd., 2010:112).

Yolcu Doluluk Orani: 1sletmenin koltuk kapasite kullanim diizeyi
hakkinda bilgi vermektedir.

Analizde, sadece oranlar1 hesaplamak, finansal tablolarda yer alan
kalemler arasinda basit matematik iliskileri gostermek, tek basma yeterli
degildir. Oranlar1 hesaplamak analizin mekanik yonii olmakla birlikte dnemli
olan hesaplanan oranlarm yorumlanmasi, degerlendirilmesidir (Akgiic,
1998:21).

Isletme performansinin degerlendirilmesinde kullanilan oranlar tek
basina yeterli olmayabilirler. Cilinkii her bir orana gore farkli igletmeler daha
iistlin olabilirler. Bu nedenle ¢ok kriterli karar verme yontemlerinden
TOPSIS yontemi, analizden daha saglikli sonuglar elde edebilmek ve biitiin
oranlar1 da dikkate alarak bir degerlendirme yapilabilmesine olanak
saglamaktadir.
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4. TOPSIS YONTEMI

TOPSIS Yontemi, yogun rekabet ortaminda isletmelerin
performanslarinin ~ degerlendirilmesinde ve karsilastirilmasinda, ¢oklu
finansal oranlar1 goz oniine alarak ¢ok kriterli karar verme problemlerinin
¢oziimiinde kullanilmaktadir (Akyiiz, Bozdogan, Hantekin, 2011:77).

TOPSIS (Technique for Order Preference by Similarity to Ideal
Solution) Yontemi, Hwang ve Yoon (1981) tarafindan c¢ok kriterli karar
verme teknigi olarak gelistirilmistir. Yontemin temeli Pozitif Ideal ¢oziime en
kisa mesafe ve Negatif Ideal ¢oziime en uzak mesafedeki alternatifi secmeye
dayanmaktadir. Asagida TOPSIS yonteminin adimlart  agiklanmistir
(Dumanoglu ve Ergiil, 2010:105-107).

1.Adim: Karar Matrisinin (A) Olusturulmast

Karar matrisinin satirlarinda stiinliikleri siralanmak istenen karar
noktalar1 (alternatifler), siitunlarinda ise karar vermede kullanilacak
degerlendirme kriterleri yer almaktadir. A matrisi karar verici tarafindan
olusturulan baglangi¢ matrisidir. Karar matrisi agagidaki gibi gosterilir:

a;;  dp a,,

ay Ay a,,
4; =

aml am2 amn B

A matrisinde m karar noktasi sayisini, n degerlendirme kriteri
sayisint vermektedir.

2.Adim : Normalize Edilmis Karar Matrisinin (R) Olusturulmasi

Normalize Edilmis Karar Matrisi, A matrisinin elemanlarindan
yararlanilarak ve asagidaki formiil kullanilarak hesaplanmaktadir.

R matrisi agagidaki gibi elde edilir.
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Iy Iy Tin
7'y Iy s
R, =
Y r, i

3. Adim : Agwrlikh Standart Karar Matrisinin (V) Olusturulmasi

Oncelikle degerlendirme kriterlerine iliskin agirhk degerleri (w; )
belirlenir.

dow, =1 (1)

i=1

Daha sonra R matrisinin her bir siitunundaki elemanlar ilgili w;
degeri ile carpilarak Agirlikli Standart Karar Matrisi (V) matrisi olusturulur.
V matrisi asagida gosterilmistir:

why W)y, ... W,
Wiy WyFy e W, B,
i
Wil Waly e W, T |
Degerlendirme kriterlerine iliskin agirliklar W;, W,........ Wn

seklinde belirlenir. Olusturulacak agirlikli normalize edilmis karar matrisi
icin, R matrisinin siitunlarindaki degerler ilgili degerlendirme kriteri agirlik
degerleri ile garpilarak V matrisinin siitunlar1 hesaplanmaktadir.

4. Adim : Ideal (A) ve Negatif Ideal (4") Céziimlerin Olusturulmast

TOPSIS yontemi, her bir degerlendirme kriterinin monoton artan
veya azalan bir egilime sahip oldugunu varsaymaktadir. ideal ¢oziim setinin
olusturulabilmesi ig¢in V matrisindeki agirliklandirilmis degerlendirme
kriterlerinin yani siitun degerlerinin en biiyiikleri (ilgili degerlendirme faktori
minimizasyon y&nlii ise en kiigiigii) secilir. ideal ¢dziim setinin bulunmasi
asagidaki formiilde gosterilmistir.

A*:{(maxvi/.jeJ),(mjnv?/.‘jeJ} ()

Yukaridaki formiiliinden hesaplanacak set 4~ = {vl* ,v; yeees v*}

n

seklinde gosterilebilir.
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Negatif ideal ¢oziim seti ise, V matrisindeki agirliklandirilmig
degerlendirme faktorlerinin yani siitun degerlerinin en kiigiikleri (ilgili
degerlendirme faktorii maksimizasyon yonlii ise en bilyiigii) secilerek
olusturulur. Negatif ideal ¢oziim setinin bulunmasi asagidaki formiilde
gOsterilmistir.

A = {(min vy

jeJ),(maxv;,-\jeJ'} (3)

formiiliinden hesaplanacak set 4~ = {vl* V) ey v:} seklinde gosterilebilir.

Her iki formiilde de J fayda (maksimizasyon), J~ ise kayip (minimizasyon)
degerini gostermektedir. Gerek ideal gerekse negatif ideal ¢oziim seti,
degerlendirme faktorii sayis1 yani m elemandan olusmaktadir.

4. adimda ideal A" ve negatif ideal A” ¢oziim setleri olusturulmustur.
(A") seti i¢in V matrisinin her bir siitunundaki en biiyiik deger, (A") seti igin
V matrisinin her bir siitunundaki en kiiglik deger segilmis ve setler kriterlerin
amaca hizmet edisine gore diizenlenmistir.

5.Adim : Aywrim Olgiilerinin Hesaplanmast

TOPSIS yonteminde her bir karar noktasma iliskin degerlendirme
kriteri degerinin Ideal ve negatif ideal ¢dziim setinden sapmalarinin
bulunabilmesi i¢in Euclidian Uzaklik Yaklasimindan yararlaniimaktadir.
Buradan elde edilen alternatiflere iliskin sapma degerleri ise Ideal Ayirim
(S;") ve Negatif ideal Ayirim ( S; ) Olgiisii olarak adlandirilmaktadir. Ideal
ayirim ( S;") ve negatif ideal ayirmm ( S; ) dlgiileri asagidaki formiillere gore
hesaplanmustir.

S :‘fz("i/ _V;)z 4)
=

Benzer sekilde, her bir alternatifin negatif ideal ¢dziime uzakligs;

©)

Burada hesaplanacak ( S;" ) ve ( S ) sayist dogal olarak alternatif
sayis1 kadar olacaktir.

6.Adim : Ideal Coziime Goreli Yakinhgin Hesaplanmast

Her bir alternatifin ideal ¢bziime goreli yakmhgmm ( C; )
hesaplanmasinda  ideal ve negatif ideal aywrim  Odlgiilerinden
yararlanilmaktadir. Burada kullanilan o6lgiit, negatif ideal ayirim Olgiistiniin
toplam ayirim 6lgiisii igindeki payidir. Ideal ¢oziime goreli yakinlik degerinin
hesaplanmasi agagidaki formiilde gosterilmistir.
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. \
C == (6)
S, +58,
Burada C;” degeri O < C;'<1 araliginda deger alir ve C;'= 1 ilgili
karar noktasinin ideal ¢oziime, C; = 0 ilgili karar noktasinin negatif ideal
¢oziime mutlak yakinligini gostermektedir.

7. Adim : Her Bir Alternatifin Goéreceli Siralamasinin ve Puaninin
Bulunmasi

Bir onceki adimda elde edilen degerler, biiyiiklik sirasina gore
dizilerek karar noktalarinin (alternatiflerin) 6nem siralar1 belirlenmektedir.

5. HAVAYOLU TASIMACILIGI SEVKT(")RI"JNDE FINANSAL
PERFORMANSLARIN DEGERLENDIRILMESINDE
TOPSIS YONTEMININ UYGULANMASI

5.1. Havayolu Tasimaciligi Sektorii

Ulkelerin ekonomik ve sosyal kalkinmasmin énemli unsurlarindan
biri olan sivil havacilik faaliyetleri; yasanan savaglar, ekonomik krizler vb.
olumsuzluklara ragmen 1980’li yillarin sonlarinda siirekli bir bilyiime igine
girmig ve yillik ortalama % 4 - % 5 artiglar yasanmistir (SHGM Faaliyet
Raporu 2012:24-26).

Finansal gostergeler incelendiginde havayolu tasimacilig
sektoriiniin ¢ok kirilgan bir yapiya sahip oldugu sdylenebilir. Karlilik
agisindan diger sektorler ile karsilastirildiginda kar marjinin ¢ok diisiik
oldugu ve bu durumun firmalarin ortaklik yapilarinda kamunun destegi
olmasina yol agtig1 soylenebilir.

Diinyada havayolu tagimaciligi sektort, 2007 yilinda 14,7 milyar
dolar kar, 2008 yilinda 26,1 milyar dolar zarar, 2009 yilinda 4,6 milyar dolar
zarar, 2010 yilinda 15,8 milyar dolar kar ve 2011 yilinda 7,9 milyar dolar kar
yapmistir. Rakamlara bakildiginda yillik getiri oranlarinin degisken oldugu
goriilmektedir. 2011 yilinda kar marji %1,3 seviyesinde gerceklesmistir.
Yakit giderlerinin toplam maliyetin igindeki payr 10 yil 6ncesinde %13
seviyesinde iken 2012 yilinda %30 seviyesine yiikselmistir. Sektorde yakit ve
is¢ci maliyetlerinin ¢ok yiiksek diizeyde oldugu bilinmektedir (Annual Review
2012:11)

Tiirkiye’de ise havayolu tasimaciligi sektorii daha hizli gelismekte
olup son 10 yilda yillik % 20’lere varan artislar gergeklesmistir. 31 Aralik
2012 tarihi itibariyle 15 havayolu (3’1 kargo) isletmesi 370 ugak, 55 hava
taksi, 44 genel havacilik, 17 balon ve 39 zirai ilaglama isletmesi ise 786 hava
aract ile faaliyette bulunmaktadir. Sivil Havacilik Genel Midirliigiince
yapilan bir ¢alisma sonucuna gore, 2003 yilinda yaklasik 100 TL olan yurt igi
ucak bilet fiyatlari, serbestlesme uygulamalar1 ve olusan rekabet ortami
sonucunda, mevcut enflasyon degerlerine gore 225 TL ye ¢ikmasi gerekirken
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111 TL civarinda kaldig: belirtilmistir. 2003°te 2.2 Milyar dolar olan sektor
cirosu 2012 yili sonu itibari ile 15 Milyar Dolar1 astig1 goriilmiistir (SHGM
Faaliyet Raporu, 2012:24-26).

5.2. TOPSIS Yonteminin Uygulanmasi

Bu ¢alismada; Borsa Istanbul’da (BIST) faaliyet gdsteren bir
havayolu tasimaciligr sirketi (ABC) ile Frankfurt Menkul Kiymetler
Borsasi’nda faaliyet gdsteren bir havayolu tasimaciligi sirketinin (XYZ)
finansal performanslarmm degerlendirilmesine ¢alisilmistir. Bu havayolu
sirketlerinin daha once birlegsmelerinin giindeme gelmesi, bu sirketlerin
esdeger biiyilikliikte olmas1 ve her bir sirketin farkli performans gostergeleri
acisindan birbirlerine istiinliik saglamasindan dolayr bu iki havayolu sirketi
secilmistir. Bu amagcla caligmanm veri setini, her iki sirketin de bilgi
kullanicilarma sunulmus olan 2012 yilina ait finansal tablolarindan ve
faaliyet raporlarindan elde edilen finansal veriler olusturmaktadir. Ayrica
igletmelerin kargo ile ilgili elde edilen bilgileri net olmadigi i¢in uygulamada
kargo ayrimi yapilmamaktadir.

Isletmelerde finansal performansin dlciilmesinde isletmenin likidite,
karlilik, borglanma gibi yapilar1 hakkinda bilgi veren ve finansal tablo
kalemleri arasinda goreli iliski kurarak degerlendirme yapilmasini saglayan
finansal oranlardan yararlanilmaktadir. Finansal performansin
degerlendirilmesinde farkli endiistrilerdeki farkli olg¢ekteki isletmeler icin
dogru oran secimi analizin giivenilirliligi i¢in ¢ok onemlidir (Tirkmen ve
Cagil, 2012:68). Analiz agisindan yararli olan, ¢ok sayida oran degil az
sayida fakat anlamli oranlar hesaplamaktir. Gerektiginden fazla ¢ok sayida
oran hesaplamak sorunlarm kavranmasindaki karmagikligi artirmaktan
zihinleri karigtirmaktan 6te bir yarar saglamamaktadir (Akgiig, 1998:20). Bu
amacgla finansal performans degerlemesinde; sik kullanilan performans
gostergeleri yapilan literatiir taramasi, sektorde muhasebe finansman
departmaninda c¢alisan uzman ve {iniversitelerin muhasebe finansman
anabilim dalinda gorev yapmakta olan Ogretim iiyelerinden olusan uzman
kisilerle goriigiilerek Tablo 1.’deki gibi belirlenmistir.

Tablo 1: Finansal Performans Gostergeleri, Kodlar1 ve Agirliklar

Finansal Performans Gostergeleri Kodlan Agirliklar (W)
Faaliyet Karlilig FAKA 0,15

Net Karlilik NK 0,14

Cari Oran CO 0,13
Likidite Oram LO 0,12
Finansal Kaldirag FIKA 0,11
Nakit Oran NO 0,1
Ozkaynak Karhilig1 OK 0,09
Yolcu Doluluk Orani YDO 0,16

Uygulamada havayolu sirketlerinin finansal performanslarmin
degerlendirilmesinde kullanilacak performans gostergelerinin agirliklar: ayni
degildir. Bu nedenle, havayolu sirketlerinin finansal performanslarmin
degerlendirilmesinde kullanilacak performans gdstergelerinin agirliklari;
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sektorde muhasebe finansman departmaninda g¢alisan uzman ve
iiniversitelerin muhasebe finansman anabilim dalinda gérev yapmakta olan
ogretim liyelerinden olusan uzman kisilerle goriisiilerek belirlenmistir.

Her iki havayolu sirketi de farkli performans gostergeleri agisindan
birbirlerine iistiinliikk saglamaktadirlar. Ancak biitiinsel bir degerlendirme
yapabilmek i¢in ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden biri olan TOPSIS
yontemi tercih edilmistir. TOPSIS yontemi ¢ok kriterli karar verme
yontemlerinden biri olup tiim kriterleri (performans gostergelerini) ¢oziime
dahil edip tek bir sonu¢ ¢ikarmaktadir.

Performans degerlemede finansal gostergelerin  kullanilmasi
subjektif kararlar alinmasint o6nlemektedir. Ancak finansal sonuglarin
birbirleriyle karsilastirilmasi karar verici agisindan sorun yaratabilmektedir.
Ciinkii yontemlerin yararliligi igletmelerin performans degerlemeden
beklentilerine gore farklilik gosterebilmektedir. Bu noktada diger ¢oklu karar
verme yontemleri gibi TOPSIS yontemi de karar vericiye farkli
degerlendirme segeneklerini ortak bir paydada birlestirebildigi i¢in daha
objektif bir degerleme yapilmasi olanagi saglamaktadir (Yiikcii ve Atagan,
2010:35). Bu nedenle c¢alismada Tablo 1.’de belirtilen performans
gostergelerinin  agirliklart ve belirtilen performans gostergeleri TOPSIS
yonteminde kullanilarak ~ havayolu sirketlerinin performanslari
degerlendirilmistir.

TOPSIS yonteminde her bir havayolu sirketi i¢in yapilan
degerlendirmeler Microsoft Office Excel 2007 programi kullamilarak
hesaplanmig ve asagida belirtildigi gibi 6 adimda gergeklestirilmistir.

Adim 1: Karar Matrisinin Olusturulmasi

Performans gostergelerinin her bir havayolu sirketi i¢in degerleri
2012 yilina ait finansal tablolar1 ve faaliyet raporlarindan elde edilmistir. Bu
degerlere gore karar matrisi olusturulmustur.(Tablo 2)

Tablo 2: Karar Matrisi

FAKA | NK | CO | LO | FiKA NO OK YDO

ABC 10,76 6,08 0,86 0,8 71,22 29,89 16,76 77,4

XYZ 435] 3,29 1] 093 70,8 14,71 11,94 78,8

Adim 2: Karar Matrisinin Normalize Edilmesi

Siitunlardaki her bir deger, ilgili stitundaki biitiin degerlerin kareleri
toplaminin karekokiine boliinmesiyle karar matrisi normallestirilmis olur.
Karar matrisinin normalize edilme asamasi ve normalize edilmis hali Tablo
3. ve Tablo 4.’de goriilmektedir.
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Tablo 3: Karar Matrisinin Normalize Edilme Asamasi
FAKA | NK CO | LO | FiKA NO OK YDO
ABC 115,7776 | 36,9664 | 0,7396 | 0,64 | 5072,2884 | 8934121 | 280,8976 | 5990,76
XYZ 18,9225 | 10,8241 | 1 0,8649 | 5012,64 | 216,3841 | 142,5636 | 6209.44
TOPLAM 134,7001 | 47,7905 | 1,7396 | 1,5049 | 10084,928 | 1109,7962 | 423,4612 | 12200,2
KAREKOKU | 11,6060 | 6,9130 | 1,3189 | 1,2267 | 1004237 | 33,3136 | 20,5781 | 110,4545
Tablo 4: Normalize Edilmis Matris
FAKA | NK Cco LO | FIKA | NO OK | YDO
ABC 0,9271 | 0,8794 | 0,6520 | 0,6521 | 0,7091 | 0,8972 | 0,8144 | 0,7007
XYZ |0,3748 | 0,4759 | 0,7581 | 0,7581 | 0,7050 | 0,4415 | 0,5802 | 0,7134

Adim 3: Agwrlikli Karar Matrisinin Olusturulmasi

3. adimda normalize edilmis standart matris degerleri agirhik
katsayilar1 (W) ile garpilarak agirliklandirilmig karar matrisi olusturulur.

Tablo 5: Kriterlerin Agirliklart

Performans Gostergeleri Agirhik(W)
FAKA 0,15
NK 0,14
Co 0,13
LO 0,12
FIKA 0,11
NO 0,1
OK 0,09
YDO 0,16
Tablo 6: Agirlikli Karar Matrisi
FAKA | NK co LO | FIKA | NO OK | YDO
ABC | 0,1391] 0,1231] 0,0848| 0,0783| 0,0780| 0,0897| 0,0733| 0,1121
XYZ | 0,0562| 0,0666] 0,0986| 0,0910| 0,0776| 0,0442| 0,0522] 0,1141

sttunundaki

gosterilmektedir.

Adim 4: Pozitif ve Negatif Ideal Coziimlerin Belirlenmesi

Agirlikli karar matrisinde her bir performans gostergesinin ilgili
siitunundan pozitif ideal ¢dzliim igin (S*) agirliklandirilmis matrisin her bir
icin (S ise
agirliklandirilmis matrisin her bir siitunundaki en kiigiik deger segilmistir.
Tablo 7.’de her bir kriter i¢in pozitif ve negatif ideal ¢6ziim setleri

en biyik deger,

negatif ideal
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Tablo 7: Pozitif ve Negatif Ideal Coziim Setleri

FAKA NK CO LO FIKA NO OK YDO

0,1391 |0,1231 |0,0848 |0,0783 |0,0780 |0,0897 |0,0733 |0,1121

(IJIUJ

0,0562 | 0.0666 | 0,0986 |0,0910 |0,0776 |0,0442 |0,0522 |0,1141

Adim 5 : Aywrim Olgiitlerinin Hesaplanmast

Her bir performans gostergesine ait siitun degerlerinden pozitif ideal
ve negatif ideal degerler ¢ikarilarak sirasiyla pozitif ve negatif ideal ¢oziime
uzaklik degerleri belirlenir. Tablo 8.’de goriildiigii gibi siitun degerleri
sirastyla en biiylik degerden ¢ikarilip kareleri toplammin karekokii almarak
pozitif ideal ¢oziime uzakliklar bulunur.

Tablo 8: Pozitif Ideal Céziime Uzaklik Degerleri

FAKA | NK Cco LO |FIiKA| NO OK YDO| TOPLAM [KAREKOK] S"
ABC 0 0 0,0001{0,0002| 0 0 0 0 |0,0004 0,0188 Sy
Kyz| 0,0068 [0,0031 0 0 0 10,0021[0,0004| 0 |{0,0126 0,1121 S,

Tablo 9.°da goriildiigii gibi siitun degerleri sirasiyla en kiigiik
degerden cikarilip kareleri toplamimin karekokii alinarak negatif ideal ¢oziime
uzakliklar bulunur.

Tablo 9: Negatif ideal Céziime Uzaklik Degerleri

FAKA | NK Cco LO |FiKA | NO OK | YDO | TOPLAM [KAREKOKIU)| S

ABC | 0,0068 | 0,0031 0 0 0 0,0021 | 0,0004 0 0,0126 0,1121 S

XYZ| 0 0 |0,0001 |00002| o0 0 0 0 | 0,0004 0,0188 S,

6.Adim : Ideal Coziime Goreli Yakinhgin Hesaplanmast

Ideal ¢bziime gore yakinligin hesaplanmasinda ise; her bir
alternatifin negatif ideal ¢6ziim degeri, kendi degeri ve ayni alternatifin
pozitif ideal ¢6ziim degerinin toplamina bdliinmesiyle bulunur. (Tablo 10)

C; :%
S+,
Tablo 10: Ideal Coziim Tablosu
C*
C* rpem 0,121 /(0,1121 + 0,0188) 0,8559
Crxy 7= 0,0188/ (0,0188+0,1121) 0,1440
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Tablo 10.’da goriildiigii gibi, TOPSIS yontemi kullanilarak iki
havayolu sirketinin finansal performanslar1 degerlendirilmis ve ABC’nin
performansmin XYZ’ye gore daha bagarili oldugu sonucuna varilmaistir.

Cagc, Cxyz’den biiyiik oldugu i¢cin ABC ile XYZ sirketlerinin ideal
¢ozlimtablosundan karsilastirilmast sonucunda Capc yani ABC sirketinin
daha basarili oldugu TOPSIS yonteminin uygulanmasi sonucunda ortaya
konulmaktadir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bir karar probleminde, birden fazla nitelik ve nicelik i¢eren kriter ve
ama¢ bulunmaktaysa, bu tip karar problemleri ¢ok kriterli karar verme
metodlar1 ile ¢oziimlenebilmektedir. Sirketlerin performans degerlemesi de
¢ok kriterli karar vermeyi gerektirmektedir. Bu caligmada da ¢ok kriterli
karar verme yontemlerinden biri olan TOPSIS yontemi ile iki sirketin
performans degerlemesi yapilmustir.

Calismada Borsa Istanbul ve Frankfurt Menkul Kiymetler
Borsasi’nda islem goren iki havayolu sirketinin 2012 yilina ait finansal
tablolar1 ve faaliyet raporlarindan elde edilen rasyolar, performans analizinde
kriterleri olusturmaktadir. Her iki havayolu sirketi de farkli performans
gostergeleri acisindan birbirlerine iistiinliik saglamaktadirlar. Ancak biitiinsel
bir degerlendirme yapabilmek igin ¢ok kriterli karar verme tekniklerinden
biri olan TOPSIS yontemi kullanilmigtir. Degerlemeye esas olan biitiin
kriterlerin birlikte degerlemeye tabi tutulabilmesinden dolayr TOPSIS
yontemi tercih edilmistir. Bu nedenle ¢alismada performans gostergelerinin
agirhiklart ve belirtilen performans gostergeleri TOPSIS ydnteminde
kullanilarak havayolu sirketlerinin performanslar1 degerlendirilmistir.
TOPSIS yontemiyle yapilan performans degerleme sonucunda Borsa
Istanbul’da islem goren sirketin daha basarili oldugu sonucu elde edilmistir.
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