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Ozet

Bu calismanin amaci, halka acik sirketlerin nakit dontsim surelerinin kiiresel ekonomik krizden na-
sil etkilendiklerini aragtirmaktir. Calismanin érneklemi, IMKB’de islem goéren su iic sektdrdeki sirketler-
dir: tas-toprak, tekstil ve ticaret. Calisma su sonuglari ortaya koymustur. Calismaya konu olan ¢ sek-
térden en uzun nakit dénligim suresi tekstil sektdriine aittir. Tas-toprak ve tekstil sektérlerinde faaliyet
gosteren sirketlerin nakit doniisiim sireleri kriz stirecinden olumsuz etkilenmislerdir. Bunda da alacak-
larin tahsilat suresinin ve stoklari elde tutma siiresinin uzamasi etkili olmustur. Kriz déneminde ticaret
sektorunin ise nakit doniisim suresi diger sektorlerin aksine kisalmistir. Bunda da bor¢ édeme siresi-
nin kisaltiimasi etkili olmustur. isletmelere nakit déniisiim sirelerini kisaltmalari icin su énerilerde bulu-
nulabilir: stok kontrol sisteminin gelistiriimesi veya tedarikcilerin hammadde ve malzemeyi Uretimde
ihtiyac oldugu anda teslim etmesi saglanarak stoklari elde tutma suresini kisaltma; borglarini daha kisa
zamanda ddeyen musterilere indirim sunularak yada 6demelerini geciktirenlere vade farki uygulayarak
alacaklar tahsil suresini kisaltma; isletmelerin édemelerini daha yavas yaparak bor¢ édeme siresini
uzatma.

Anahtar Kelimeler: Nakit donlisim siresi, Tas-toprak sektéri, tekstil sektori, Ticaret sektoru.

Jel Siniflandirmasi : G01, G32, M21.

Abstract (Effect of Global Economic Crisis on Cash Co nversion Cycles of Companies: A
Study on Listed Companies in ISE)

The purpose of this study is to investigate how cash conversion cycles of the listed companies were
affected from global economic crisis. The sample of the study includes the companies listed in the
following three sectors of ISE: stone-soil, textile, and trade. The study put out the following results.
Among the sectors subject to the study, the longest cash conversion cycle belongs to the textile sector.
The cash conversion cycles of the companies operating in stone-soil and textile sectors have been
negatively affected from the crisis period. In this, lengthening of the receivables collection period and
inventory conversion period has been effective. Cash conversion cycle of the trade sector has
shortened in the crisis period, contrary to other sectors. In this, lengthening of payables deferral period
has been effective. The following proposals could be provided to the companies to shorten their cash
conversion cycles: reducing the amount of time that goods are held in inventory by improving the
inventory control process or by having suppliers deliver raw materials exactly when they are needed in
the production process; shortening the receivables collection process by offering discounts to
customers who pay faster, and charging interest on accounts that are overdue; lengthening the
payables deferral period by paying companies’ own bills more slowly.

Key Words: Cash conversion cycle, Stone-soil sector, Textile sector, Trade sector.
Jel Classification: GO01, G32, M21.
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Giris

Etkileri devam etmekte olan ve 2008
yilinda sirketlerin {izerindeki baskisim
cok agir bir gekilde hissettiren kiresel
ekonomik krizden sirketlerin sag kurtul-
malar1 finansal anlamda iyi yonetilmele-
riyle siki bir gsekilde baglantilidir. Su anki
cetin ekonomik sartlar, o6zellikle nakit
yonetiminin 6nemini bir kaz daha ortaya
cikarmistir. Belli bir donemdeki 6deme ve
tahsilatlar arasindaki dengeyi zamansal
acidan da kurmaya calisan nakit yonetimi,
nakit fazlas1 ve agiklarina meydan verme-
den, isletmede bulundurulmasi1 gereken

optimum para tutarimi amaglamaktadir
(Apak ve Tunali, 2007).

Kurumsal likidite, statik ve dinamik
olmak tizere iki acidan incelenmektedir.
Statik likidite analizi, oran analizi ile ya-
pilmaktadir, 6rnegin cari oran asit-test
orani gibi. Bu oranlar igletmenin belirli bir
andaki likiditesini géstermektedir. Fakat
dinamik likidite analizi igletmenin siire-
gen likiditesini gostermektedir. Dinamik
likidite 6l¢iitii olarak da, nakit gikisindan
nakit girisine kadar gecen siireyi gosteren
nakit donlisiim siiresi karsimiza ¢ikmak-
tadir (Lancaster vd., 1999; Farris ve
Hutchison, 2002; Moss ve Stine, 1993).

Bu calismanin amaci, kiiresel kriz do-
neminde IMKB'de islem goren sirketlerin
nakit doniisim siirelerinin etkilenip etki-
lenmedigini test etmek. Ikincil olarak,
tekstil, tag-toprak ve ticaret sektorlerinde
islem goren girketlerin nakit dontisim
stirelerinin  kriz doéneminde etkilenme
diizeylerinin goreceli olarak karsilagtiril-
masidir.

Calismanin birinci b6liminde nakit
donistim stiresi kavrami agiklanmaktadir.
Ikinci bélimiinde konuya iligkin literatiir
taramas1 sunulmaktadir. Uciincii bélim-
de, calismanin kapsam ve yo6ntemi belir-
tildikten sonra doérdiincii bélimde analiz
sonucunda elde edilen bulgulara yer ve-
rilmektedir. Besinci bolumde de calisma-
nin sonucu yer almaktadir.

1. Nakit Donilisiim Siiresi (NDS)

Nakit donistm slresi, isletmenin te-
darikgilerine borg¢larini 6demeye bagladig:
giin ile alacaklarini miigterilerinden tahsil
etmeye bagladig1 glin arasindaki siire ola-
rak ifade edilmektedir (Bodie ve Merton,
2000, s.89). Nakit dontisiim siiresi, asagi-
daki denkleme baglh olarak su sekilde de
tamimlanmaktadir: alacaklarin tahsilat
stiresi ile stoklar1 elde tutma siiresinin
toplamindan bor¢larin 6deme stiresinin
cikartilmasina esittir (Keown vd. (2003,
s.109).

Nakit dontisiim siiresi ne kadar az ise
igsletmenin likiditesi o kadar ylksektir
denilebilir. NDSnin negatif olmasi1 da
mimkiundir. Bu durum, isletmenin teda-
rikcilerine bor¢larim1  6deme siiresinin
misterilerinden alacaklarini tahsil etme
stiresi ile stoklar1 elde tutma siiresinin
toplamindan daha fazla oldugunu goéster-
mektedir.

Diger bir ifadeyle, negatif NDS, islet-
menin tedarikcilerine borclarini 6demeden
kag glin 6nce satiglardan nakit tahsil etti-
gini gosterir (Hutchison vd., 2007, s.42).
NDSnin negatif olma durumu daha c¢ok
ticaret sektorinde gorilmektedir. Ticaret
sektoriinde uretim sektoriine gore 6zellik-
le stok elde tutma stiiresi ve alacaklarini
tahsil etme stiresi daha kisadir.

Ozellikle, ticaret sektériniin misteri-
lerine satiglar1 ya pesin ya da kisa vadeli
yapma olanagina sahiptir. Nakit déniisiim
stresinin artmasi, isletmenin daha fazla
finansmana ihtiya¢ duydugunu goster-
mekte olup erken uyar1 6l¢lisii olarak da
gorilir (Erding, 2008).

Nihai hedef, NDSni mimkiin oldugu
kadar kuciltmek olduguna goére, NDS
denklemine baglh olarak bunu ¢ sekilde
gerceklestirmek miumkiindiir: stoklar: elde
tutma sliresini dustirmek, alacaklari mis-
terilerden daha hizli tahsil etmek ve borg-
lar1 daha yavas 6demek (Bodie ve Merton,
2000, s.90).
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Nakit déntsim siresi agsagidaki formille ifade edilmektedir (Keown vd., 2003, s.
109):

Nakit DONGUM Alacaklarin tahsilat Stoklari elde tut- Borclari édeme
siresi (NDS) =  siresi (ATS) * masiresi (STS) ~  siiresi (BOS)

Ustteki formiilde, nakit déniigiim siiresinin ti¢ degigkene bagh oldugu gorilmektedir.
Bu degiskenlerin matematiksel ifadesi agsagidadar:

L Ticari alacaklar
Alacaklarin tahsilat stiresi = Sats Gelirleri / 365

o Stoklar
Stoklari elde tutma stiresi = Satylarin Maliyeti / 365

_ Ticari borglar
" Satslarin Maliyeti / 365

Borclari 6deme siresi

Sekil 1: Nakit Doniligiim Suresi

Stoklarin Stoklarin
alimi satkl
A A
Stoklari elde tutma | Alacaklarin
¢ siresi (STS) g tahsilat suresi (ATS) >
< » Zaman
Borclari 6deme .
e o, ale Nakit dongim —— »
suresi (BOS) T L
v Siresi (NDS) v
Nakit tahsi-
E
D Faaliyet dongusii "
Kaynak: Jordan, 2003, s.643'ten uyarlagtmi
2. Literatiur Taramasi 13 sirket Uzerinde yapmigtir. Calismanin

Nakit déniigiim stiresi, énemli bir liki- bulgularinda ortalama NDSnin 54,50 ile
dite gostergesi olmasina ragmen literatir 72,80 arasinda degistigi gorilmektedir.

taramasinda 6zellikle ampirik ¢alismalara Omag (2009)' da yaptig karS{lastlrmah
cok fazla rastlanmamistir. Igeri ve ¢alismasinda ise Tirk ve Amerikan Gida

Chambers (2003) calismalarimi, gida icki Sektori'ndeki KOBIlerin nakit déntsim
ve tiitin sektériinde ve perakende ticaret streleri dalgal bir seyir izledigini sapta-
sektoriinde faaliyet gosteren ve IMKBde mustir, Tirk Gida Sektori‘ndeki dalga-
igslem géren 31 sirket iizerinde yapmistir. lanmanin Amerikan Gida Sektérti'ne gore
1999-2001 yillarinm1 kapsayan bu ¢alisma- daha fazla oldugunu belirtmistir. Uyar
da sirketlerin ¢ogunlunun tiim yillar i¢cin  (2009) da IMKB’de islem géren ticaret ve
negatif NDSne sahip oldugu gérilmekte- uretim sektorleri lzerinde yaptigi ¢als-
dir. Akgiin (2002) ise 1995-2001 yillarim1 =~ masinda ticaret sektériiniin tretim sekto-
kapsayan calismasini ¢imento sektériinde rine gore daha kisa NDS'ne sahip oldu-

faaliyet gosteren ve IMKB'de iglem géren gunu gdstermistir. Ayrica, bu calismada
firma buyukliginin ve karhligin NDS ile
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negatif korelasyonu saptanmigtir. Yani,
NDS kiigiildiikce firma buytkliga ve kar-
hlik artiyor, ya da biyik sirketlerin ve
karhligr yiksek sirketlerin NDS’leri ku-
¢ilme egilimi gosteriyor.

3. Arastirmanin Kapsam ve Yonte-
mi

Aragtirma, Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasrnda (IMKB) iglem goren ti¢ sektore
ait sirketler lizerinde gergeklestirilmigtir.
Bu ug sektor, tekstil, tas-toprak ve ticaret
sektorudiur. Bu tuc¢ sektoriin secimindeki
ama¢, ekonomik krizden c¢ok etkilenmis
olmasi beklenen tekstil ve tas-toprak sek-
torleriyle ¢ok fazla etkilenmemis olmasi
ongorilen ticaret sektorlerinin karsilagti-
rilmasidir. Ekonomik kriz éncesinde zaten
sikintili oldugu bilinen tekstil sektériiniin
krizle beraber daha da daraldigi sektor
temsilcileri tarafindan devaml bir sekilde
dile getirilmektedir. Tas-toprak sektoriin-
de faaliyet gosteren sirketlerin de kriz
oncesinde insaat sektorinin ciddi bir bu-
ylime gostermesine karsin o6zellikle 2008
yilinda ekonomik krizle beraber ciddi bir
durgunluga girmis olmasindan dogrudan
etkilenmig olmas1 beklenmektedir.

Bu ig¢ sektoérde islem goéren sirketlere
ait veriler (e.g. kisa vadeli ticari alacaklar,
satiglar, stoklar, satislarin maliyeti, kisa
vadeli ticari bor¢lar) 2007 ve 2008 yillar
icin elde edilmistir. Tekstil sektoriinde bir
sirketin satig gelirleri 2008 yilinda sifir
oldugundan ¢alismaya dahil edilmemistir.
Ticaret sektoriinde faaliyet gOsteren bir
sirketin de 2008 yilindaki 12 aylhik mali
tablolar1 yayinlanmadigindan 9 aylik mali
tablolar1 kullanilmigtir. Sirketlerin verile-
ri IMKB'nin (IMKB, 2009) ve Is Yatirimin

(s Yatirim, 2009) kurumsal web sitelerin-
den yararlanilarak toplanmigtir. 2007
yilina gore 2008 yilinda bu sirketlerin
nakit dénlisiim stirelerindeki degisim ista-
tistiksel olarak analiz edilmistir. 2007 ve
2008 yillar1 arasindaki nakit déniisiim
stirelerinin istatiksel olarak analizi “ba-
giml 6rneklemler i¢in t-testi” araciligiyla
gerceklestirilmigtir.

4. Bulgular

Genel anlamda ¢aligmaya konu olan ¢
sektor icin toplamda nakit déniisiim stiresi
(NDS) 2007 yilinda 109 gin iken, 12 gun-
lik artigla, 2008 yilinda 121 giine ¢ikmag-
tir. Alacaklar1 tahsil stiresi (ATS) de 29
ginliik artigla 70 giinden 99 giline, stoklar:
elde tutma stresi (STS) ise 11 glnlik
artigla 91 giinden 102 giline c¢ikmagtir.
Borglar1 6deme siiresinin (BOS) de 30 giin-
lik artigla 51 giinden 81 giine ¢giktig1 go-
rilmektedir. ATSnin ve STSnin uzama-
sinin  NDS tizerindeki olumsuz etkisi
BOSnin artmasiyla belirli bir noktaya
kadar dengelenmigtir. Fakat yine de net
olarak nakit doniisim siiresi uzamistir.
Rasyonel olarak bakildiginda zaten ATS
ve STS'deki artisin BOS'deki artig: tetik-
lemesi kacimilmazdir. Cunki urinuna
satamayan ve misteriden zamaninda tah-
silat yapamayan bir igletmenin dig fi-
nansmana bagvurmadan bor¢larin1 zama-
ninda 6demesi mimkiin degildir. Tablo
1’de gorildugu gibi, bagimh 6rneklemler t-
testl sonucuna gore ATSdeki ve STSdeki
artiglar 0,05 diizeyinde, BOS'deki artis da
0,001 duzeyinde anlamhdir. Fakat
NDS’deki artig anlamlh degildir. Sonuglar
alttaki boliimlerde ¢alismaya konu olan g
sektor i¢in detayli olarak analiz edilmigtir.

Tablo 1. Tim sektorler (Tas-toprak, Tekstil, Ticaret) icin bagimli 6rneklemler t-testi

Tim Sektorler (Tas-toprak, Tekstil, Ticaret) (N=58)

ATS STS BOS NDS
2007 yihh 70 91 51 109
2008 yili 99 102 81 121
2008-2007 fark: 29 11 30 12
t-degeri 2,638 2,170 3,918 1,096
Anlamhilik (2-kuyruk) 0,011 0,034 0,000 0,278

231



4.1. Tag-Toprak Sektori

~ Bu bdlimde analize konu olan 24 sirket
IMKBnin tas-toprak endeksinde iglem
goren bagta g¢imento olmak f{izere cam,
seramik, yapi1 geregleri gibi sektorlerde
faaliyet gésteren sirketlerdir.

Kiresel krizden en c¢ok etkilenen sek-
torler arasinda ingsaat sektorii ve buna
bagli olarak da tas-toprak sektérinin
oldugu soylenebilir. Krizden o6nceki son
birka¢ yilda bilyime kaydeden sektor
2008 yilinda ¢ok ciddi durgunluk yasamis-
tir. Sektordeki durgunlugun IMKB'de
islem goren tas-toprak sektoriinde faaliyet
gosteren girketlerin nakit donlisim stiire-
lerine etkisi olumsuz olmustur. 2007 yi-
linda sektorin nakit doniisiim stiresi 107
giin iken, 19 gunlik artigla 2008 yilinda
126 gun olmustur. Dolayisiyla, sirketler-
den ¢ikan nakdin sirkete geri donmesi i¢in

gereken siire uzamigtir. Bunun altinda
yatan sebepleri sorgulamak igin nakit
déntisim stresinin baglh oldugu lg¢ degis-
kenin 2008 yilinda 2007 yilina gére nasil
farklihk gosterdigine bakmak gerekmek-
tedir. Sektorde alacaklarin tahsilat stresi
13 gtinlik artigla 56 gliinden 69 giine ¢ik-
migtir. Stoklar1 elde tutma siiresi de 15
giinlik artigla 89 glinden 104 giine ¢ik-
migtir. Hem alacaklarin tahsilat siiresinin
hem de stoklar1 elde tutma siliresinin u-
zamasi sirketlerin nakit déniigim stirele-
rini olumsuz etkilemistir. Ayrica, sirketle-
rin bor¢larim1 6deme surelerinin de 11
ginlik artigla 37 giinden 48 giine giktig:
gorilmektedir. Bu durum sirketlerin nakit
dontustum stirelerini olumlu etkilese de net
olarak nakit donisiim sliresinin uzamasi-
nin ¢ok da fazla 6niine gecememistir.

Tablo 2. Tag-toprak sektorii bagimli 6rneklemler t-testi

Tas-Toprak Sektori (N=24)

ATS STS BOS NDS
2007 yihi 56 89 37 107
2008 yili 69 104 48 126
2008-2007 farka 13 15 11 19
t-degeri 1,433 2,509 2,915 1,426
Anlamhlik (2-kuyruk) 0,165 0,020 0,008 0,167

Sekil 2. Tas-toprak sektoria 2007-2008 NDS karsilagtirmasi

Tas-Toprak SOktoru

150

100 e 2007

0 —=— 2008
0

ATS STS

NDS

Tablo 2'de gorildigi gibi, bagimlh 6r-
neklemler t-testi sonucuna gére ATS deki
13 giinlik artig istatiksel acidan anlamh
degildir, fakat STS'deki 15 gunluk artig
0,05 diizeyinde, BOS'deki artis da 0,01

0,01 dizeyinde anlamhdir. NDSdeki 19
ginliik artis da anlamli degildir. Sekil 2’de
goriilen grafik, ATS, STS, BOS bagimsiz
degiskenleri ile NDS bagimlh degiskeninin
2007 ve 2008 yillarindaki degigimini gos-
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termektedir. Grafiklerin hemen hemen
paralel bir seyir izlemesi, 2008 yilinin
2007 yilina goére bir miktar otelendigini
gostermekte, dolayisiyla butiin degisken-
lerin yaklagik olarak ayni miktarda artig
gosterdigini betimlemektedir.

4.2, Tekstil Sektori

Tekstil sektoriinde faaliyet gésteren 24
adet sirket de IMKBnin tekstil endeksin-
de iglem goren iplik, dokuma, hazir giyim,
déseme gibi alanlarda faaliyet gosteren
sirketlerdir.

Zaten kriz 6ncesinde de iglerin ¢ok iyi
olmadig1 tekstil sektériinde problemlerin
krizle birlikte ¢ok ciddi boyutlara ulastig:
sektor temsilcileri tarafindan sikga dile
getirilmigtir. Tag-toprak sektoriine benzer
bir sekilde tekstil sektoériiniin de 17 giin-
lik artigla 2007 yilinda 143 giin olan nakit
dontisiim stiresinin 2008 yilinda 160 giine
¢itkmasi, sektérde yasanan problemlerin
gostergelerinden bir tanesi olarak algila-

nabilir. Nakit déniigim siiresinin uzama-
sinda da 6zellikle 2007 yilinda 93 giin olan
alacaklarin tahsilat siiresinin 2008 yilin-
da, 58 giunluk artigla, 151 giine ¢ikmasi
6nemli bir rol oynamistir. Bununla birlik-
te stoklar1 elde tutma stresi de 2007 yi-
linda 108 giin iken, 9 giinlik artigla, 2008
yilinda 117 gline gitkmistir. Bu iki degis-
kenin nakit donlisim siliresini olumsuz
etkilemesiyle birlikte, bor¢lar1 6deme sii-
resinin 2007 yilinda 58 giin iken, 50 giin-
lik artigla, 2008 yilinda 108 gline ¢ikmasi
olumlu etkilemigtir. Sonugta bu tg¢ degis-
kendeki artisin bileskesi nakit doniisim
stiresini uzatmigtir. Tablo 3’te goruldugu
gibi, bagimli 6rneklemler t-testi sonucuna
gore ATS'deki 58 gunlik artis 0,05 duze-
yinde, BOS’deki 50 giinlik artis da 0,01
diizeyinde istatiksel agidan anlamhdir,
fakat STS’deki 9 gunlik artis ve NDS'deki
17 ginlik artig istatiksel a¢idan anlamh
bulunmamaisgtar.

Tablo 3. Tekstil sektorii bagimli 6rneklemler t-testi

Tekstil Sektorii (N=24)
ATS STS BOS NDS
2007 yihi 93 108 58 143
2008 yili 151 117 108 160
2008-2007 fark: 58 9 50 17
t-degeri 2,368 0,789 3,069 0,788
Anlamlhilik (2-kuyruk) 0,027 0,438 0,005 0,438
Sekil 3. Tekstil sektori 2007-2008 NDS karsilastirmasi
Tekstil Sektori
200
150 -
---¢--- 2007
100 o
93 . e —a— 2008
50 “e’58
0
ATS BOS NDS
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Sekil 3’te gorulen grafik, Sekil 2’deki
grafikteki sistematik degisiklikten farkli-
hik gostermektedir. Sekil 3'te, STS'de si-
nirli bir degisim goriinmesine karsin
ATS’deki ve BOS’deki biiyiik degisim goze
carpmaktadir. Bu da sunu ifade etmekte-
dir, sirketlerin miisterilerinden olan ala-
caklarinin tahsilat sliresinin uzamasi,
borclarini 6deme sirelerinin uzamasini
tetiklemigtir. Bu durum en azindan
NDS'deki degisimin ¢ok biiyiik olmamasi-
nin 6niine ge¢cmistir.

4.3. Ticaret Sektoru

~ Ticaret sektortindeki sirketler de
IMKBnin ticaret endeksinde iglem goren
sirketlerdir. Bu endeksin igersinde yogun
olarak perakende sektoriinde faaliyet gos-
teren siiper marketler ve diger ticaret
sirketleri yer almaktadir.

Tag-toprak ve tekstil sektorlerinin na-
kit déniisim strelerinin 2008 yilinda 2007
yilina gore artmasina karsin, ticaret sek-
toriinde durum strpriz bir sekilde tersine

dénmistir. Tablo 4’de goruldugu gibi
2007 yilinda 34 gin olan NDS, 17 giinlik
dustsle, 2008 yilinda 17 giin olmustur. Bu
degisimde o6zellikle sektoriin 2007 yilinda
69 giin olan bor¢ 6deme siiresinin, 26 gliin-
lik artigla, 2008 yilinda 95 giine gitkmasi
etkili olmustur. Ciinkt sektorin alacakla-
rin1 tahsil siresi hem 2007 hem de
2008'de 48 giun oldugundan bir degisme
olmamig, stoklar1 elde tutma siliresi de
2007 yilinda 55 giin iken, 8 glinliik artigla,
2008 yilinda 63 giine gikarak kiigiik deni-
lebilecek bir degisim gostermistir. Bagimh
orneklemler t-testi sonucuna gore yalniz
BOS’deki 26 giinliik artis istatiksel acidan
0,05 diuzeyinde anlamlidir. ATS, STS ve
NDS deki degisimler anlamli degildir.
Sekil 4’te bu dort degiskenin 2007 ve 2008
yillarinda karsilastirilmas: goriilmektedir.
Grafikteki en c¢arpicti nokta giliphesiz,
BOS'deki 2007 yilina gore 2008 yilindaki
buyuk artis ve ikincil olarak da NDS’deki
azaligtir.

Tablo 4. Ticaret sektorii bagimli 6rneklemler t-testi

Ticaret Sektoru (N=10)
ATS STS BOS NDS
2007 yihi 48 55 69 34
2008 yili 48 63 95 17
2008-2007 fark: 0 8 26 -17
t-degeri -0,006 1,026 1,986 -1,567
Anlamlhilik (2-kuyruk) 0,995 0,332 0,078 0,152
Sekil 4. Ticaret sektori 2007-2008 NDS karsilastirmasi
Ticaret Soktorl
100 /\95
80
g e
%0 48 - ] \\ <-4+ 2007
40 48 ey = —=—2008
20 ]
17
0 T T T
ATS BOS NDS
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Sonucg

IMKB’de iglem goren sirketler Gizerinde
gerceklestirilen bu calisma ozetle su so-
nuglar1 ortaya koymustur. Kiresel eko-
nomik kriz, genel anlamda (li¢ sirket orta-
lamasi) sirketlerin nakit déniisim siirele-
rini, Ozellikle galismaya konu olan tas-
toprak ve tekstil sektorlerini olumsuz etki-
lemigtir. Bulgulardan tekstil sektoérinin
misterilerinden alacaklarini tahsil etmek-
te guclik c¢ektigi goériilmektedir. Bununla
birlikte ticaret sektori, kriz doneminde de
olsa nakit donlisim siiresini kisaltmay:
basarmistir. Bunu da 6zellikle tedarikgile-
rine bor¢ 6deme siliresini uzatarak sagla-
mistir.

Isletmelerin nakit déniigiim siirelerini
kisaltmalari icin su 6nerilerde bulunulabi-
lir (Bodie ve Merton, 2000, s.90):

e Stoklar: elde tutma siiresinin kisal-
tilmast. Bu, stok kontrol sisteminin
geligtirilmesi veya tedarikgilerin
hammadde ve malzemeyi tretimde
ihtiya¢ oldugu anda teslim etmesi
saglanarak basarilabilir.

» Miisterilerden alacaklarin tahsildti-
nin hizlandiriimasi. Bu da borglari-
m daha kisa zamanda 6deyen mis-
terilere indirim sunularak yada o6-
demelerini geciktirenlere vade fark:
uygulayarak mimkiin olabilir.

o Isletmelerin kendi 6demelerini daha
yavas yapmalart.

Calisma, tas-toprak, tekstil ve ticaret
sektérlerinin ATS, STS, BOS ve NDS orta-
lamalarinmi verdigi i¢in sézi edilen sektor-
lerde faaliyet gosteren sirketler i¢in kiyas-
lama o6l¢iti sunmaktadir. Dolayisiyla,
herhangi bir sirket sektér ortalamasina
bakarak kendi nakit déniigim stiresi du-
rumunu goézden gecirip bu konudaki per-
formansini 6lgebilir.

Bu calisma diger sektérlerin nakit do-
niisgim siirelerinin de ekonomik krizden
etkilenme diizeylerini belirlemek igin 6r-
nek caligma niteliginde olup, diger sektor-
ler i¢in de benzer calismalar yapilabilir.
Ayrica, genel anlamda da IMKB’de iglem
goren Dbitin sirketlerden rasgele bir
orneklem secilip bulgular IMKB icin ge-
nellegtirilebilir.
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