KONAKLAMA VE YIYECEK HIZMETLERI ALT
SEKTORUNDEKI KUCUK, ORTA VE BUYUK OLCEKLI
ISLETMELERIN  FINANSAL PERFORMANSININ
KARSILASTIRMALI TABLOLAR ANALiZ TEKNIiGi
ILE INCELENMESI"

Dog. Dr. Erding KARADENI{Z™
Ars. Gor. Selda DALAK™

Ars. Gor. Mehmet BEYAZGUL™™ Muhasebe Bilim
. . a Fkkkok Diinyas1 Dergisi
Ars. Gor. Fatih GUNAY Eyli 201 e (bt - 657

(074

Bu ¢aligmanin temel amaci “Karsilastirmali Tablolar Analiz Teknigi” ile
“Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt Sektorii’niin” dlgek bazinda
analizinin yapilarak sektoriin yillar itibariyle gelisiminin ortaya konulmasidir.
Calismada, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) sektor
bilangolarindan faydalanilarak “Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri
Alt Sektorii”niin 2012,2013 ve 2014 yillarina ait bilango ve gelir tablolarinda
yer alan kalemlerdeki degisimler incelenmistir. Yapilan analiz sonucunda
biiyiik 6lcekli isletmelerde varlik ve kaynak yapisindaki dengeye dikkat
edildigi, fakat orta ve kiiciikk Olcekli firmalarda bu yapinin korunmadigi
goriilmiistiir. Gelir tablosundaki degisimler incelendiginde genel yonetim
giderlerinin, finansman giderlerinin ve kambiyo zararlarmm biiyiik, ki¢iik ve
orta Olgekli isletmelerin karmi arttirmasi konusunda biiyiik bir engel oldugu
saptanmuistir.
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ANALYZING FINANCIAL PERFORMANCE OF SMALL,
MEDIUM AND LARGE SCALE ENTERPRISES IN
ACCOMMODATION AND FOOD SERVICE SUBSECTOR BY USING
HORIZONTAL ANALYSIS TECHNIQUE

ABSTRACT

The purpose of this study is to analyze and exhibit the financial
performance of Accommodation and Food Service Subsectors by size classes
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by using horizontal analysis technique. In this study, it is examined that the
change in balance sheet and income statement items of Accommodation and
Food Service Subsector between 2012, 2013 and 2014by using Central Bank
of the Republic of Turkey (CBRT) company accounts. As a result of analysis,
change in balance sheet big size firm item determined that sector preserve
financial structure, but small and medium size firm do not preserve the manner.
When analyzed the changes in income statement it was determined that the
general administrative expenses, financing expenses and exchange rate losses
were the important prevention of increasing profit.

Keywords: Horizontal Analysis Technique, Accommodation and Food
Service Subsector, Company Accounts.

JEL Classification: M21, G21, L83

1.GIRIS

Son yillarda yasanan finansal Krizler, isletmelerin faaliyetlerini
siirdiirebilmeleri agisindan finansal analiz ve kontrol mekanizmalarinin
onemini artirmaktadir. Isletmelerin mevcut durumlarinin analizini
yaparak gelecege yonelik planlar hazirlamalari etkin bir finansal
analizle miimkiin olabilmektedir. Bu baglamda sistematik ve sistematik
olmayan risklere karsi duyarli olan konaklama ve yiyecek-igecek
isletmeleri bakimindan finansal analizin 6nemi daha da artmaktadir.
Finansal analiz genel olarak “isletmelerin finansal durumunun ve
faaliyet sonuglarinin, finansal agidan yeterli olup olmadigini saptamak
ve gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmek amaciyla, finansal
tablolarda yer alan hesaplar arasindaki iligkilerin ve bunlarin yillar
icindeki gelisimlerinin incelenmesi” olarak tanimlanmaktadir (Akgiic
1998, 19). Bu tanimdan hareketle konaklama ve yiyecek-icecek
isletmelerinin finansal analiz tekniklerinden faydalanarak mevcut
durumlarin1  kontrol altinda tutmalar1 ve gelecege dair planlar
hazirlarken finansal analiz tekniklerinden faydalanmalar1 ka¢iilmaz
olmaktadir.

Konaklama ve yiyecek-icecek isletmeleri sabit sermaye (duran
varlik) yatinmlarinin yliksek, devlet tesviklerinin son yillarda azaldig:
ve uzun donemli fon bulma konusunda sorunlarin bulundugu bir
sektorde faaliyet gostermektedir. Bununla birlikte 2008 yilinda
baslayan ve diinyay1 etkisi altina alan finansal kriz, isletmelerin finansal
anlamda dikkatli olmalar1 gerektigi yoniinde sinyal vermekte ve
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sermaye piyasalarina kote olmalarin1 zorunlu hale getirmektedir.
Dolayisiyla isletmelerin sermaye piyasalarina kote olmasi ve bu
olumsuzluklarin etkisini en alt seviyeye indirerek verimli bir sekilde
caligmalarmi saglayabilmenin yolu etkili bir finans yonetiminden
gecmektedir. Etkin bir finansal yonetimin onemli iki fonksiyonu
finansal planlama ve kontrol ise amaca uygun finansal analiz tekniginin
secilmesi ve sonuglarin yorumlanarak kararlari alinmasina baglidir.

Finansal analizden faydalanan kisi ve kurumlar farkli olabilecegi
gibi ilgilendikleri kalemler arasindaki iligkilerde farklilik
gosterebilmektedir. Yoneticiler faaliyet ve departmanlarla ilgili
sonuglarla ilgilenirken, ortaklar ve yatirimecilar net kar, kar dagitim
politikas1 ve gelecek donem kazanglariyla, kreditorler ise bor¢ 6deme
oranlartyla ilgilenebilmektedirler (White ve digerleri 1997; Jagels ve
Coltman 2004). Genel itibariyle finansal analiz teknikleri,
karsilagtirmali tablolar analizi, dikey analiz, egilim (trend) ve oran
analizi olmak iizere dort baslik altinda toplanmaktadir (Jagels ve
Coltman 2004; Cabuk ve Lazol 2010). Karsilastirmali tablolar analizi
farkli tarihlerde hazirlanmig finansal tablolarda yer alan kalemlerde
goriilen degisimlerin tutarsal ve oransal olarak incelenmesi ve
yorumlanmast islemi olarak tanimlanmaktadir (DeFranco ve Lattin
2007; Ceylan ve Korkmaz 2008). Dolayisiyla isletme yoneticilerinin
faaliyetlerle ilgili alacaklar1 kararlarda ve yatirimcilarin igletmenin
gelisme yonii konusunda fikir edinebilmelerinde karsilagtirmali tablolar
analizi etkili bir unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu gergevede
caligmanin amaci karsilagtirmali tablolar analiz teknigi ile Tiirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Sektor Bilancolar {izerinde
“Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt Sektoriintin 2012,
2013 ve 2014 yillarindaki finansal performansinin gelisme yoniiniin
Olgek bazinda ortaya konmasidir. Finansal performans, isletmelerin
mali politikalarinin ve faaliyetlerinin sonuglarinin 6lciilmesi olarak
tanimlanabilmektedir. Finansal performansin 6l¢iilmesi ile isletmelerin
finansal pozisyonu, yatirimlarinm verimliligi ve isletmenin risk
derecesi de belirlenebilmektedir (Uygurtiirk ve Korkmaz, 2012: 96). Bu
baglamda Konaklama ve Yiyecek Hizmeti alt sektdriindeki kiigiik, orta
ve biiyiik 6lgekli isletmelerin karsilastirmali tablolar analizi yapilarak
Olceklerin finansal performans diizeyi arasindaki farkliliklar ortaya
cikarilmak istenmis, boylece hem literatiir hem de sektor uygulayicilar
i¢in yararl bilgiler sunulmak amaglanmistir. Analiz siirecinde bilango
ve gelir tablolarindan faydalanilarak “Konaklama ve Yiyecek Hizmeti
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Faaliyetleri Alt Sektoriiniin™ kargilagtirmali tablolar analiz teknigi ile
genel bir degerlendirmesi yapilarak sektoriin finansal durumu ve
faaliyet sonuglar1 belirlenmeye ¢alisilmistir. Bu kapsamda caligma alti
boliimden olugmaktadir. Calismanin giris béliimiinde konuyla ilgili
genel bilgilere yer verilmektedir. Ikinci boliimde konuyla ilgili daha
once yapilmis caligmalar literatiir bashigr altinda sunulmaktadir.
Calismanin tiglincli boliimiinde karsilagtirmali tablolar analiz teknigi
agiklanmigtir. Dordiincii boliimde yontemle ilgili agiklamalara yer
verilmistir. Besinci boliimde analiz sonuclari bulgular ve tartigsma
basligi altinda sunulmustur. Son bdliimde sonu¢ ve Onerilere yer
verilmektedir.

2. LITERATUR

Yapilan literatlir incelemesi sonucunda turizm isletmeleri ya da
sektore yonelik karsilastirmali tablolar analiz teknigi kullanilarak var
olan durumu ortaya koymak ve gelecege dair dnerilerde bulunmak
adina yapilmig bir ¢alismaya tarafimizca rastlanmamistir. Konuyla ilgili
literatiir incelendiginde turizm sektorii ve farkli sektdrlere yonelik
finansal analiz teknikleri kullanilarak yapilmig caligmalarda oran
analizinin en sik bagvurulan analiz teknigi oldugu goriillmektedir. Oran
analizinin, sirket birlesme kararlari, finansal basarisizliklarin
Ongoriilmesi, performans dl¢limii, farkli endiistriler arasi kiyaslama,
mevcut durumun ortaya konmasit gibi amaglarla kullanildigi
goriilmiistiir (Aktas ve digerleri 2002; Steed ve digerleri 2003;
Schmidgall ve Defranco 2004; Gokmen 2007; Halim ve digerleri 2010).
Kim ve Ayoun (2005), calismalarinda hizmet sektdriindeki konaklama,
restoran, havayolu ve eglence merkezleri olmak {izere dort fakli grubu
oran analizi yontemiyle karsilastirmiglardir. Kim ve digerleri (2002),
otelcilik endiistrisinde, gayrimenkul yatirim ortaklig1r performansinin
Olglimiinii finansal oranlar yardimiyla dlgmislerdir. Tang ve Jang
(2008), gayrimenkul yatirim ortaklig1 gereksiniminin karliliga etkilerini
oranlar yardimiyla incelemislerdir. Altunel (2003), orman
isletmelerinin  etkinliklerini 6lgmede dort analiz tekniginden
faydalanmis ve onerilerde bulunmustur. Aydin (2005), calismasinda
spor kuliiplerinin halka ag¢ilmalarinin finansal yapilar {izerindeki
etkilerini finansal oran gruplar1 yardimiyla ortaya koymaya calismistir.
Karadeniz ve Kahilogullar1 (2013), Akdeniz Bolgesi’nde faaliyette
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bulunan bes yildizli otel isletmelerinin en sik basvurduklari analiz
tekniginin karsilagtirmali tablolar analizi oldugunu belirlemiglerdir.

3. KARSILASTIRMALI TABLOLAR ANALIiZ TEKNIiGi

Karsilagtirmali tablolar analizi farkli tarihlerde hazirlanmis en az iki
donemine ait finansal tablolarda yer alan kalemlerde goriilen
degisimlerin tutarsal ve oransal olarak hesaplanip degisimlerin
incelenerek yorumlanmasi islemi olarak tanimlanabilmektedir
(DeFranco ve Lattin 2007; Ceylan ve Korkmaz 2008). S6z konusu
analiz tekniginde igletmenin birkag donemine ait finansal tablolarinin
yan yana konularak incelenmesi, isletmenin iktisadi ve finansal
yapisinda meydana gelen gelismeler hakkinda oOnemli bilgiler
sunabilmektedir (Onal ve digerleri 2006). Analiz tekniginin sz konusu
donemlerde isletmenin gelisme yonii hakkinda fikir vermesi diger
analiz tekniklerine gore bir {istlinliigli sayilabilmektedir (Karapinar ve
Zaif 2012). Karsilastirmali tablolar analizi yapilirken en sik bagvurulan
finansal tablolar bilango ve gelir tablosudur. Karsilastirmali bilango ve
gelir tablosu analizi isletmenin yillar itibariyle varliklari, kaynaklari, 6z
sermaye ve gelir-gider kalemlerinde meydana gelen degisimleri ve bu
degisimlerin yonlerini gdstermektedir (Jagels ve Coltman 2004;
DeFranco ve Lattin 2007).

Kargilagtirmali tablolar analizi yaparken en az iki doneme ait
verilerin bulunmasi karsilagtirma yapabilmenin 6n kosulu olarak
degerlendirilebilir. Donemler arast degisimlerin miktar olarak
ifadelerinin yaninda yiizde olarak degisimlerine yer verilmesi daha
saglikli sonuglar verebilmektedir. Yapilacak analizde temel nokta
donemler arasindaki degisimleri hesaplamak degil s6z konusu
degisimlerin ne ifade ettigini anlamak ve yorumlamaktir (Akgii¢c 2011).
S6z konusu analiz baz alinan dénem ve bir dnceki donem olmak iizere
iki yaklasimla gergeklestirilmektedir (Andrew ve Schmidgall 1993).

Yapilacak analizde kullanilan hesaplama su sekilde olmaktadir
(Jagels ve Coltman 2004; Karapinar ve Zaif 2012);

Tutarsal Degisim = Son dénem — Baz alinan dénem (veya ilk dénem)

Tutarsal degisim

Yiizdesel Degisim = 100

Baz alinan dénem (veya ilk dénem) X
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Karsilagtirmali bilango analizi sonucunda isletmenin aktif ve pasif
yapisinda meydana gelen degisimlerin ayn1 hizda gergeklesip
gerceklesmedigine bakilarak oOnemli degisiklik gosteren kalemler
saptanir ve degisikliklerin nedenleri arastirilir (Apak ve Demirel 2010).
Bilango kalemlerindeki degisikliklerin incelenmesinde bilangoyla
baglantili bir tablo olmasi sebebiyle gelir tablosundan da yararlanilmasi
kacinilmaz  olabilmektedir (Andrew ve Schmidgall 1993).
Karsilastirma yapilacak finansal tablolarin kapsadigi dénem, bu
donemin uzunlugu ve hazirlanma siirecinde dikkate alinan muhasebe
ilkeleri bakimindan uyumlu olmalari analiz sonuglariin dogrulugu ve
etkinligi agisindan 6nemlidir (Cetiner 2002; Aydin ve digerleri 2004).

4. VERi VE YONTEM

Calismada kullanilan veriler Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’nin (TCMB) yillik olarak yayinladigi konaklama ve yiyecek
hizmeti faaliyetleri alt sektoriindeki kiigiik, orta ve biiyiik Olgekli
isletmelerin 2012, 2013 ve 2014 yillarina ait bilango ve gelir
tablolarindan elde edilmistir. TCMB, farkli sektorlerde faaliyet
gosteren isletmelerin gelismelerinin takibi ve ilgililere ihtiyag
duyduklar1 bilgileri diizenli bir sekilde saglamak amaciyla, isletmelerin
goniilliiliik esasina gore gonderdikleri yillik finansal tablolarda yer alan
bilgilerden faydalanarak “Sektor Bilangolar1” ¢alismalarini yiirtitmekte
ve “Sektor Bilangolar1 Degerlendirme Raporu” halinde sunmaktadir
(Kosan ve Karadeniz 2013).

Caligmanin amaglari dogrultusunda analiz donemini kapsayan
sektor bilangolarinda, konaklama ve yiyecek hizmeti alt sektdriinden
toplam 493 isletme, TCMB tarafindan net satig tutarlarina gore kiigiik,
orta ve biiylik isletme olarak ayristirtlmigtir. TCMB’nin yapmis oldugu
smiflandirmaya gore;konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt
sektoriinii olusturan net satis tutar1 145.298 TL ve tlizeri olan 12 biiytik,
29.059 TL ile 145.298 TL arasinda olan 89 orta ve 29.059 TL’nin
altinda olan 392 kiigiik olcekli isletme oldugu belirlenmistir. TCMB
tarafindan yukarida ifade edilen kriterler baglaminda kiiciik, orta ve
biiylik olarak ayrilan igletmelerin goniilliiliik esasina gore gondermis
oldugu bilango ve gelir tablolar1 karsilastirmali tablolar analiz teknigi
kullanilarak incelenmistir. Bu baglamda konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetleri alt sektoriiniin 2012, 2013 ve 2014 yili bilango/gelir
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tablolarinda yer alan kalemlerde meydana gelen tutarsal ve oransal
degisimler hesaplanarak agiklanmaya caligilmigtir.

4.BULGULAR VE TARTISMA

Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektoriiniin 6lgek
bazinda sektdr bilangolarma ait 2012-2013-2014 yillarii kapsayan
kargilagtirmali  tablolar analizine iliskin sonuglar asagida yer
almaktadir. Sonuglar yorumlanirken ana kalemlerde meydana gelen
degisimler ve bu degisimlerin hangi alt kalemlerden kaynaklandigi g6z
onlinde bulundurulmustur. Ayrica saptanan degisimlerde finansal
yapinin korunmasi baglamida hareket edilip edilmedigi belirlenmeye
caligilmistir. Meydana gelen degisimlerin baz alinan yila gére hem tutar
hem de oransal baglamda anlamli olanlar1 yorumlanmaisgtir.

Tablo 1 incelendiginde sektordeki biiyiik 6l¢ekli isletmelerin toplam
varliklarinda 2012’ye gore 2013 yilinda ortalama %37°lik bir artis
gozlenirken, 2014 yilinda %88’lik bir artisin  gerceklestigi
gorilmektedir. 2014 yilinda gergeklesen artisin 6nemli bir kismi
sektordeki biiylik Olgekli isletmelerin aktif yapisi igerisinde, duran
varliklardaki maddi duran varliklarm artisindan kaynaklandigi,
kalaninin ise donen varlik kalemlerinde, stoklar, hazir degerler, ticari
alacaklar ve diger donen varliklardan kaynaklandigi goriilmektedir.
Donen varliklar igerisinde meydana gelen degisimler icerisinde ticari
alacaklarda alacaklarin tahsil edilmemesi veya kredili satis tutarlarinin
yilikselmesinden kaynaklanmis olabilecegi diisiiniilmektedir. Duran
varliklarda meydana gelen degisimin maddi duran varlik agirlikl
olmasi biiyiik olcekli isletmelerin bu donemlerde yatirim yaparak
biliylime yoluna gittigine isaret etmektedir. Yapilan analizin detayina
bakildiginda, duran varliklarda meydana gelen 1.008.025 TL’lik artigin
biliylik bolimiiniin binalar kalemindeki 668.654 TL’lik artigtan
kaynaklandig1 tespit edilmistir. Bu bulgular, sektoriin sabit varlik
yatirimlarini analiz doneminde arttirdigini gostermektedir.
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Konaklama Ve Yiyecek Hizmetleri Alt Sektoriindeki Kiiciik, Orta Ve Biiyiik Olgekli

Karsilastirmali Analizi

Sektoriindeki

Sektordeki biiyiik Olgekli isletmelerinin pasif yapisinda meydana
gelen degisimleri gosteren Tablo 2’ye bakildiginda gerceklesen

degisimlerin finansal yapidaki dengenin korunmasina yonelik oldugu

goriilmektedir. Sektdrde 2013 yilinda gergeklesen biiyiimenin yaklasik
%3’min 6z kaynak yoluyla kalan %97°lik artisin ise yabanci kaynak

yoluyla gerceklestigi goriilmektedir. 2012 yilina kiyasla 2014 yilinda
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sektorde gerceklesen %88’lik biiylimenin ortalama %]15’inin 6z
kaynaklardan, kalan %85’inin ise yabanci kaynaklardan saglandigi
anlagilmaktadir. Sektoriin biiyiimesinde kullanilan yabanci kaynaklarin
ise %63’lniin uzun vadeli yabanci kaynak, %37’si ise kisa vadeli
yabanci kaynaklardan olusmaktadir.

Sektorde faaliyet gosteren biiyiik 6lgekli isletmelerin baz alinan yila
gore 2014 yili i¢in donen varliklarinda meydana gelen biiyiime %80
iken kisa vadeli bor¢larin %108 biiylidiigi gézlenmektedir. S6z konusu
durum biiylik olcekli isletmelerin net galisma sermayesi diizeyinin
azaldigin1  gostermektedir. Sektoriin  duran varlikk ve devaml
sermayesinde (uzun vadeli yabanci kaynaklar ile 6z kaynaklarin
toplami1) meydana gelen artis degerlendirildiginde hem yiizdesel hem
de tutarsal baglamda devamli sermayenin daha hizli arttif
goriilmektedir. Ayrica devamli sermaye tutarmnin duran varlik
tutarindan yiiksek oldugu ve sektordeki biiyiik Slgekli isletmelerin
donen varliklarinin bir boliimiinii devamli sermaye ile finanse ettikleri
belirlenmistir.

2012 yilna kiyasla 2014 yilinda sektordeki biiyiik oOlgekli
isletmelerin kaynaklar bdliimiindeki degisimleri incelendiginde kisa
vadeli yabanci kaynaklarda agirlikli olarak ticari borglar, mali borglar,
diger borglar ve alinan avanslar kalemlerindeki degisimlerin daha
yiiksek oldugu goriilmektedir. Uzun vadeli yabanci kaynaklarda ise
banka kredilerinin agirhigi ilk bakista géze ¢arpmaktadir. Uzun vadeli
yabanci kaynaklarda gerceklesen 1.386.676 TL’lik artisin yaklasik
%90’min  mali borglar kalemindeki artistan kaynaklandigi
goriilmektedir. Sektordeki biiyiik dlgekli igletmelerin 2014 yili mali
borglar kalemi detayli olarak incelendiginde bu kalemde gerceklesen
artisin tamaminin uzun vadeli banka kredilerinden kaynaklandigi tespit
edilmistir. Buradan yola ¢ikarak sektordeki biiyiik 6lgekli isletmelerin
uzun vadeli yabanci kaynak yaratma siirecinde banka kredilerine agirlik
verdigi sOylenebilir. Analizin yapildig1r yillarda sektordeki biiyiik
Olgekli isletmelerin oncelikle uzun vadeli yabanci kaynak daha sonra
kisa vadeli yabanci kaynak ve son olarak 6z kaynak kullanimina
yoneldigi goriilmektedir. Bu baglamda sektordeki biiyiikk olcekli
isletmelerin varlik ve kaynak yapisinda dengeyi korumaya yonelik
hareket ettigi diistiniilmektedir. S6z konusu durum her ne kadar olumlu
yorumlansa da biyiik o6lcekli isletmelerde, 6z kaynak kullanim
oranlarinin bor¢ kullanim oraninin altinda olmasi finansal riski arttiran
bir unsur olmasi sebebiyle onem arz etmektedir. Yine sektordeki biiyiik
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Olcekli isletmelerin duran varliklarini uzun vadeli yabanci kaynaklarla
finanse etmeyi tercih ettigi goriilmektedir. Aktif ve pasif yapisinda
meydana gelen degisimler birlikte incelendiginde alinan kararlarda
finansal yapiya uygun hareket edildigi ve sektorde yiiksek maliyetli 6z
kaynak kullanimi yerine, maliyeti daha diisiik ve vergi avantaji olan
yabanci kaynak kullaniminin tercih edildigi gézlenmistir. Ancak bu
durumun sektdrdeki biiyiik 6l¢ekli isletmelerin finansal riskini arttirdig
da goz ardi edilmemelidir.

Sektordeki biiyiik Olgekli isletmelerin ait gelir tablosundaki
degisimleri gosteren Tablo 3’e¢ bakildiginda analiz doneminde
satiglarda stirekli bir artis gozlenmistir.Sektordeki biiyiik 6lgekli
isletmelerin 2013 yila ait net satiglari, baz alman 2012 yilina gore
yaklasik %18 oraninda artarken 2014 yilinda bu artis iki kattan fazla
biiyliyerek yaklasik %52 civarinda gerceklesmistir. Satislardaki artisin
gerceklesmesiyle birlikte satis maliyetlerinde daha yiiksek oranda
artisin  yaganmasi sektordeki blyiik oOlcekli isletmelerin maliyet
konusunda daha dikkatli politika izlemesi gerektigini gdstermektedir.
Maliyetlerdeki bu artisla beraber gider kalemlerinin (finansman
giderleri, kambiyo zararlar ve genel yonetim giderleri) yiiksek olmasi
sektorde  karliligt  olumsuz  etkileyen bir unsur olarak
degerlendirilmektedir. Sektordeki biiyiik 6l¢ekli isletmelerin finansman
giderlerine bakildiginda 2012 yilma kiyasla 2013 yilinda hem kisa
vadeli hem de uzun vadeli finansman giderlerinin artmasiyla toplamda
ortalama %257’lik bir artis yasandig1 goriilmektedir. 2014 yilinda ise
2012 yilina kiyasla sektordeki biiylik olgekli isletmelerin finansman
giderlerinde ortalama %90’lik bir artis gerceklesmistir. Sektordeki
bliyiik Olgekli isletmelerin satiglarini artirmasina karsin dénem net
karinda ayni oranda bir artig gozlenememesinin Oniindeki bir diger
engelin kambiyo zararlar1 oldugu gozlenmektedir. 2012 yilina gore
2013 yilinda kambiyo zararinin artmasi sektordeki biiyiik olgekli
isletmelerin olagan karinin azalmasinda, 2014 yilinda kambiyo
zararinin yliksek miktarda artmasi sektordeki biiyiik dl¢ekli isletmelerin
zarar etmesinde baglica nedenleri arasindadir. Bu baglamda sektoriin
doviz kuru riskine maruz kaldigi ve bu riskin yonetilmesi konusunda
eksiklikler oldugu sdylenebilir. Donem karinin arttirilmasi 6niindeki bir
diger engelin genel yonetim giderleri oldugu dikkat ¢eken bir diger
noktadir. S6z konusu kalemin isletmelerin faaliyetlerinden elde ettigi
karm ¢ok diisiik tutarlarda kalmasina ve faaliyet karinin satiglarla ayni
oranda artmamasina neden oldugu gézlenmektedir.
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Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektoriindeki orta
Olcekli firmalara ait kargilagtirmali tablolar analizi sonuglarini gosteren
Tablo 4 incelendiginde sektordeki orta olgekli isletmelerin toplam
varliklarinda 2012’ye gore 2013 yilinda ortalama %27’lik bir artis
gozlenirken 2014 yilinda %47’lik bir artisin  gerceklestigi
goriilmektedir. 2013 yilinda orta oOlcekli isletmelerin  donen
varliklarinda gergeklesen artisin 6nemli bir kisminin ticari alacaklar ve
stoklardan, duran varliklardaki artisin mali duran varlik artisindan
kaynaklandigi, kalaninin ise donen varlik kalemlerinde yillara yaygin
ingsaat ve onarim maliyetleri ve diger alacaklar kalemlerinden
kaynaklandig1 goriilmektedir. S6z konusu durumun 2014 yilinda da
devam ettigi, ticari alacaklarda, stoklarda, mali duran varliklarda artig
oldugu gozlenmektedir. Sektoriin sabit varlik agirlikli  oldugu
diistintildiigiinde duran varliklarda meydana gelen artis yiizdesel
baglamda dikkat ¢ekmese de tutarsal olarak yiiksek goriinmektedir.
Donen varliklar icerisinde meydana gelen degisimler icerisinde ticari
alacaklarda alacaklarin tahsil edilmemesi veya kredili satis tutarlarinin
yiikselmesinden ve isletmelerin stok politikalarinda degisiklige
gidilmesinden kaynaklanmis olabilecegi diisliniilmektedir. Duran
varliklarda meydana gelen degisimin yiizdesel baglamda mali duran
varlik agirlikli, tutarsal olarak maddi duran varlik agirlikli olmasi orta
Olcekli igletmelerin bu donemlerde hem finansal yatirnm hem de sabit
sermaye yatirimi yaparak biiyiime yoluna gittigine isaret etmektedir.
Yapilan analizin detayma bakildiginda, duran varliklarda meydana
gelen 1.523.507 TL’lik artisin biiyliik boliimiiniin bagh ortakliklar
kalemindeki 545.613 TL’lik artigtan ve binalar kalemindeki 482.629
TL’lik artigtan kaynaklandigi tespit edilmistir.

Sektoriin orta 6lgekli isletmelerinin pasif yapisinda meydana gelen
degisimleri gosteren Tablo 5’e bakildiginda gergeklesen degisimlerin
finansal yapidaki dengenin korunmasina yonelik olmadigi
goriilmektedir. Sektdrde 2013 yilinda gergeklesen biiylimenin yaklasik
%?3’linlin 6z kaynak yoluyla kalan %97’lik artisin ise yabanci kaynak
yoluyla gergeklestigi goriilmektedir. 2012 yilina kiyasla 2014 yilinda
sektorde gerceklesen %88’lik biiylimenin ortalama %16’sinin 6z
kaynaklardan, kalan %84’inin ise yabanci kaynaklardan saglandigi
anlagilmaktadir. Sektordeki orta olgekli isletmelerin biiyiimesinde
kullanilan yabanci kaynaklarin ise %65’inin uzun vadeli yabanci
kaynak, %35 inin ise kisa vadeli yabanci kaynaklardan olugmaktadir.
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2012 yilina kiyasla 2014 yilinda sektordeki orta 6lgekli isletmelerin

kaynaklar boliimiindeki degisimleri incelendiginde kisa vadeli yabanci

ve alinan avanslar kalemlerindeki degisimlerin daha yiiksek oldugu

kaynaklarda agirlikli olarak ticari borglar, diger borglar, mali borglar
goriilmektedir. Sektérde kisa vadeli bor¢ kullamiminda saticilar ve
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alman siparis avanslariin agirlikli olarak tercih edildigi goriilmektedir.
Uzun vadeli yabanci kaynaklarda ise banka kredilerinin agirlig1 dikkat
cekmektedir. Uzun vadeli yabanci kaynaklarda gerceklesen 2.787.985
TL’lik artisin yaklasik %96’sinin mali borglar kalemindeki artigtan
kaynaklandigi goriilmektedir. Sektdrdeki orta 6lgekli isletmelerin 2014
yili mali borglar kalemi detayli olarak incelendiginde bu kalemde
gerceklesen artigin tamaminin uzun vadeli banka kredilerinden
kaynaklandig1 tespit edilmistir. Buradan yola ¢ikarak sektordeki orta
Olcekli isletmelerin uzun vadeli yabanci kaynak ¢esitliligi konusunda
sorunlar yasamasi nedeniyle banka kredilerine agirlik verdigi diisiincesi
desteklenmis olmaktadir. Oz kaynaklardaki degisimlere bakildiginda
2012 yilina kiyasla 2014 yilinda 685.702 TL’lik bir artis yasandigi
goriilmektedir. Bu artisin %85’lik bir kisminin, ddenmis sermaye
kalemindeki artisindan meydana geldigi goriilmektedir.

Sektoriin orta 6lgekli isletmelerine ait gelir tablosundaki degisimleri
gosteren Tablo 6’ya bakildiginda analize tabi tutulan yillarda meydana
gelen satiglarda siirekli bir artis oldugu goézlenmistir. Orta 6lgekli
isletmelerin 2013 yilina ait net satiglari, baz alinan 2012 yilina gore
yaklagik %16 oraninda artarken, 2014 yilinda bu artis %42 civarinda
gerceklesmigtir. Satiglardaki artisin gergeklesmesiyle birlikte satig
maliyetlerinde daha yiiksek oranda artisin yasanmasi orta Olgekli
isletmelerin de maliyet konusunda daha dikkatli politika izlemesi
gerektigini gostermektedir. Maliyetlerdeki bu artisla beraber gider
kalemlerinin gerek tutarsal gerekse oransal bazda yiiksek olmasi
karlilig1 olumsuz etkileyen bir unsur olarak degerlendirilmektedir.
Sektordeki orta Olgekli isletmelerin gider kalemleri yiliksek olmasina
karsin, diger faaliyetlerden olagan gelir ve kar kaleminin de yiiksek
olmasi  karliligin  diismemesi  konusunda avantaj yarattigi
gozlenmektedir. Sektordeki orta 6lgekli isletmelerin yabanci kaynak
maliyetlerini kontrol altina almasi ve daha diisiik maliyetli kaynaklara
yonelmesi sektordeki kar tutarlarinda bir yiikselme goriilmesine olanak
saglayabilir.
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gdzlenememesinin Oniindeki en Onemli engelin kambiyo zararlar
oldugu gozlenmektedir. 2012 yilina gdore 2013 yilinda kambiyo

Dog. Dr. Erding KARADENIZ - Ars. Gor. Selda DALAK
Bununla birlikte sektdrdeki orta olgekli isletmelerin satislarini
zararinin %400 civarinda artmasi sektordeki orta dlgekli isletmelerin

olagan karinin azalmasinda, 2014 yilinda kambiyo zararinin 2012 yilina

artirmasina kargin donem net karinda ayni
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Konaklama Ve Yiyecek Hizmetleri Alt Sektoriindeki Kiiciik, Orta Ve Biiyiik Olgekli
Isletmelerin Finansal Performansmin Karsilastirmali Tablolar Analiz Teknigi ile
Incelenmesi

Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektorii kiiglik 6lgekli
firmalara ait karsilastirmali tablolar analizi sonuglarini gésteren Tablo7
incelendiginde sektordeki kiigiikk Olgekli  isletmelerin  toplam
varliklarinda 2012’ye gore 2013 yilinda ortalama %32’lik bir artis
gozlenirken 2014 yilinda %70’lik bir artisin  gerceklestigi
goriilmektedir. 2013 yilinda orta Olgekli isletmelerin  dénen
varliklarinda gerceklesen artisin 6nemli bir kisminin hazir degerler ve
ticari alacaklar kalemlerindeki artigtan kaynaklandig1 goriilmektedir.

Duran varliklardaki artig incelendiginde ise biitiin alt kalemlerin
ayni oranda arttig1 fakat tutarsal baglamda en yliksek artisin maddi
duran varliklardaki artistan kaynaklandigi goriilmektedir. Duran
varliklarda meydana gelen degisimin maddi duran varliklarda bina
agirlikl olmasi kiigiik 6lcekli isletmelerin bu donemlerde sabit varlik
agirlikli biiyiime yoluna gittigine isaret etmektedir. Donen varliklar
icerisinde ise kiigiik isletmelerin daha c¢ok nakit ve nakit benzeri
varliklarda kalmayi tercih ettikleri bununla birlikte kredili satis
politikalarinda degisiklige gittikleri ya da alacaklarin tahsilinde
sorunlar yasadiklar diisiiniilmektedir.

Sektordeki kiiglik 6lcekli isletmelerinin pasif yapisinda meydana
gelen degisimleri gosteren Tablo 8’e bakildiginda gergeklesen
degisimlerin finansal yapidaki dengenin korunmasina yonelik olmadigi
ve isletmelerde donen varliklarin bir béliimiiniin devamli sermaye ile
finanse edildigi goriilmektedir. Sektdrdeki kiiciik dlgekli isletmelerin
kaynak yapisinda meydana gelen degisim detayli incelendiginde 2012
yilina gore 2013 yilinda 6zkaynaklarin %8, toplam yabanci kaynaklarin
ise %92 arttig1 gorillmektedir. 2012 yilina kiyasla 2014 yilinda sektorde
gerceklesen %70’lik biliylimenin ortalama %10 unun 6z kaynaklardan,
kalan %90’min ise yabanci kaynaklardan saglandig1 anlasilmaktadir.
Yabanci kaynaklardaki artisin %77’si uzun vadeli, %23’i ise kisa
vadeli yabanci kaynaklardan olugsmaktadir. 2012 yilina kiyasla 2013
yilinda sektordeki kiiciik 6lcekli igletmelerin kaynaklar boliimiindeki
degisimleri incelendiginde kisa vadeli yabanci kaynaklarda agirlikli
olarak mali borglar ve alinan avanslar kalemlerinin artis egiliminde
oldugu, diger kisa vadeli yabanci kaynaklarin azalig egiliminde oldugu
gorilmektedir. Sektorde kisa vadeli bor¢ kullaniminda analiz edilen
yillarda banka kredilerinin agirlikli olarak tercih edildigi goriilmektedir.
2014 yilindaki degisim incelendiginde kiiciik 6lgekli isletmelerin kisa
vadeli yabanci kaynaklar igerisinde mali borglar (banka kredisi)
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Tablo 8. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt
Kiiciik  Olgekli
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Uzun vadeli yabanci kaynaklarda i¢inde ayni durumun gegerli oldugu

yiiksek artigin yasandigi kalem olmasi bu durumu destekler niteliktedir.
dikkat gekmektedir.

kaleminin %64’liik bir artigla hem tutarsal hem yiizdesel anlamda en
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Uzun vadeli yabanci kaynaklarda 2013 yilinda gergeklesen artigin
yaklasik %88’inin, 2014 yilinda ise artisin %93’iiniin mali borg¢lar
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kalemindeki artistan kaynaklanmig olmasi sektdrde yabanci kaynak
gesitliligi konusunda sikinti yasandigina isaret etmektedir. Buradan
yola ¢ikarak sektordeki kiigiik 6l¢ekli igletmelerin uzun vadeli yabanct
kaynak cesitliligi konusunda sorunlar yasamasi nedeniyle banka
kredilerine agirlik verdigi diisiincesi desteklenmis olmaktadir. Oz
kaynaklardaki degisimlere bakildiginda 2012 yilina kiyasla 2014
yilinda 539.352 TL’lik bir artis yasandig1 goriilmektedir. Bu artisin
854.782 TL’lik kismimin 6denmis sermaye kalemindeki artisindan
meydana geldigi; fakat gegmis yil zararlarinin -442.312 TL ve donem
net zararinin -230.315 TL olmasi1 6z kaynak kalemindeki artisin daha
yiiksek tutarlarda olmasii engelledigi goriilmektedir.

Sektoriin - kiiciik Olcekli isletmelerine ait gelir tablosundaki
degisimleri gosteren Tablo 9°a bakildiginda analize tabi tutulan yillarda
meydana gelen satiglarda siirekli bir artis oldugu gdzlenmektedir.
Kiiciik 6lgekli igletmelerin 2013 yilina ait net satislari, baz alinan 2012
yilina gore yaklasik %19 oraninda artarken 2014 yilinda yaklasik %36
civarinda gerceklesmistir.

Biiyiik ve orta olgekli isletmelerden farkli olarak kiigiik 6lgekli
isletmelerde maliyetlerin satislardan daha yavas arttigi goriilmektedir.
Bu baglamda kii¢iik 6lgekli isletmelerde maliyetlere daha fazla dikkat
edildigi soylenebilmektedir. Buna karsin sektordeki kiiciik Slgekli
isletmelerin maliyetler kalemindeki avantaji gider kalemlerinde
koruyamadigi goriilmektedir. Kiiciik 61¢ekli isletmelerde genel yonetim
giderleri, kambiyo zararlari ve finansman giderlerinin yiiksek tutarlarda
gergceklesmesi kiigiik isletmelerin karliligin1 olumsuz etkileyen bir
unsur olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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Konaklama Ve Yiyecek Hizmetleri Alt Sektoriindeki Kiiciik, Orta Ve Biiyiik Olgekli
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Incelenmesi

6.SONUC VE ONERILER

Turizm sektoriinde yer alan konaklama ve yiyecek-igecek
isletmeleri, sabit sermaye yatirimlar1 yiiksek, risk ve belirsizligin
bulundugu, sistematik ve sistematik olmayan risklerden kolay etkilenen
ve maliyet kontroliiniin zor oldugu bir yapidadir. Bununla birlikte
yiuksek faiz oranlari ve doviz kuru riskinden kaynaklanan
olumsuzluklar isletmeleri faaliyetleri konusunda daha dikkatli olmaya
mecbur kilmaktadir. Karsilagtirmali tablolar analiziyle isletmelerin
gecmis ve mevcut donemlerindeki durumlarini gérmelerine olanak
saglanarak gelecekle ilgili alman kararlarda daha etkin olmalari
saglanabilmektedir. Bu ac¢idan karsilagtirmali tablolar analizinin
sektorde konaklama ve yiyecek hizmetleri sunan isletme yoneticilerine
de planlarin  hazirlanmasina  6nemli  katkilar  saglayacagi
diisiintilmektedir.

Bu caligmada konaklama ve yiyecek hizmetleri alt sektoriiniin
finansal performansi karsilastirmali tablolar analiz teknigi kullanilarak
incelenmistir. Bu amacla TCMB tarafindan sunulan sektor
bilangolarindan faydalanilarak konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetleri alt sektoriine ait bilango ve gelir tablolarinin son ii¢ yillik
verileriyle karsilastirmalt  analiz ~ gerceklestirilmistir.  Analizler
sonucunda sektorde kiiciik, orta ve biiyiik 6lgekli isletmelerde sabit
sermaye tutarinin yiiksek olmasiyla orantili olarak devamli sermayeye
agirhik verildigi ve analizin yapildig1 siliregte uzun vadeli yabanci
kaynak kullaniminda artis oldugu gozlenmistir. Elde edilen bu sonug
Kosan ve Karadeniz’in (2013) DuPont analiz teknigi ile yaptiklar
calisma sonuglartyla paralellik gostermektedir. S6z konusu ¢alismada
turizm sektoriinde son yillarda yabanci kaynak kullaniminin arttigi
yoniinde vurgularda bulunmusglardir. Sektdriin uzun vadeli kaynak
kullaniminda sahip oldugu varliklar ipotek seklinde kullanarak kredi
kullanimina gittigi ve bu sebeple kaynak yaratmak konusunda sikinti
yasamadigr diisiiniilmektedir. Bununla birlikte biiyiik 06lcekli
isletmelerde varlik ve kaynak yapisindaki dengeye dikkat edildigi, fakat
orta ve kii¢lik 6lgekli isletmelerde bu yapinin korunmadig1 ¢aligmanin
onemli bulgular1 arasinda yer almaktadir. Bagka bir ifadeyle kiiciik ve
orta Olgekli isletmelerin donen varliklarinda meydana gelen artig kisa
vadeli yabanci kaynaklar kalemindeki artigin altinda kalmaktadir. S6z
konusu durum sektoriin likidite riskini artiran bir unsur olmasi
sebebiyle olumsuz olarak degerlendirilmektedir.
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Karsilagtirmali tablolar analizi sonucunda kiiciik, orta ve biiyiik
Olcekli konaklama isletmelerinin gelir tablolarinda, satiglarin maliyeti,
finansman giderleri, genel yonetim ve diger faaliyetlerden olagan gider
ve zararlar kalemlerinden kambiyo zararlarinin yiiksek tutarda artig
gostermesi dikkat ¢ekmektedir. Satiglarin maliyeti kaleminin biiyiik ve
orta Olgekli isletmelerde satiglardan daha hizli arttigi, kiiciik 6lgekli
isletmelerde satiglardaki artisin altinda kaldig1 belirlenmistir. Satiglarin
maliyeti kalemi detayli olarak incelendiginde analiz edilen yillarda
sektordeki artisin %50°den fazla bir boliimiiniin satilan hizmet maliyeti
kaleminden kaynaklandigi anlagilmaktadir. Bu verilerden yola ¢ikarak
sektoriin satis maliyetlerinde daha fazla kontrol saglayarak satiglarim
biliylitmesi ve briit satis karmi artirmasit gerektigi sdylenebilir.
Finansman giderlerine bakildiginda 6l¢ek ayirimi yapilmaksizin biitiin
isletmelerin banka kredisi agirlikli borg¢landig1 ve maliyetlerinin yillar
itibariyle arttig1 gézlenmektedir. Bu artisin agirlikli olarak 2014 yilinda
uzun vadeli bor¢lanma giderlerinden kaynaklandigi goriilmektedir.
Kambiyo zararlari ile birlikte finansman giderlerindeki artisin sektoriin
olagan kar yerine olagan zarar kaydi yapmasina yol agmasindan dolay1
bor¢lanma politikalarinda daha dikkatli ve detayli analizler sonucu
karar alinmasi gerektigi soylenebilir. Sektorde kullanilan kredilerin
doviz cinsinden olmasi, ayrica satig sdzlesmelerinin doviz iizerinden
yapilmas1 sebepleriyle sektoriin déviz kuru riskine maruz kalmasi,
kambiyo zararlarinin yiiksek tutarda gerceklesmesinde biiyiik rol
oynadig1 diisiiniilmektedir. Bu nedenle konaklama ve yiyecek hizmeti
veren isletmelerin kambiyo zararlar1 konusunda daha temkinli olmalar1
ve tiirev finansal araclar kullanarak doviz riskinden korunmalari
oOnerilebilir.

Calisma sonucunda elde edilen bulgularin degerlendirilmesinde
analiz siirecinin kisaligi, sektorde faaliyet gosteren isletmelerin
yalnizca goniilliiliik esasina dayanarak bilango ve gelir tablolarini
paylasanlarla smirli oldugu unutulmamalidir. {leride yapilacak
caligmalarda turizm sektoriin farkli biiyiikliikteki alt sektorlerine ait
tablolarmin daha fazla donemi kapsayacak sekilde karsilastirmali
tablolar analizinin yapilmasi turizm sektoriine yonelik daha genel
yorumlara olanak saglayacaktir. Bununla beraber halka agik turizm
sirketleri iizerinde uluslararasi bir karsilastirma yapmanin da 6nemli
olacagi diisliniilmektedir.
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