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ÖZ 

Bu çalışmanın temel amacı “Karşılaştırmalı Tablolar Analiz Tekniği” ile 

“Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt Sektörü’nün” ölçek bazında 

analizinin yapılarak sektörün yıllar itibariyle gelişiminin ortaya konulmasıdır. 

Çalışmada, Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası (TCMB) sektör 

bilançolarından faydalanılarak “Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri 

Alt Sektörü”nün 2012,2013 ve 2014 yıllarına ait bilanço ve gelir tablolarında 

yer alan kalemlerdeki değişimler incelenmiştir. Yapılan analiz sonucunda 

büyük ölçekli işletmelerde varlık ve kaynak yapısındaki dengeye dikkat 

edildiği, fakat orta ve küçük ölçekli firmalarda bu yapının korunmadığı 

görülmüştür. Gelir tablosundaki değişimler incelendiğinde genel yönetim 

giderlerinin, finansman giderlerinin ve kambiyo zararlarının büyük, küçük ve 

orta ölçekli işletmelerin karını arttırması konusunda büyük bir engel olduğu 

saptanmıştır.  

Anahtar Kelimeler: Karşılaştırmalı Tablolar Analiz Tekniği, Konaklama 

ve Yiyecek Hizmetleri Alt Sektörü, Sektör Bilançoları. 

JEL Sınıflandırması: M21, G21, L83 

 

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.GİRİŞ 

Son yıllarda yaşanan finansal krizler, işletmelerin faaliyetlerini 

sürdürebilmeleri açısından finansal analiz ve kontrol mekanizmalarının 

önemini artırmaktadır. İşletmelerin mevcut durumlarının analizini 

yaparak geleceğe yönelik planlar hazırlamaları etkin bir finansal 

analizle mümkün olabilmektedir. Bu bağlamda sistematik ve sistematik 

olmayan risklere karşı duyarlı olan konaklama ve yiyecek-içecek 

işletmeleri bakımından finansal analizin önemi daha da artmaktadır. 

Finansal analiz genel olarak “işletmelerin finansal durumunun ve 

faaliyet sonuçlarının, finansal açıdan yeterli olup olmadığını saptamak 

ve geleceğe yönelik tahminlerde bulunabilmek amacıyla, finansal 

tablolarda yer alan hesaplar arasındaki ilişkilerin ve bunların yıllar 

içindeki gelişimlerinin incelenmesi” olarak tanımlanmaktadır (Akgüç 

1998, 19). Bu tanımdan hareketle konaklama ve yiyecek-içecek 

işletmelerinin finansal analiz tekniklerinden faydalanarak mevcut 

durumlarını kontrol altında tutmaları ve geleceğe dair planlar 

hazırlarken finansal analiz tekniklerinden faydalanmaları kaçınılmaz 

olmaktadır.  

Konaklama ve yiyecek-içecek işletmeleri sabit sermaye (duran 

varlık) yatırımlarının yüksek, devlet teşviklerinin son yıllarda azaldığı 

ve uzun dönemli fon bulma konusunda sorunların bulunduğu bir 

sektörde faaliyet göstermektedir. Bununla birlikte 2008 yılında 

başlayan ve dünyayı etkisi altına alan finansal kriz, işletmelerin finansal 

anlamda dikkatli olmaları gerektiği yönünde sinyal vermekte ve 
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sermaye piyasalarına kote olmalarını zorunlu hale getirmektedir. 

Dolayısıyla işletmelerin sermaye piyasalarına kote olması ve bu 

olumsuzlukların etkisini en alt seviyeye indirerek verimli bir şekilde 

çalışmalarını sağlayabilmenin yolu etkili bir finans yönetiminden 

geçmektedir. Etkin bir finansal yönetimin önemli iki fonksiyonu 

finansal planlama ve kontrol ise amaca uygun finansal analiz tekniğinin 

seçilmesi ve sonuçların yorumlanarak kararların alınmasına bağlıdır. 

Finansal analizden faydalanan kişi ve kurumlar farklı olabileceği 

gibi ilgilendikleri kalemler arasındaki ilişkilerde farklılık 

gösterebilmektedir. Yöneticiler faaliyet ve departmanlarla ilgili 

sonuçlarla ilgilenirken, ortaklar ve yatırımcılar net kar, kar dağıtım 

politikası ve gelecek dönem kazançlarıyla, kreditörler ise borç ödeme 

oranlarıyla ilgilenebilmektedirler (White ve diğerleri 1997; Jagels ve 

Coltman 2004). Genel itibariyle finansal analiz teknikleri, 

karşılaştırmalı tablolar analizi, dikey analiz, eğilim (trend) ve oran 

analizi olmak üzere dört başlık altında toplanmaktadır (Jagels ve 

Coltman 2004; Çabuk ve Lazol 2010). Karşılaştırmalı tablolar analizi 

farklı tarihlerde hazırlanmış finansal tablolarda yer alan kalemlerde 

görülen değişimlerin tutarsal ve oransal olarak incelenmesi ve 

yorumlanması işlemi olarak tanımlanmaktadır (DeFranco ve Lattin 

2007; Ceylan ve Korkmaz 2008). Dolayısıyla işletme yöneticilerinin 

faaliyetlerle ilgili alacakları kararlarda ve yatırımcıların işletmenin 

gelişme yönü konusunda fikir edinebilmelerinde karşılaştırmalı tablolar 

analizi etkili bir unsur olarak karşımıza çıkmaktadır. Bu çerçevede 

çalışmanın amacı karşılaştırmalı tablolar analiz tekniği ile Türkiye 

Cumhuriyet Merkez Bankası (TCMB) Sektör Bilançoları üzerinde 

“Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt Sektörünün” 2012, 

2013 ve 2014 yıllarındaki finansal performansının gelişme yönünün 

ölçek bazında ortaya konmasıdır. Finansal performans, işletmelerin 

mali politikalarının ve faaliyetlerinin sonuçlarının ölçülmesi olarak 

tanımlanabilmektedir. Finansal performansın ölçülmesi ile işletmelerin 

finansal pozisyonu, yatırımlarının verimliliği ve işletmenin risk 

derecesi de belirlenebilmektedir (Uygurtürk ve Korkmaz, 2012: 96). Bu 

bağlamda Konaklama ve Yiyecek Hizmeti alt sektöründeki küçük, orta 

ve büyük ölçekli işletmelerin karşılaştırmalı tablolar analizi yapılarak 

ölçeklerin finansal performans düzeyi arasındaki farklılıklar ortaya 

çıkarılmak istenmiş, böylece hem literatür hem de sektör uygulayıcıları 

için yararlı bilgiler sunulmak amaçlanmıştır. Analiz sürecinde bilanço 

ve gelir tablolarından faydalanılarak “Konaklama ve Yiyecek Hizmeti 
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Faaliyetleri Alt Sektörünün” karşılaştırmalı tablolar analiz tekniği ile 

genel bir değerlendirmesi yapılarak sektörün finansal durumu ve 

faaliyet sonuçları belirlenmeye çalışılmıştır. Bu kapsamda çalışma altı 

bölümden oluşmaktadır. Çalışmanın giriş bölümünde konuyla ilgili 

genel bilgilere yer verilmektedir. İkinci bölümde konuyla ilgili daha 

önce yapılmış çalışmalar literatür başlığı altında sunulmaktadır. 

Çalışmanın üçüncü bölümünde karşılaştırmalı tablolar analiz tekniği 

açıklanmıştır. Dördüncü bölümde yöntemle ilgili açıklamalara yer 

verilmiştir. Beşinci bölümde analiz sonuçları bulgular ve tartışma 

başlığı altında sunulmuştur. Son bölümde sonuç ve önerilere yer 

verilmektedir. 

 

2. LİTERATÜR 

Yapılan literatür incelemesi sonucunda turizm işletmeleri ya da 

sektöre yönelik karşılaştırmalı tablolar analiz tekniği kullanılarak var 

olan durumu ortaya koymak ve geleceğe dair önerilerde bulunmak 

adına yapılmış bir çalışmaya tarafımızca rastlanmamıştır. Konuyla ilgili 

literatür incelendiğinde turizm sektörü ve farklı sektörlere yönelik 

finansal analiz teknikleri kullanılarak yapılmış çalışmalarda oran 

analizinin en sık başvurulan analiz tekniği olduğu görülmektedir. Oran 

analizinin, şirket birleşme kararları, finansal başarısızlıkların 

öngörülmesi, performans ölçümü, farklı endüstriler arası kıyaslama, 

mevcut durumun ortaya konması gibi amaçlarla kullanıldığı 

görülmüştür (Aktaş ve diğerleri 2002; Steed ve diğerleri 2003; 

Schmidgall ve Defranco 2004; Gökmen 2007; Halim ve diğerleri 2010). 

Kim ve Ayoun (2005), çalışmalarında hizmet sektöründeki konaklama, 

restoran, havayolu ve eğlence merkezleri olmak üzere dört faklı grubu 

oran analizi yöntemiyle karşılaştırmışlardır. Kim ve diğerleri (2002), 

otelcilik endüstrisinde, gayrimenkul yatırım ortaklığı performansının 

ölçümünü finansal oranlar yardımıyla ölçmüşlerdir. Tang ve Jang 

(2008), gayrimenkul yatırım ortaklığı gereksiniminin karlılığa etkilerini 

oranlar yardımıyla incelemişlerdir. Altunel (2003),  orman 

işletmelerinin etkinliklerini ölçmede dört analiz tekniğinden 

faydalanmış ve önerilerde bulunmuştur.  Aydın (2005), çalışmasında 

spor kulüplerinin halka açılmalarının finansal yapıları üzerindeki 

etkilerini finansal oran grupları yardımıyla ortaya koymaya çalışmıştır. 

Karadeniz ve Kahiloğulları (2013), Akdeniz Bölgesi’nde faaliyette 
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bulunan beş yıldızlı otel işletmelerinin en sık başvurdukları analiz 

tekniğinin karşılaştırmalı tablolar analizi olduğunu belirlemişlerdir. 

 

3. KARŞILAŞTIRMALI TABLOLAR ANALİZ TEKNİĞİ 

Karşılaştırmalı tablolar analizi farklı tarihlerde hazırlanmış en az iki 

dönemine ait finansal tablolarda yer alan kalemlerde görülen 

değişimlerin tutarsal ve oransal olarak hesaplanıp değişimlerin 

incelenerek yorumlanması işlemi olarak tanımlanabilmektedir 

(DeFranco ve Lattin 2007; Ceylan ve Korkmaz 2008). Söz konusu 

analiz tekniğinde işletmenin birkaç dönemine ait finansal tablolarının 

yan yana konularak incelenmesi, işletmenin iktisadi ve finansal 

yapısında meydana gelen gelişmeler hakkında önemli bilgiler 

sunabilmektedir (Önal ve diğerleri 2006). Analiz tekniğinin söz konusu 

dönemlerde işletmenin gelişme yönü hakkında fikir vermesi diğer 

analiz tekniklerine göre bir üstünlüğü sayılabilmektedir (Karapınar ve 

Zaif 2012). Karşılaştırmalı tablolar analizi yapılırken en sık başvurulan 

finansal tablolar bilanço ve gelir tablosudur. Karşılaştırmalı bilanço ve 

gelir tablosu analizi işletmenin yıllar itibariyle varlıkları, kaynakları, öz 

sermaye ve gelir-gider kalemlerinde meydana gelen değişimleri ve bu 

değişimlerin yönlerini göstermektedir  (Jagels ve Coltman 2004; 

DeFranco ve Lattin 2007). 

Karşılaştırmalı tablolar analizi yaparken en az iki döneme ait 

verilerin bulunması karşılaştırma yapabilmenin ön koşulu olarak 

değerlendirilebilir. Dönemler arası değişimlerin miktar olarak 

ifadelerinin yanında yüzde olarak değişimlerine yer verilmesi daha 

sağlıklı sonuçlar verebilmektedir. Yapılacak analizde temel nokta 

dönemler arasındaki değişimleri hesaplamak değil söz konusu 

değişimlerin ne ifade ettiğini anlamak ve yorumlamaktır (Akgüç 2011). 

Söz konusu analiz baz alınan dönem ve bir önceki dönem olmak üzere 

iki yaklaşımla gerçekleştirilmektedir (Andrew ve Schmidgall 1993). 

Yapılacak analizde kullanılan hesaplama şu şekilde olmaktadır 

(Jagels ve Coltman 2004; Karapınar ve Zaif 2012); 

Tutarsal Değişim = Son dönem − Baz alınan dönem (veya İlk dönem) 

Yüzdesel Değişim =
Tutarsal değişim

Baz alınan dönem (veya İlk dönem)
x100 
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Karşılaştırmalı bilanço analizi sonucunda işletmenin aktif ve pasif 

yapısında meydana gelen değişimlerin aynı hızda gerçekleşip 

gerçekleşmediğine bakılarak önemli değişiklik gösteren kalemler 

saptanır ve değişikliklerin nedenleri araştırılır (Apak ve Demirel 2010). 

Bilanço kalemlerindeki değişikliklerin incelenmesinde bilançoyla 

bağlantılı bir tablo olması sebebiyle gelir tablosundan da yararlanılması 

kaçınılmaz olabilmektedir (Andrew ve Schmidgall 1993). 

Karşılaştırma yapılacak finansal tabloların kapsadığı dönem, bu 

dönemin uzunluğu ve hazırlanma sürecinde dikkate alınan muhasebe 

ilkeleri bakımından uyumlu olmaları analiz sonuçlarının doğruluğu ve 

etkinliği açısından önemlidir  (Çetiner 2002; Aydın ve diğerleri 2004). 

 

4. VERİ VE YÖNTEM 

Çalışmada kullanılan veriler Türkiye Cumhuriyet Merkez 

Bankası’nın (TCMB) yıllık olarak yayınladığı konaklama ve yiyecek 

hizmeti faaliyetleri alt sektöründeki küçük, orta ve büyük ölçekli 

işletmelerin 2012, 2013 ve 2014 yıllarına ait bilanço ve gelir 

tablolarından elde edilmiştir. TCMB, farklı sektörlerde faaliyet 

gösteren işletmelerin gelişmelerinin takibi ve ilgililere ihtiyaç 

duydukları bilgileri düzenli bir şekilde sağlamak amacıyla, işletmelerin 

gönüllülük esasına göre gönderdikleri yıllık finansal tablolarda yer alan 

bilgilerden faydalanarak “Sektör Bilançoları” çalışmalarını yürütmekte 

ve “Sektör Bilançoları Değerlendirme Raporu” halinde sunmaktadır 

(Koşan ve Karadeniz 2013). 

Çalışmanın amaçları doğrultusunda analiz dönemini kapsayan 

sektör bilançolarında, konaklama ve yiyecek hizmeti alt sektöründen 

toplam 493 işletme, TCMB tarafından net satış tutarlarına göre küçük, 

orta ve büyük işletme olarak ayrıştırılmıştır. TCMB’nin yapmış olduğu 

sınıflandırmaya göre;konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt 

sektörünü oluşturan net satış tutarı 145.298 TL ve üzeri olan 12 büyük, 

29.059 TL ile 145.298 TL arasında olan 89 orta ve 29.059 TL’nin 

altında olan 392 küçük ölçekli işletme olduğu belirlenmiştir. TCMB 

tarafından yukarıda ifade edilen kriterler bağlamında küçük, orta ve 

büyük olarak ayrılan işletmelerin gönüllülük esasına göre göndermiş 

olduğu bilanço ve gelir tabloları karşılaştırmalı tablolar analiz tekniği 

kullanılarak incelenmiştir. Bu bağlamda konaklama ve yiyecek hizmeti 

faaliyetleri alt sektörünün 2012, 2013 ve 2014 yılı bilanço/gelir 
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tablolarında yer alan kalemlerde meydana gelen tutarsal ve oransal 

değişimler hesaplanarak açıklanmaya çalışılmıştır. 

 

4.BULGULAR VE TARTIŞMA 

Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektörünün ölçek 

bazında sektör bilançolarına ait 2012-2013-2014 yıllarını kapsayan 

karşılaştırmalı tablolar analizine ilişkin sonuçlar aşağıda yer 

almaktadır. Sonuçlar yorumlanırken ana kalemlerde meydana gelen 

değişimler ve bu değişimlerin hangi alt kalemlerden kaynaklandığı göz 

önünde bulundurulmuştur. Ayrıca saptanan değişimlerde finansal 

yapının korunması bağlamında hareket edilip edilmediği belirlenmeye 

çalışılmıştır. Meydana gelen değişimlerin baz alınan yıla göre hem tutar 

hem de oransal bağlamda anlamlı olanları yorumlanmıştır. 

Tablo 1 incelendiğinde sektördeki büyük ölçekli işletmelerin toplam 

varlıklarında 2012’ye göre 2013 yılında ortalama %37’lik bir artış 

gözlenirken, 2014 yılında %88’lik bir artışın gerçekleştiği 

görülmektedir. 2014 yılında gerçekleşen artışın önemli bir kısmı 

sektördeki büyük ölçekli işletmelerin aktif yapısı içerisinde, duran 

varlıklardaki maddi duran varlıkların artışından kaynaklandığı, 

kalanının ise dönen varlık kalemlerinde, stoklar, hazır değerler, ticari 

alacaklar ve diğer dönen varlıklardan kaynaklandığı görülmektedir. 

Dönen varlıklar içerisinde meydana gelen değişimler içerisinde ticari 

alacaklarda alacakların tahsil edilmemesi veya kredili satış tutarlarının 

yükselmesinden kaynaklanmış olabileceği düşünülmektedir. Duran 

varlıklarda meydana gelen değişimin maddi duran varlık ağırlıklı 

olması büyük ölçekli işletmelerin bu dönemlerde yatırım yaparak 

büyüme yoluna gittiğine işaret etmektedir. Yapılan analizin detayına 

bakıldığında, duran varlıklarda meydana gelen 1.008.025 TL’lik artışın 

büyük bölümünün binalar kalemindeki 668.654 TL’lik artıştan 

kaynaklandığı tespit edilmiştir. Bu bulgular, sektörün sabit varlık 

yatırımlarını analiz döneminde arttırdığını göstermektedir. 
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Tablo 1. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektöründeki Büyük Ölçekli İşletmelerin Aktif Bölümünün 

Karşılaştırmalı Analizi 
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Tablo 2. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektöründeki Büyük Ölçekli İşletmelerin Pasif Bölümünün 

Karşılaştırmalı Analizi 

 

Sektördeki büyük ölçekli işletmelerinin pasif yapısında meydana 

gelen değişimleri gösteren Tablo 2’ye bakıldığında gerçekleşen 

değişimlerin finansal yapıdaki dengenin korunmasına yönelik olduğu 

görülmektedir. Sektörde 2013 yılında gerçekleşen büyümenin yaklaşık 

%3’ının öz kaynak yoluyla kalan %97’lik artışın ise yabancı kaynak 

yoluyla gerçekleştiği görülmektedir. 2012 yılına kıyasla 2014 yılında 
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sektörde gerçekleşen %88’lik büyümenin ortalama %15’inin öz 

kaynaklardan, kalan %85’inin ise yabancı kaynaklardan sağlandığı 

anlaşılmaktadır. Sektörün büyümesinde kullanılan yabancı kaynakların 

ise %63’ünün uzun vadeli yabancı kaynak, %37’si ise kısa vadeli 

yabancı kaynaklardan oluşmaktadır. 

Sektörde faaliyet gösteren büyük ölçekli işletmelerin baz alınan yıla 

göre 2014 yılı için dönen varlıklarında meydana gelen büyüme %80 

iken kısa vadeli borçların %108 büyüdüğü gözlenmektedir. Söz konusu 

durum büyük ölçekli işletmelerin net çalışma sermayesi düzeyinin 

azaldığını göstermektedir. Sektörün duran varlık ve devamlı 

sermayesinde (uzun vadeli yabancı kaynaklar ile öz kaynakların 

toplamı) meydana gelen artış değerlendirildiğinde hem yüzdesel hem 

de tutarsal bağlamda devamlı sermayenin daha hızlı arttığı 

görülmektedir. Ayrıca devamlı sermaye tutarının duran varlık 

tutarından yüksek olduğu ve sektördeki büyük ölçekli işletmelerin 

dönen varlıklarının bir bölümünü devamlı sermaye ile finanse ettikleri 

belirlenmiştir. 

2012 yılına kıyasla 2014 yılında sektördeki büyük ölçekli 

işletmelerin kaynaklar bölümündeki değişimleri incelendiğinde kısa 

vadeli yabancı kaynaklarda ağırlıklı olarak ticari borçlar, mali borçlar, 

diğer borçlar ve alınan avanslar kalemlerindeki değişimlerin daha 

yüksek olduğu görülmektedir. Uzun vadeli yabancı kaynaklarda ise 

banka kredilerinin ağırlığı ilk bakışta göze çarpmaktadır. Uzun vadeli 

yabancı kaynaklarda gerçekleşen 1.386.676 TL’lik artışın yaklaşık 

%90’ının mali borçlar kalemindeki artıştan kaynaklandığı 

görülmektedir. Sektördeki büyük ölçekli işletmelerin 2014 yılı mali 

borçlar kalemi detaylı olarak incelendiğinde bu kalemde gerçekleşen 

artışın tamamının uzun vadeli banka kredilerinden kaynaklandığı tespit 

edilmiştir. Buradan yola çıkarak sektördeki büyük ölçekli işletmelerin 

uzun vadeli yabancı kaynak yaratma sürecinde banka kredilerine ağırlık 

verdiği söylenebilir. Analizin yapıldığı yıllarda sektördeki büyük 

ölçekli işletmelerin öncelikle uzun vadeli yabancı kaynak daha sonra 

kısa vadeli yabancı kaynak ve son olarak öz kaynak kullanımına 

yöneldiği görülmektedir. Bu bağlamda sektördeki büyük ölçekli 

işletmelerin varlık ve kaynak yapısında dengeyi korumaya yönelik 

hareket ettiği düşünülmektedir. Söz konusu durum her ne kadar olumlu 

yorumlansa da büyük ölçekli işletmelerde, öz kaynak kullanım 

oranlarının borç kullanım oranının altında olması finansal riski arttıran 

bir unsur olması sebebiyle önem arz etmektedir. Yine sektördeki büyük 
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ölçekli işletmelerin duran varlıklarını uzun vadeli yabancı kaynaklarla 

finanse etmeyi tercih ettiği görülmektedir. Aktif ve pasif yapısında 

meydana gelen değişimler birlikte incelendiğinde alınan kararlarda 

finansal yapıya uygun hareket edildiği ve sektörde yüksek maliyetli öz 

kaynak kullanımı yerine, maliyeti daha düşük ve vergi avantajı olan 

yabancı kaynak kullanımının tercih edildiği gözlenmiştir. Ancak bu 

durumun sektördeki büyük ölçekli işletmelerin finansal riskini arttırdığı 

da göz ardı edilmemelidir. 

Sektördeki büyük ölçekli işletmelerin ait gelir tablosundaki 

değişimleri gösteren Tablo 3’e bakıldığında analiz döneminde 

satışlarda sürekli bir artış gözlenmiştir.Sektördeki büyük ölçekli 

işletmelerin 2013 yılına ait net satışları, baz alınan 2012 yılına göre 

yaklaşık %18 oranında artarken 2014 yılında bu artış iki kattan fazla 

büyüyerek yaklaşık %52 civarında gerçekleşmiştir. Satışlardaki artışın 

gerçekleşmesiyle birlikte satış maliyetlerinde daha yüksek oranda 

artışın yaşanması sektördeki büyük ölçekli işletmelerin maliyet 

konusunda daha dikkatli politika izlemesi gerektiğini göstermektedir. 

Maliyetlerdeki bu artışla beraber gider kalemlerinin (finansman 

giderleri, kambiyo zararları ve genel yönetim giderleri) yüksek olması 

sektörde karlılığı olumsuz etkileyen bir unsur olarak 

değerlendirilmektedir. Sektördeki büyük ölçekli işletmelerin finansman 

giderlerine bakıldığında 2012 yılına kıyasla 2013 yılında hem kısa 

vadeli hem de uzun vadeli finansman giderlerinin artmasıyla toplamda 

ortalama %257’lik bir artış yaşandığı görülmektedir. 2014 yılında ise 

2012 yılına kıyasla sektördeki büyük ölçekli işletmelerin finansman 

giderlerinde ortalama %90’lık bir artış gerçekleşmiştir. Sektördeki 

büyük ölçekli işletmelerin satışlarını artırmasına karşın dönem net 

karında aynı oranda bir artış gözlenememesinin önündeki bir diğer 

engelin kambiyo zararları olduğu gözlenmektedir. 2012 yılına göre 

2013 yılında kambiyo zararının artması sektördeki büyük ölçekli 

işletmelerin olağan karının azalmasında, 2014 yılında kambiyo 

zararının yüksek miktarda artması sektördeki büyük ölçekli işletmelerin 

zarar etmesinde başlıca nedenleri arasındadır. Bu bağlamda sektörün 

döviz kuru riskine maruz kaldığı ve bu riskin yönetilmesi konusunda 

eksiklikler olduğu söylenebilir. Dönem karının arttırılması önündeki bir 

diğer engelin genel yönetim giderleri olduğu dikkat çeken bir diğer 

noktadır. Söz konusu kalemin işletmelerin faaliyetlerinden elde ettiği 

karın çok düşük tutarlarda kalmasına ve faaliyet karının satışlarla aynı 

oranda artmamasına neden olduğu gözlenmektedir. 
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Tablo 3. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektöründeki Büyük Ölçekli İşletmelerin Gelir Tablosunun 

Karşılaştırmalı Analizi 
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Tablo 4. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektörü Orta Ölçekli İşletmelerin Aktif Bölümünün 

Karşılaştırmalı Analizi 
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Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektöründeki orta 

ölçekli firmalara ait karşılaştırmalı tablolar analizi sonuçlarını gösteren 

Tablo 4 incelendiğinde sektördeki orta ölçekli işletmelerin toplam 

varlıklarında 2012’ye göre 2013 yılında ortalama %27’lik bir artış 

gözlenirken 2014 yılında %47’lik bir artışın gerçekleştiği 

görülmektedir. 2013 yılında orta ölçekli işletmelerin dönen 

varlıklarında gerçekleşen artışın önemli bir kısmının ticari alacaklar ve 

stoklardan, duran varlıklardaki artışın mali duran varlık artışından 

kaynaklandığı, kalanının ise dönen varlık kalemlerinde yıllara yaygın 

inşaat ve onarım maliyetleri ve diğer alacaklar kalemlerinden 

kaynaklandığı görülmektedir. Söz konusu durumun 2014 yılında da 

devam ettiği, ticari alacaklarda, stoklarda, mali duran varlıklarda artış 

olduğu gözlenmektedir. Sektörün sabit varlık ağırlıklı olduğu 

düşünüldüğünde duran varlıklarda meydana gelen artış yüzdesel 

bağlamda dikkat çekmese de tutarsal olarak yüksek görünmektedir. 

Dönen varlıklar içerisinde meydana gelen değişimler içerisinde ticari 

alacaklarda alacakların tahsil edilmemesi veya kredili satış tutarlarının 

yükselmesinden ve işletmelerin stok politikalarında değişikliğe 

gidilmesinden kaynaklanmış olabileceği düşünülmektedir. Duran 

varlıklarda meydana gelen değişimin yüzdesel bağlamda mali duran 

varlık ağırlıklı, tutarsal olarak maddi duran varlık ağırlıklı olması orta 

ölçekli işletmelerin bu dönemlerde hem finansal yatırım hem de sabit 

sermaye yatırımı yaparak büyüme yoluna gittiğine işaret etmektedir. 

Yapılan analizin detayına bakıldığında, duran varlıklarda meydana 

gelen 1.523.507 TL’lik artışın büyük bölümünün bağlı ortaklıklar 

kalemindeki 545.613 TL’lik artıştan ve binalar kalemindeki 482.629 

TL’lik artıştan kaynaklandığı tespit edilmiştir. 

Sektörün orta ölçekli işletmelerinin pasif yapısında meydana gelen 

değişimleri gösteren Tablo 5’e bakıldığında gerçekleşen değişimlerin 

finansal yapıdaki dengenin korunmasına yönelik olmadığı 

görülmektedir. Sektörde 2013 yılında gerçekleşen büyümenin yaklaşık 

%3’ünün öz kaynak yoluyla kalan %97’lik artışın ise yabancı kaynak 

yoluyla gerçekleştiği görülmektedir. 2012 yılına kıyasla 2014 yılında 

sektörde gerçekleşen %88’lik büyümenin ortalama %16’sının öz 

kaynaklardan, kalan %84’inin ise yabancı kaynaklardan sağlandığı 

anlaşılmaktadır. Sektördeki orta ölçekli işletmelerin büyümesinde 

kullanılan yabancı kaynakların ise %65’inin uzun vadeli yabancı 

kaynak, %35’inin ise kısa vadeli yabancı kaynaklardan oluşmaktadır. 
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Tablo 5. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektöründeki Orta Ölçekli İşletmelerin Pasif Bölümünün 

Karşılaştırmalı Analizi 

 

2012 yılına kıyasla 2014 yılında sektördeki orta ölçekli işletmelerin 

kaynaklar bölümündeki değişimleri incelendiğinde kısa vadeli yabancı 

kaynaklarda ağırlıklı olarak ticari borçlar,  diğer borçlar, mali borçlar 

ve alınan avanslar kalemlerindeki değişimlerin daha yüksek olduğu 

görülmektedir. Sektörde kısa vadeli borç kullanımında satıcılar ve 
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alınan sipariş avanslarının ağırlıklı olarak tercih edildiği görülmektedir. 

Uzun vadeli yabancı kaynaklarda ise banka kredilerinin ağırlığı dikkat 

çekmektedir. Uzun vadeli yabancı kaynaklarda gerçekleşen 2.787.985 

TL’lik artışın yaklaşık %96’sının mali borçlar kalemindeki artıştan 

kaynaklandığı görülmektedir. Sektördeki orta ölçekli işletmelerin 2014 

yılı mali borçlar kalemi detaylı olarak incelendiğinde bu kalemde 

gerçekleşen artışın tamamının uzun vadeli banka kredilerinden 

kaynaklandığı tespit edilmiştir. Buradan yola çıkarak sektördeki orta 

ölçekli işletmelerin uzun vadeli yabancı kaynak çeşitliliği konusunda 

sorunlar yaşaması nedeniyle banka kredilerine ağırlık verdiği düşüncesi 

desteklenmiş olmaktadır. Öz kaynaklardaki değişimlere bakıldığında 

2012 yılına kıyasla 2014 yılında 685.702 TL’lik bir artış yaşandığı 

görülmektedir. Bu artışın %85’lik bir kısmının, ödenmiş sermaye 

kalemindeki artışından meydana geldiği görülmektedir. 

Sektörün orta ölçekli işletmelerine ait gelir tablosundaki değişimleri 

gösteren Tablo 6’ya bakıldığında analize tabi tutulan yıllarda meydana 

gelen satışlarda sürekli bir artış olduğu gözlenmiştir. Orta ölçekli 

işletmelerin 2013 yılına ait net satışları, baz alınan 2012 yılına göre 

yaklaşık %16 oranında artarken, 2014 yılında bu artış %42 civarında 

gerçekleşmiştir. Satışlardaki artışın gerçekleşmesiyle birlikte satış 

maliyetlerinde daha yüksek oranda artışın yaşanması orta ölçekli 

işletmelerin de maliyet konusunda daha dikkatli politika izlemesi 

gerektiğini göstermektedir. Maliyetlerdeki bu artışla beraber gider 

kalemlerinin gerek tutarsal gerekse oransal bazda yüksek olması 

karlılığı olumsuz etkileyen bir unsur olarak değerlendirilmektedir. 

Sektördeki orta ölçekli işletmelerin gider kalemleri yüksek olmasına 

karşın, diğer faaliyetlerden olağan gelir ve kar kaleminin de yüksek 

olması karlılığın düşmemesi konusunda avantaj yarattığı 

gözlenmektedir. Sektördeki orta ölçekli işletmelerin yabancı kaynak 

maliyetlerini kontrol altına alması ve daha düşük maliyetli kaynaklara 

yönelmesi sektördeki kar tutarlarında bir yükselme görülmesine olanak 

sağlayabilir. 
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Tablo 6. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektöründeki Orta Ölçekli İşletmelerin Gelir Tablosunun 

Karşılaştırmalı Analizi 
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Bununla birlikte sektördeki orta ölçekli işletmelerin satışlarını 

artırmasına karşın dönem net karında aynı oranda bir artış 

gözlenememesinin önündeki en önemli engelin kambiyo zararları 

olduğu gözlenmektedir. 2012 yılına göre 2013 yılında kambiyo 

zararının %400 civarında artması sektördeki orta ölçekli işletmelerin 

olağan karının azalmasında, 2014 yılında kambiyo zararının 2012 yılına 

göre daha düşük tutarda artmış olsa da sektördeki orta ölçekli 

işletmelerin zarar etmesinin önüne geçemediği görülmektedir. 

Tablo 7. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektöründeki Küçük Ölçekli İşletmelerin Aktif Bölümünün 

Karşılaştırmalı Analizi 
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Konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektörü küçük ölçekli 

firmalara ait karşılaştırmalı tablolar analizi sonuçlarını gösteren Tablo7 

incelendiğinde sektördeki küçük ölçekli işletmelerin toplam 

varlıklarında 2012’ye göre 2013 yılında ortalama %32’lik bir artış 

gözlenirken 2014 yılında %70’lik bir artışın gerçekleştiği 

görülmektedir. 2013 yılında orta ölçekli işletmelerin dönen 

varlıklarında gerçekleşen artışın önemli bir kısmının hazır değerler ve 

ticari alacaklar kalemlerindeki artıştan kaynaklandığı görülmektedir. 

Duran varlıklardaki artış incelendiğinde ise bütün alt kalemlerin 

aynı oranda arttığı fakat tutarsal bağlamda en yüksek artışın maddi 

duran varlıklardaki artıştan kaynaklandığı görülmektedir. Duran 

varlıklarda meydana gelen değişimin maddi duran varlıklarda bina 

ağırlıklı olması küçük ölçekli işletmelerin bu dönemlerde sabit varlık 

ağırlıklı büyüme yoluna gittiğine işaret etmektedir. Dönen varlıklar 

içerisinde ise küçük işletmelerin daha çok nakit ve nakit benzeri 

varlıklarda kalmayı tercih ettikleri bununla birlikte kredili satış 

politikalarında değişikliğe gittikleri ya da alacakların tahsilinde 

sorunlar yaşadıkları düşünülmektedir. 

Sektördeki küçük ölçekli işletmelerinin pasif yapısında meydana 

gelen değişimleri gösteren Tablo 8’e bakıldığında gerçekleşen 

değişimlerin finansal yapıdaki dengenin korunmasına yönelik olmadığı 

ve işletmelerde dönen varlıkların bir bölümünün devamlı sermaye ile 

finanse edildiği görülmektedir. Sektördeki küçük ölçekli işletmelerin 

kaynak yapısında meydana gelen değişim detaylı incelendiğinde 2012 

yılına göre 2013 yılında özkaynakların %8, toplam yabancı kaynakların 

ise %92 arttığı görülmektedir. 2012 yılına kıyasla 2014 yılında sektörde 

gerçekleşen %70’lik büyümenin ortalama %10’unun öz kaynaklardan, 

kalan %90’ının ise yabancı kaynaklardan sağlandığı anlaşılmaktadır. 

Yabancı kaynaklardaki artışın %77’si uzun vadeli, %23’ü ise kısa 

vadeli yabancı kaynaklardan oluşmaktadır. 2012 yılına kıyasla 2013 

yılında sektördeki küçük ölçekli işletmelerin kaynaklar bölümündeki 

değişimleri incelendiğinde kısa vadeli yabancı kaynaklarda ağırlıklı 

olarak mali borçlar ve alınan avanslar kalemlerinin artış eğiliminde 

olduğu, diğer kısa vadeli yabancı kaynakların azalış eğiliminde olduğu 

görülmektedir. Sektörde kısa vadeli borç kullanımında analiz edilen 

yıllarda banka kredilerinin ağırlıklı olarak tercih edildiği görülmektedir. 

2014 yılındaki değişim incelendiğinde küçük ölçekli işletmelerin kısa 

vadeli yabancı kaynaklar içerisinde mali borçlar (banka kredisi) 
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kaleminin %64’lük bir artışla hem tutarsal hem yüzdesel anlamda en 

yüksek artışın yaşandığı kalem olması bu durumu destekler niteliktedir. 

Uzun vadeli yabancı kaynaklarda içinde aynı durumun geçerli olduğu 

dikkat çekmektedir.  

Tablo 8. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektörü Küçük Ölçekli İşletmelerin Pasif Bölümünün 

Karşılaştırmalı Analizi 

 

Uzun vadeli yabancı kaynaklarda 2013 yılında gerçekleşen artışın 

yaklaşık %88’inin, 2014 yılında ise artışın %93’ünün mali borçlar 
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kalemindeki artıştan kaynaklanmış olması sektörde yabancı kaynak 

çeşitliliği konusunda sıkıntı yaşandığına işaret etmektedir. Buradan 

yola çıkarak sektördeki küçük ölçekli işletmelerin uzun vadeli yabancı 

kaynak çeşitliliği konusunda sorunlar yaşaması nedeniyle banka 

kredilerine ağırlık verdiği düşüncesi desteklenmiş olmaktadır. Öz 

kaynaklardaki değişimlere bakıldığında 2012 yılına kıyasla 2014 

yılında 539.352 TL’lik bir artış yaşandığı görülmektedir. Bu artışın 

854.782 TL’lik kısmının ödenmiş sermaye kalemindeki artışından 

meydana geldiği; fakat geçmiş yıl zararlarının -442.312 TL ve dönem 

net zararının -230.315 TL olması öz kaynak kalemindeki artışın daha 

yüksek tutarlarda olmasını engellediği görülmektedir. 

Sektörün küçük ölçekli işletmelerine ait gelir tablosundaki 

değişimleri gösteren Tablo 9’a bakıldığında analize tabi tutulan yıllarda 

meydana gelen satışlarda sürekli bir artış olduğu gözlenmektedir. 

Küçük ölçekli işletmelerin 2013 yılına ait net satışları, baz alınan 2012 

yılına göre yaklaşık %19 oranında artarken 2014 yılında yaklaşık %36 

civarında gerçekleşmiştir. 

Büyük ve orta ölçekli işletmelerden farklı olarak küçük ölçekli 

işletmelerde maliyetlerin satışlardan daha yavaş arttığı görülmektedir. 

Bu bağlamda küçük ölçekli işletmelerde maliyetlere daha fazla dikkat 

edildiği söylenebilmektedir. Buna karşın sektördeki küçük ölçekli 

işletmelerin maliyetler kalemindeki avantajı gider kalemlerinde 

koruyamadığı görülmektedir. Küçük ölçekli işletmelerde genel yönetim 

giderleri, kambiyo zararları ve finansman giderlerinin yüksek tutarlarda 

gerçekleşmesi küçük işletmelerin karlılığını olumsuz etkileyen bir 

unsur olarak karşımıza çıkmaktadır.  
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Tablo 9. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt 

Sektörü Küçük Ölçekli İşletmelerin Gelir Tablosunun 

Karşılaştırmalı Analizi 
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6.SONUÇ VE ÖNERİLER 

Turizm sektöründe yer alan konaklama ve yiyecek-içecek 

işletmeleri, sabit sermaye yatırımları yüksek, risk ve belirsizliğin 

bulunduğu, sistematik ve sistematik olmayan risklerden kolay etkilenen 

ve maliyet kontrolünün zor olduğu bir yapıdadır. Bununla birlikte 

yüksek faiz oranları ve döviz kuru riskinden kaynaklanan 

olumsuzluklar işletmeleri faaliyetleri konusunda daha dikkatli olmaya 

mecbur kılmaktadır. Karşılaştırmalı tablolar analiziyle işletmelerin 

geçmiş ve mevcut dönemlerindeki durumlarını görmelerine olanak 

sağlanarak gelecekle ilgili alınan kararlarda daha etkin olmaları 

sağlanabilmektedir. Bu açıdan karşılaştırmalı tablolar analizinin 

sektörde konaklama ve yiyecek hizmetleri sunan işletme yöneticilerine 

de planların hazırlanmasına önemli katkılar sağlayacağı 

düşünülmektedir. 

Bu çalışmada konaklama ve yiyecek hizmetleri alt sektörünün 

finansal performansı karşılaştırmalı tablolar analiz tekniği kullanılarak 

incelenmiştir. Bu amaçla TCMB tarafından sunulan sektör 

bilançolarından faydalanılarak konaklama ve yiyecek hizmeti 

faaliyetleri alt sektörüne ait bilanço ve gelir tablolarının son üç yıllık 

verileriyle karşılaştırmalı analiz gerçekleştirilmiştir. Analizler 

sonucunda sektörde küçük, orta ve büyük ölçekli işletmelerde sabit 

sermaye tutarının yüksek olmasıyla orantılı olarak devamlı sermayeye 

ağırlık verildiği ve analizin yapıldığı süreçte uzun vadeli yabancı 

kaynak kullanımında artış olduğu gözlenmiştir. Elde edilen bu sonuç 

Koşan ve Karadeniz’in (2013) DuPont analiz tekniği ile yaptıkları 

çalışma sonuçlarıyla paralellik göstermektedir. Söz konusu çalışmada 

turizm sektöründe son yıllarda yabancı kaynak kullanımının arttığı 

yönünde vurgularda bulunmuşlardır. Sektörün uzun vadeli kaynak 

kullanımında sahip olduğu varlıkları ipotek şeklinde kullanarak kredi 

kullanımına gittiği ve bu sebeple kaynak yaratmak konusunda sıkıntı 

yaşamadığı düşünülmektedir. Bununla birlikte büyük ölçekli 

işletmelerde varlık ve kaynak yapısındaki dengeye dikkat edildiği, fakat 

orta ve küçük ölçekli işletmelerde bu yapının korunmadığı çalışmanın 

önemli bulguları arasında yer almaktadır. Başka bir ifadeyle küçük ve 

orta ölçekli işletmelerin dönen varlıklarında meydana gelen artış kısa 

vadeli yabancı kaynaklar kalemindeki artışın altında kalmaktadır. Söz 

konusu durum sektörün likidite riskini artıran bir unsur olması 

sebebiyle olumsuz olarak değerlendirilmektedir. 
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Karşılaştırmalı tablolar analizi sonucunda küçük, orta ve büyük 

ölçekli konaklama işletmelerinin gelir tablolarında, satışların maliyeti, 

finansman giderleri, genel yönetim ve diğer faaliyetlerden olağan gider 

ve zararlar kalemlerinden kambiyo zararlarının yüksek tutarda artış 

göstermesi dikkat çekmektedir. Satışların maliyeti kaleminin büyük ve 

orta ölçekli işletmelerde satışlardan daha hızlı arttığı, küçük ölçekli 

işletmelerde satışlardaki artışın altında kaldığı belirlenmiştir. Satışların 

maliyeti kalemi detaylı olarak incelendiğinde analiz edilen yıllarda 

sektördeki artışın %50’den fazla bir bölümünün satılan hizmet maliyeti 

kaleminden kaynaklandığı anlaşılmaktadır. Bu verilerden yola çıkarak 

sektörün satış maliyetlerinde daha fazla kontrol sağlayarak satışlarını 

büyütmesi ve brüt satış karını artırması gerektiği söylenebilir. 

Finansman giderlerine bakıldığında ölçek ayırımı yapılmaksızın bütün 

işletmelerin banka kredisi ağırlıklı borçlandığı ve maliyetlerinin yıllar 

itibariyle arttığı gözlenmektedir. Bu artışın ağırlıklı olarak 2014 yılında 

uzun vadeli borçlanma giderlerinden kaynaklandığı görülmektedir. 

Kambiyo zararları ile birlikte finansman giderlerindeki artışın sektörün 

olağan kar yerine olağan zarar kaydı yapmasına yol açmasından dolayı 

borçlanma politikalarında daha dikkatli ve detaylı analizler sonucu 

karar alınması gerektiği söylenebilir. Sektörde kullanılan kredilerin 

döviz cinsinden olması, ayrıca satış sözleşmelerinin döviz üzerinden 

yapılması sebepleriyle sektörün döviz kuru riskine maruz kalması, 

kambiyo zararlarının yüksek tutarda gerçekleşmesinde büyük rol 

oynadığı düşünülmektedir. Bu nedenle konaklama ve yiyecek hizmeti 

veren işletmelerin kambiyo zararları konusunda daha temkinli olmaları 

ve türev finansal araçlar kullanarak döviz riskinden korunmaları 

önerilebilir. 

Çalışma sonucunda elde edilen bulguların değerlendirilmesinde 

analiz sürecinin kısalığı, sektörde faaliyet gösteren işletmelerin 

yalnızca gönüllülük esasına dayanarak bilanço ve gelir tablolarını 

paylaşanlarla sınırlı olduğu unutulmamalıdır. İleride yapılacak 

çalışmalarda turizm sektörün farklı büyüklükteki alt sektörlerine ait 

tablolarının daha fazla dönemi kapsayacak şekilde karşılaştırmalı 

tablolar analizinin yapılması turizm sektörüne yönelik daha genel 

yorumlara olanak sağlayacaktır. Bununla beraber halka açık turizm 

şirketleri üzerinde uluslararası bir karşılaştırma yapmanın da önemli 

olacağı düşünülmektedir.  
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