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ÖZET 

Ulusal ve uluslar arası işletmeler açısından nakit yönetimi bü- 
yük önem taşımaktadır. Son dönemde ortaya çıkan küresel finans 
kriziyle firmaların nakit ihtiyacının arttığı gözlemlenmektedir. Bu ça- 
lışmada, Türkiye’de ve ABD’de gıda sektöründe faaliyet gösteren 
KOBİ’lerin 2002-2007 dönemindeki nakit dönüşüm süreleri ince- 
lenmiştir. Bulunan sonuçlar, Türk Gıda Sektörü’ndeki KOBİ’lerin 
nakit dönüşüm süresindeki dalgalanmanın daha yüksek olduğunu 
göstermektedir. Bu yüksekliğin, ekonomik koşullardaki olumsuzluk, 
firma içi ve sektörel unsurlar ve etkin bir nakit yönetimi politikasının 
bulunmaması gibi unsurlarla açıklandığı görülmüştür. 
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Abstract 

Cash management is crucial for national and international 
firms. Cash requirements have been increasing because of the glo- 
bal financial crisis. In this article, the cash conversion cycles of Turk- 
ish and US SMEs in the food industry are analysed during 2002- 
2007. The results indicate that the volatility of the cash conversion 
cycle for Turkish SMEs is higher than US counterparts. This is due to 
poor economic conditions, lack of cash management policy, inter- 
nal and industrial factors. 

Keywords: Cash management, cash conversion cycle, food 
industry, small and medium sized enterprises (SMEs). 

1. GİRİŞ 

Ulusal ve uluslar arası piyasalarda faaliyet gösteren işletmeler, 
son dönemde ortaya çıkan küresel mali krizle beraber önemli risk- 
lerle karşı karşıya kalmaktadır. Global mali sektör ve reel sektörü 
etkileyen kriz ortamında, işletme faaliyetlerinin sorunsuz devam et- 
mesi büyük önem taşımaktadır. Bu çerçevede, faaliyet etkinliğinin 
bir göstergesi olan çalışma sermayesi yönetiminin stratejik bir ko- 
numa sahip olduğu görülmektedir. Çalışma sermayesi yönetiminde, 
uygun risk ve karlılık düzeyinde, işletme faaliyetlerinin kesintisiz de- 
vam edebilmesi için gerekli dönen varlık miktarı ve bunun finans- 
manına ilişkin kararlar alınmaktadır. 

Çalışma sermayesinin etkin olması, nakit dönüşüm süresinin 
düşüklüğüne bağlıdır. Bu kapsamda, çalışma sermayesine bağla- 
nan kaynakların nakde dönüşme süresinde yükseliş olması duru- 
munda, likidite sorununun bulunduğu belirtilmektedir (İşeri ve 
Chambers, 2003; G. Teruel ve M. Solano, 2007). Dolayısıyla, dö- 
nen varlık yönetiminde önemli unsurlardan birinin de nakit dönüşüm 
süresi olduğu anlaşılmaktadır. İkinci bölümde, nakit dönüşüm süresi 
ve ilgili literatür incelenmektedir. Bu çerçevede, Türkiye’de, ABD’de 
ve Avrupa’daki firmalarla ilgili yapılmış çalışmalar ele alınmaktadır. 
Ayrıca, nakit dönüşüm süresiyle ilgili teorik bilgilere yer verilmekte- 
dir. Üçüncü bölümde Türk ve Amerikan Gıda Sektörlerinin 2002-
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2007 dönemindeki nakit dönüşüm süreleri analiz edilmektedir. Son 
bölümde, elde edilen sonuçlar ışığında nakit dönüşüm süresinin 
çalışma sermayesi açısından önemi değerlendirilmektedir. 

II. Nakit Dönüşüm Süresi Kavramı 

Finansmanın başlıca ilkelerinden birini, nakit tahsilâtının hız- 
landırılırken, ödemelerin geciktirilmesi oluşturmaktadır. Nakit dönü- 
şüm süresi, alacakların ortalama tahsilât süresi ve stokların tutma 
süresi toplamından, kısa vadeli borçların ortalama ödeme süresinin 
çıkarılmasıyla elde edilir (İşeri ve Chambers, 2003; Besley ve 
Brigham, 2005). 

Nakit dönüşüm süresi, işletme sermayesi için kullanılan fonların 
paraya geri dönüş süresi olarak da tanımlanmaktadır. Nakit dönü- 
şüm süresinin yükselmesi, firma likiditesi açısından olumsuz bir gös- 
terge olarak değerlendirilmektedir. Buna karşılık, nakit dönüşüm sü- 
resinin düşmesi, firma likiditesinde iyileşmenin olduğunu göstermek- 
tedir (Akgün, 2002).Nakit yönetimi kapsamında nakit dönüşüm süre- 
sinin karar almada önemli rol oynadığı belirtilmektedir (Önal, 1996). 
Bu çerçevede, nakit dönüşüm süresi, likidite yönetiminde dinamik bir 
ölçüt olarak kabul edilmektedir. Bunun nedeni, nakit dönüşüm süre- 
sinin hesabında bilanço ve gelir tablosu verilerinin kullanılarak za- 
man boyutlu bir ifadenin elde edilmesidir (Uyar, 2009). 

Alacakların ortalama tahsilat süresi, yıllık gün sayısının alacak 
devir hızına bölünmesiyle elde edilmektedir (Besley ve Brigham, 
2005; Uyar, 2009). Alacak devir hızı, 

Alacak Devir Hızı.= Kredili Satışlar (Net Satışlar)/Ortalama 
Alacaklar 

formülüyle elde edilmektedir (Akgüç, 2006). 

Alacak devir hızının düşüklüğü, alacakların tahsilinde sorun 
olabileceğini ve borçların ödenmesinde gerekli nakdin bulunmama 
ihtimalinin yüksek olduğunu göstermektedir (Ergül, 2004). Alacak 
devir hızının yüksek olmasıysa, alacakların likiditesi ve finansmanı 
açısından olumlu bir unsur olarak değerlendirilmektedir (Ceylan ve 
Korkmaz, 2006).



MALİYE FİNANS YAZILARI 48 

Stok tutma süresi, üretimin çeşitli aşamalarında ürünün stokta 
kalış süresi olarak tanımlanıp, yıllık gün sayısının stok devir hızına 
bölünmesiyle bulunur (Besley ve Brigham, 2005). Stok devir hızı, 

Stok devir hızı= Satılan Malın Maliyeti / Ortalama Stoklar 

formülüyle elde edilmektedir (Banomyong, 2005). 

Stok devir hızının yüksekliği, stokların finansmanında sorun 
bulunmadığını göstermektedir. Bu kapsamda, işletme sermayesinin 
finansmanının olumlu etkileneceği belirtilmektedir (Ergül, 2004; 
Megginson ve diğerleri, 2008). 

Buna karşılık, stok devir hızının aşırı yüksek olması, stok yeter- 
sizliğinin ve satışlarda rekabet dezavantajının bulunduğunu ifade 
etmektedir (McGuigan ve diğerleri, 2006). 

Stok devir hızının azalışıyla, stok tutma maliyetinde artış, fi- 
nansman ihtiyacında yükseliş ve satış imkanlarının kaybedilmesi gibi 
sıkıntıların ortaya çıkabileceği belirtilmektedir (Ceylan ve Korkmaz, 
2006). 

Kısa vadeli borçların ortalama ödeme süresi, kredili mal alım- 
ları için kullanılan yıllık gün sayısının kısa vadeli borç devir hızına 
bölünmesiyle elde edilir (Besley ve Brigham, 2005; Ergül, 2004). 

Kısa v. borç devir hızı= Satılan Malın Maliyeti/Kısa Süreli 
Borçlar 

formülüyle bulunmaktadır (Sakarya, 2008; Banomyong, 2005). 

Kısa vadeli borç ödeme süresindeki artışlar, finansman ihtiya- 
cında düşüşe neden olmaktadır. Ancak, borç ödeme süresindeki 
yükselişlerin ödeme sıkıntısının ve borçların yenilenmesinin bir gös- 
tergesi olarak da değerlendirildiği görülmektedir (Akgüç, 2006). 

Stokta tutma süresiyle alacakların ortalama tahsilât sürelerinin 
toplamı faaliyet çemberi olarak tanımlanır (Mc Guigan ve diğerleri, 
2006). Faaliyet çemberi, iç veya dış finansman 1 ihtiyacını etkileyen 
unsurlardan biridir. Bu kapsamda, faaliyet çemberinin uzamasının 

1 Likidite ve dışsal finansman arasındaki ilişkiyi inceleyen çalışma için bkz. Huberman, 
(1984), s. 895.
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finansman ihtiyacında artışa neden olacağı belirtilmektedir. Faaliyet 
çemberindeki azalışların ise etkinliği artırdığı belirtilmektedir (Akgüç, 
2006). Ayrıca, faaliyet çemberinin, sektörler arasında farklılık gös- 
terdiği vurgulanmaktadır. Üretim aşaması, uzun olmayan sektörler- 
de faaliyet çemberinin kısa olduğu ifade edilmektedir. Buna karşı, 
uzun üretim sürecine sahip sektörlerde faaliyet çemberinin de uzun 
olduğu ifade edilmektedir (Smart ve diğerleri, 2006). 

Nakit dönüşüm süresinin (NDS) uzun olmasının, nakit temini 
için geçerli sürede ve çalışma sermayesinde artışa neden olduğu 
belirtilmektedir. Nakit dönüşüm süresinin uzamasının, satışlarda 
görülen artış nedeniyle karlılığı olumlu etkilediği vurgulanmaktadır. 
Buna karşılık, karlılığın nakit dönüşüm süresinden olumsuz etkilene- 
bileceği de belirtilmektedir. Bunun nedeni, işletmenin çalışma ser- 
mayesine yaptığı yatırımların maliyetinin, stoklara yaptığı yatırımlarla 
müşterilere tanıdığı kredilerin getirisinden büyük olmasıdır (DeLoof, 
2003). 

Buna karşılık, NDS’deki azalış, ticari borçların işletme serma- 
yesinin finansmanı için kullanıldığını göstermektedir. Bu kapsamda, 
işletme sermayesinin finansman sorununun giderilmesi, işletme per- 
formansı, ticari itibar ve finansal yönetim açısından önemli bir avan- 
taj olarak değerlendirilmektedir. Genel olarak, Türkiye’de hızlı tüke- 
tim malları sektöründe faaliyet gösteren büyük market zincirlerinin 
negatif NDS’ ye sahip olduğu belirtilmektedir. Bunun nedeni, stok 
tutma sürelerinin düşüklüğü ve nakit ağırlıklı satış süreçleridir (Sa- 
karya, 2008). 

NDS’nin kısa olmasının, nakit ve pazarlanabilir menkul kıy- 
metler gibi göreceli verimsiz varlıkların en düşük seviyeye indirilme- 
sine yardımcı olduğu belirtilmektedir. Ayrıca, likiditenin sağlanma- 
sında, kısa vadeli borç ihtiyacı azalacağından borçlanma kapasite- 
sinin korunmuş olacağı vurgulanmaktadır. NDS’nin kısalığı sonucu, 
firma varlıklarından sağlanan net nakit akımlarının bugünkü değe- 
rinde de yükseliş görüldüğü gözlemlenmektedir (Jose ve diğerleri, 
1996).
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III. Nakit Dönüşüm Süresiyle İlgili Teorik / Akademik 
Değerlendirmeler 

Nakit dönüşüm süresi ile ilgili Türkiye’de ve yurt dışında ya- 
pılmış çeşitli araştırmalar bulunmaktadır. 

1971–1990 döneminde ABD’de seçilmiş perakende firmala- 
rını konu alan çalışmada büyük firmaların NDS’lerinin düşük olduğu 
görülmüştür. Küçük firmaların ise, NDS’lerinin stoklar veya alacak- 
lar/borçların dönüşüm sürelerinin kısalığından olumlu etkilendiği 
belirtilmiştir (Moss ve Stine, 1993). Ayrıca bu çalışmada NDS uzun- 
luğu ile nakit akımları arasında negatif ilişki gözlemlenmiştir. Bu 
nedenle, küçük firmalarda NDS’nin yönetiminin daha önemli oldu- 
ğu belirtilmiştir (Moss ve Stine, 1993). 

Ocak 1985 Aralık 1996 döneminde Japonya ve Tayvan’da 
nakit dönüşüm süresi, likidite yönetimi, faaliyet performansı ve firma 
değeri arasındaki ilişkiyi inceleyen çalışmada, nakit dönüşüm süresi 
Japon gıda sektörü için ortalama 43, Tayvan gıda sektörü için orta- 
lama 132 olarak bulunmuştur (Wang, 2002). 

1990 yılında nakit dönüşüm çemberini inceleyen çalışmada, 
zaman ağırlıklı bir model üzerinde durulmuştur. Bu çerçevede, nakit 
dönüşüm çemberinin her aşamasında kullanılan fonların zaman 
ağırlıkları göz önünde bulundurulmuştur. Ancak, bu modelin, he- 
saplama güçlüğü nedeniyle kullanımının mümkün olmadığı belirtil- 
miştir (DeLoof, 2003). 

Türk Çimento Sektörü’nde halka açık şirketlerin 1995-2001 
dönemi için etkinlik ve nakit çevirme süresini inceleyen çalışmada, 
nakit dönüşüm süresinin dalgalı bir seyir izlediği görülmüştür. Bu- 
nunla birlikte, ticari borç devir hızındaki düşüklüğün, nakit dönüşüm 
süresinin kısalığını belirleyen temel unsurlardan biri olduğu vurgu- 
lanmıştır (Akgün, 2002). 1999–2001 döneminde, Türkiye’de üretim 
ve perakende sektörlerinin nakit dönüşüm sürelerini inceleyen ça- 
lışmada, üretim sektöründeki firmaların çoğunluğunun ve peraken- 
de sektör firmalarının negatif NDS’ ye sahip oldukları vurgulanmış- 
tır. Bu çerçevede, alacak tahsilât süresi ve stok tutma süresinin, 
borçların ödeme süresinden az olduğu görülmüştür. Ancak, alacak 
tahsil süresi ve stok tutma sürelerinin azaltılmadan, kısa süreli borç-
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ların ödeme süresinin artırılmış olması, analize konu işletmelerde 
finansman sorunlarının bulunabileceği şeklinde değerlendirilmiştir 
(İşeri ve Chambers, 2003). 

2001–2004 döneminde, Atina Menkul Kıymetler Borsası’na 
kote 131 firma için işletme karlılığı ve çalışma sermayesini inceleyen 
çalışmada nakit dönüşüm süreleri ortalama 189 olarak gerçekleş- 
miştir (Lazaridis ve Tryfonidis, 2006). Bu çerçevede, nakit dönüşüm 
sürelerinin sektörler dışında ülkeler arasında da farklılık gösterdiği 
görülmektedir. 

2003–2006 döneminde Türk Gıda Sektörü’nün nakit dönü- 
şüm süresini inceleyen çalışmada, sektördeki KOBİ’lerin nakit yöne- 
timinin 2 yetersizliği vurgulanmıştır. Bunun nedeni olarak, inceleme 
konusu işletmelerin genel olarak pozitif NDS’ ye sahip olmaları gös- 
terilmiştir. Bununla birlikte, ilgili araştırmada, imalat sanayine bağlı 
sektörlerde, farklı NDS’lerin bulunduğu ve bunların bir kısmının ge- 
nel ortalamaya kıyasla dalgalı bir seyir izlediği belirtilmiştir. Elde 
edilen sonuçlarda, nakit yönetiminde etkinliğin NDS’nin düşük / 
negatif olmasına bağlı olduğu vurgulanmıştır (Sakarya, 2008). 

İstanbul Menkul Kıymetler Borsası’nda (İMKB) üretim ve ticaret 
şirketlerinin nakit dönüşüm sürelerini 2007 yılı için inceleyen çalış- 
mada, perakende/toptancı sektörünün en düşük ortalama değere 
sahip olduğu görülmüştür. Buna karşılık, tekstil sektörünün sırala- 
mada ilk olduğu belirtilmiştir. Bu kapsamda, sektörün likidite açısın- 
dan diğer sektörlere göre dezavantajlı durumda olduğu ifade edil- 
miştir. Ayrıca, büyüklük ve karlılık ile nakit dönüşüm süresinin kore- 
lasyonunun negatif olduğu vurgulanmıştır (Uyar, 2009). 

Çalışma sermayesinin büyük bir kısmının nakit olması, firma 
karlılığı açısından çalışma sermayesinin önemini artırdığı vurgulan- 
maktadır. Seçilmiş Amerikan firmalarının nakit dönüşüm çemberi ile 
firma karlılığı arasında ilişkiyi inceleyen çalışmada, 1975–1994 
dönemi için her iki değişken arasında ters yönlü bir ilişkinin görül- 
düğü belirtilmiştir (DeLoof, 2003). 

2 Türkiye’de nakit yönetiminin önemi ve işleyişini konu alan çalışma için bkz. Önal, ss. 
93-104.
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1974–1993 döneminde ABD’de nakit dönüşüm süresi ve kar- 
lılık arasındaki ilişkiyi inceleyen çalışmada, doğal kaynaklar, imalat, 
hizmet, perakende ve profesyonel hizmetler için her iki değişken 
arasında negatif bir ilişkinin bulunduğu gözlemlenmiştir (Jose ve 
diğerleri, 1996). 1996–2002 döneminde, çalışma sermayesi ile 
KOBİ karlılığı arasındaki ilişkiyi inceleyen çalışmada, nakit dönüşüm 
süresindeki kısalışların, KOBİ karlılığını artırdığı belirtilmiştir (G. 
Teruel ve M. Solano, 2007). 

Buna karşılık, 2001–2004 döneminde, Atina Menkul Kıymet- 
ler Borsası’na kote 131 firma için işletme karlılığı ve çalışma serma- 
yesini inceleyen çalışmada karlılık ve nakit dönüşüm çemberi ara- 
sında istatistiksel olarak anlamlı bir ilişkinin bulunduğu belirtilmiştir. 
Bununla birlikte, nakit dönüşüm süresinin iyi yönetimi ile alacaklar, 
stoklar ve borçların ödeme süresinin en uygun seviyede tutulmasının 
işletmenin karlarını artıracağı vurgulanmaktadır (Lazaridis ve Tryfo- 
nidis, 2006; Akgün, 2002). 

Nakit dönüşüm süresinin yönetilmesinde, likidite ve faaliyet 
performansının dengelenmesinin önem taşıdığı belirtilmektedir. Bu 
kapsamda, stokların tutma süresindeki düşüşlerin stok yetersizliğine 
ve satışlarda azalışa neden olduğu ifade edilmektedir. 

Buna paralel olarak, alacakların ortalama tahsilât süresindeki 
düşüşlerin kredi ihtiyacı bulunan müşterilerin kaybına neden olduğu 
vurgulanmaktadır. Aynı şekilde, kısa vadeli borçların ortalama 
ödeme süresindeki büyük artışların, gelecek dönemlerdeki borçlan- 
mada esneklik veya erken ödemelerde indirim avantajlarını olumsuz 
etkilediği belirtilmektedir (Wang, 2002). 

Hissedar değerinin en yüksek seviyeye çıkarılmasında, kısa 
vadeli işletme faaliyetlerinin nakit dönüşüm süresini kısa tutacak 
şekilde yönetilmesinin önemli olduğu belirtilmektedir. Bu sayede, en 
düşük seviyede nakit yatırımı ile işletme faaliyetlerinin sürdürülmesi 
sağlanmaktadır. Nakit dönüşüm çemberi için kullanılmayan nakit 
farklı kullanım alanlarında değerlendirilebilmektedir. Bunlar, uzun 
dönem yatırımları, kar payı dağıtımı ve uzun dönemli finansman 
sağlanması şeklinde sıralanmaktadır (Smart ve diğerleri, 2006). 
Finansmanda firma içi likit varlıkların kullanılması önemli bir avantaj
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olarak değerlendirilmektedir. Bu kapsamda, likiditenin tercih edilen 
ve maliyeti yüksek bir unsur olduğu ifade edilmektedir. Bunun ne- 
deni, işletmelerin likit varlıklara sahip olmasıyla, vergi ve temsil so- 
runu gibi faktörlere maruz kalmasıdır (Huberman, 1984). 

IV. Nakit Dönüşüm Süresine İlişkin Uygulamalar: Türk ve ABD 
KOBİ’leri 

Türk Gıda Sektörü için analize konu KOBİ’lerin seçiminde ça- 
lışan sayısının temel alındığı belirtilmektedir. Bu kapsamda, 
250’den düşük sayıda çalışana sahip işletmelerin KOBİ niteliğinde 
olduğu vurgulanmaktadır (Sakarya, 2008). 

Hisse senetleri İMKB’ye kote olan gıda sektöründeki 
KOBİ’lerin, nakit dönüşüm süreleri (NDS) 2002 ve 2007 yılları için, 

NDS= (Alacak ort tahsil süresi+Stok tutma süresi)- Kısa v. 
borç ödeme süresi 

formülü yardımıyla elde edilmiştir (Uyar, 2009). 

Bu şirketlerin 2002–2007 dönemindeki nakit dönüşüm sürele- 
ri incelendiğinde dalgalı bir seyir izlediği görülmektedir. 2002’de - 
83,5 olan nakit dönüşüm süresi, 2003’te 116,3’e yükselmiştir. 
2004 yılında hafif bir azalışla 97,3’e gerileyen nakit dönüşüm süre- 
si, 2005 yılında 127,98 gün, 2006 yılında da 143,41 gün olarak 
gerçekleşmiştir. 2007 yılında, nakit dönüşüm süresi 2002’deki sevi- 
yesine yakın bir değer olan -99,7’ye gerilemiştir. 

Bu kapsamda, sektördeki KOBİ’lerin 2002 yılında alacakların 
ortalama tahsil süreleri, stok tutma süreleri ve ticari borç ortalama 
ödeme süreleri sırasıyla 91.97, 108.85 ve 284.32 olarak gerçek- 
leşmiştir. 2007 yılında ise söz konusu rakamlar 47.92, 128.9 ve 
276.52 şeklinde olmuştur. (Sakarya, 2008; İMKB Şirket Mali Tablo- 
ları 2002 ve 2007, http://www.imkb.gov.tr/malitablo.htm) 

Bu şirketlerin, stokların ortalama tutma süreleri incelendiğinde, 
%18’lik bir artış olduğu görülmektedir. Alacakların ortalama tahsil 
süresinde, aynı dönemde %48 oranında düşüş görülmüştür. Buna 
karşılık, ticari borç ortalama ödeme süresinde %2’lik bir azalış ol- 
duğu gözlemlenmektedir. Alacakların ortalama tahsil süresi ile stok-
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ların ortalama tutma süresinin, ticari borç ortalama ödeme süresin- 
den küçük olması, nakit dönüşüm süresi bakımından olumlu bir 
gelişme olarak nitelendirilebilir. Ancak, stokların ortalama tutma 
süresindeki artışın, ticari borç ortalama ödeme süresindeki azalıştan 
fazla olması, KOBİ’lerin incelenen dönemde finansman sorunu için- 
de olabileceğini göstermektedir. 

Tablo 1: İMKB Gıda Sektörü’ndeki KOBİ’lerin Nakit Dönüşüm 
Süreleri (Gün) 

2002* 2003** 2004** 2005** 2006** 2007* 

Altınyağ -269,02 2,7 -83,4 -9,8 5,4 -151,51 

Ersu 45,06 111,9 145,3 71,4 48,5 105,53 
Konfrut Gıda -62,64 152,8 47,1 239,9 322 2,52 
Kristal Kola 66,46 107,3 158,3 3,1 49,7 34,02 
Lio Yağ 3 31,31 147,4 193,3 282,4 349,3 - 
Merko Gıda -142,76 131,4 75,9 186,3 142,2 -27,79 
Penguen -76,26 191,3 162 167,4 120,9 -51,08 
Tuborg -342,15 129,9 131 170,7 187,7 -633,96 
Vanet -1,37 71,6 46 40,4 65 -75,21 

Ortalama -83,5 116,3 97,28 127,98 143,41 -99,7 

Kaynak*: İMKB verileri kullanılarak nakit dönüşüm süresi formülüyle hesaplanmıştır. 

Kaynak**: Sakarya (2008), s. 240 . 

Amerikan Gıda Sektörü için analize konu KOBİ’lerin belirlen- 
mesinde satış gelirlerinin temel gösterge olarak kullanıldığı belirtil- 
mektedir. 1994-2002 döneminde Amerikan KOBİ’lerinin kredi ris- 
kini inceleyen çalışmada satışları 65 milyon doların altındaki şirket- 
ler KOBİ olarak kabul edilmiştir (Altman ve Sabato, 2005). 

Buna karşılık, gıda sektörü için söz konusu rakam 50 milyon 
dolar olarak belirlendiği görülmektedir (GMA, 2008). Dolayısıyla, 
gıda sektörü için 50 milyon doların altında ve üstündeki şirketlerin 
nakit dönüşüm süreleri incelenmiştir. 

ABD’de satışları 50 milyon doların altında olan şirketlerin or- 
talama nakit dönüşüm sürelerinin dalgalı seyir izlediği görülmekte- 
dir. 2002’de ortalama nakit dönüşüm süresi yaklaşık 60 gün iken, 

3 Ortalama hesabında 2007 yılına ait nakit dönüşüm süresi, ortalamayı bozduğu için 
hesaplamaya dâhil edilmemiştir.
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2003’de 65 gün olarak gerçekleşmiştir. 2004 yılında küçük bir ar- 
tışla 70 güne yükselen nakit dönüşüm süresi, 2005’de %17 oranın- 
da düşerek 58 güne düşmüştür. 2006 yılında düşüş eğilimini sürdü- 
ren nakit dönüşüm süresi %37 oranında düşerek 36 güne kadar 
gerilemiştir. 2007’de tekrar artışa geçen nakit dönüşüm süresi 49 
gün olarak gerçekleşmiştir. 

2002 yılı ile karşılaştırıldığında nakit dönüşüm sürelerinde 
yaklaşık olarak %20’lik bir düşüş görülmektedir. Satışları 50 milyon 
doların üzerindeki şirketlerin 2002 yılındaki nakit dönüşüm süresi 
79 gün olarak gerçekleşirken 2007’de %40 azalarak 45 güne in- 
miştir. Bu çerçevede, bu şirketlerde dalgalanmanın son yılda daha 
yüksek olarak gerçekleştiği belirtilebilir. 

Tablo 2: Amerikan Gıda Sektörü’ndeki KOBİ’lerin Nakit 
Dönüşüm Süresi (Gün) 

Satışlar<50 milyon dolar olan 
şirketler 

Satışlar>50 milyon dolar 
olan şirketler 

2002** 60 79 
2003*** 65 85 
2004*** 70 78 
2005*** 58 78 
2006*** 36 84 
2007*** 49 45 

Kaynak: **Grocery Manufacturers Association (GMA) (2007), ss. 47, 49. 

***Grocery Manufacturers Association (2008), ss. 51, 53. 

Amerikan Gıda Sektörü’ndeki KOBİ’lerin nakit dönüşüm süre- 
lerindeki azalışların, borç ödeme süresindeki artış ile stok devir hızı 
ve alacak tahsil süresindeki düşüşe bağlı olduğu belirtilmiştir. Bu 
gelişmede, tedarik zinciri ve müşterilerden yapılan tahsilatlara ilgili 
süreçlerin etkili olduğu vurgulanmıştır. Buna karşı, nakit dönüşüm 
süresinin artmasının temel nedeni olarak etkin çalışmamaları göste- 
rilmiştir (GMA, 2008; GMA, 2007). 

Dalgalanmanın Türk Gıda Sektörü’nde fazla olmasında eko- 
nomik koşullarının olumsuzluğu, firma içi ve sektörel unsurlar ve 
etkin bir nakit yönetimi politikasının bulunmaması ve nakit yönetimi- 
nin yetersizliği gibi unsurların etkili olduğu değerlendirilmektedir 
(Sakarya, 2008). Amerikan Gıda Sektörü’nde nakit dönüşüm süre-
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lerindeki azalışın ise nakit yönetimindeki başarı, tedarik zinciri ve 
müşteri tahsilatlarıyla ilişkili olması ülkedeki KOBİ’lerin nakit yöne- 
timi politikasında daha başarılı olduklarını göstermektedir. 

V. Sonuç 

Türk ve Amerikan Gıda Sektörü’ndeki KOBİ’lerin nakit dönü- 
şüm süreleri değerlendirildiğinde her iki ülkenin sektöründe dalgalı 
bir seyrin olduğu ifade edilebilir. Türk Gıda Sektörü’nde dalgalan- 
manın Amerikan Gıda Sektörü’ne göre daha fazla olduğu görül- 
mektedir. Bu kapsamda, ilk yılda negatif olan nakit dönüşüm süresi 
2007 yılına kadar pozitif değer almıştır. 2007 yılındaysa tekrar ne- 
gatif değer olmuştur. Buna karşı, ABD Gıda Sektörü’ndeki 
KOBİ’lerde dalgalanma pozitif değerler arasında gerçekleşmiştir. 
Ayrıca, bu şirketlerin tedarik zinciri, nakit yönetimi ve müşteri tahsi- 
latları açısından daha iyi oldukları görülmüştür. 

Nakit dönüşüm süresinin faaliyet etkinliğinin önemli bir unsuru 
olan çalışma sermayesinin finansmanına katkı sağlaması için, kısa 
olması veya negatif bir değer alması gerekmektedir. Bunun için ala- 
cak tahsil süresi ve stok tutma süresinin kısaltılması ile ticari borç 
ödeme süresinin uzatılması gerekmektedir. Bu kapsamda, nakit yö- 
netiminde etkinliğin sağlanması, tedarik zinciri ve müşteri tahsilatla- 
rının iyileştirilmesi, ekonomik koşulların uygunluğu, firma içi ve 
sektörel unsurların nakit dönüşüm süresinin kısaltılmasında önemli 
rol oynadığı görülmektedir. Nakit dönüşüm süresinin belirlenmesin- 
de bu unsurların göz önünde bulundurulmasının işletmelerin başarı- 
sını artıracağı değerlendirilmektedir.
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