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OZET

Finansin en 6nemli konularindan biri olan isletme sermayesi,
isletmenin normal olarak bir yil igerisinde nakde ¢evrilebilir ekonomik
degerlere yaptign yatirimi ifade etmektedir. Isletme sermayesi bir
biitlin olarak ele alinabildigi gibi kendisini olusturan ekonomik
degerlerin tek tek ele alinmas1 yontemiyle de incelenebilmektedir. Bu
ekonomik degerlerin baslicalar1 nakit, serbest menkul degerler,
alacaklar ve stok kalemleridir.

Isletme sermayesinin sektdrden sektdre, isletmeden isletmeye
hatta yildan yila degisen bir yapiya sahip olmasi ve konaklama
isletmelerinde duran varlik yatirimmin biliyiik yer kaplamasi isletme
sermayesine verilen onemi arttirmaktadir.

Bu c¢alismada ilk Once isletme sermayesi ve finansmani
hakkinda bilgilere yer verildikten sonra ikinci bolimde isletme
sermayesi yOnetimi ve konaklama isletmeleri i¢in Onemine
deginilmistir.

EXAMINATIONS OF MANAGING WORKING
CAPITAL IN HOSPITALITY MANAGEMENTS

ABSTRACT

Managing working capital - to invest in cash funds - is one of
the most important themes about finance and examination not only
whole but also one by one. Cash, investment securities, receivables
and stocks are its kinds.

Managing working capital has got a variable structure which
changes from sector to sector, from managing to managing and from
year to year. Long-lived assets reserve a big place in the hospitality
managements, so its importance goes up.
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In this study is a mention firstly working capital and its
financing afterwards managing working capital and its importance
about hospitality managements.

GIRIS

Isletmelerin kisa vadeli performanslarmni yansitmakta olan
isletme sermayesini; isletmelerin faaliyetleri sonunda stirekli olarak
sekil degistiren; mal ve nakit akimi yaratarak isletmeye canlilik veren
ve onun statik konumdan dinamik konuma gelmesini saglayan
sermaye olarak tanimlamak miimkiindiir. Hareketli bir yapiya sahip
olmalari, ani olmayan ve kendisiyle birlikte meydana gelmeyen
faaliyetlere bagl olarak degisim gostermesi; kisa vadeli olmasi ve ¢cok
cesitli faktorlerden etkilenmesi isletme sermayesinin en belirgin
ozellikleridir. Konaklama isletmeleri sektorel ozellikleri nedeniyle
degisimlerden c¢ok ¢abuk etkilenmektedir. Isletme sermayesi
ihtiyaglari da o dl¢iide degisim gostermektedir.

I. ISLETME SERMAYESI

Literatiire bakildiginda isletme sermayesini agiklamak adina
degisik tamimlamalarla karsilasiimaktadir. Ornegin  Fitzgerald',
isletme sermayesini, stoklar ve ticari alacaklara yapilan yatirimdan
ticari borglarin ¢ikarilmasiyla elde edilen sermaye olarak tanimlarken;
Ceylan®, isletmenin faaliyeti sonunda siirekli olarak sekil degistiren ve
mal, nakit akimi yaratan; isletmeye canlilik veren ve onu statik
durumdan dinamik konuma getiren sermaye olarak ifade etmektedir.

Isletme sermayesini olusturan unsurlardaki degismeler ani
olmayan ve birlikte meydana gelmeyen faaliyetlere baghdir. Isletme
sermayesi yonetiminin diger tim varlik ve kaynaklarla da iligkisi
bulunmaktadir. Isletme sermayesi unsurlar1 ile saticilar, alicilar ve
isletme ¢alisanlar1 dogrudan iliskilidir. Vergi 6demeleri ile devletle,
faiz ve anapara 6demeleri ile kreditorlerle iliski s6z konusudur. Duran
varliklarin kullanima hazir hale getirilmesi de nakit ile yapilacagindan
isletme sermayesi ile iliski s6z konusudur.

' Ray FITZGERALD, Business Finance for Managers: An Essantial Guide to
Planning, Control and Decision Making, Kogan Page, Limited, London, 2002, s.199
2 Ali CEYLAN, Isletmelerde Finansal Yonetim, 5. Baski, Ekin Kitabevi, Bursa,
1998, 5.200
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Isletme sermayesi isletmenin tam kapasite ile ¢alisabilmesi,
iretime kesintisiz devam edebilmesi, i hacmini genisletebilmesi,
yiikiimliiliiklerini karsilayamama riskini azaltmasi, kredi degerliligini
arttrmasi, olaganiistii durumlarda mali ydnden zor durumlara
diismesini  Onlemesi, faaliyetini karli ve verimli bir sekilde
yiiriitebilmesi acilarindan biiyiik 6nem tasimaktadir’.

Akdogan®, Isletmenin isletme sermayesi olarak baglayacagi
fonlar, isletmenin tiim yasami boyunca para-mal-alacak-para-mal
akimi nedeniyle bagli kalacak ve isletmenin tasfiyesinde paraya
donecek fonlardir. Bu nedenle isletme sermayesi isletmeler icin
hayati 6nem tagimaktadir’ ve isletmenin kisa vadeli performansini
yansittiklarindan isletme sermayesinin Ozellikleri incelendiginde
bildngo daha net anlasilmaktadir®.

Isletme sermayesi, isletmenin faaliyetlerinin herhangi bir
sikinttya diismeden en iktisadi bir sekilde yiiriitiilmesine imkan
vermeli ve mali bir sikint1 ile karsilasmadan ani olarak ortaya c¢ikan
ihtiyag ve zararlar1 karsilayabilecek diizeyde olmalidir. Isletme
sermayesinin yeterli olmasi, isletmeye Onemli yararlar saglamakla
birlikte, isletme sermayesi yetersizligi veya asir1 isletme sermayesinin
bulunmasi karlilik ve verimlilik {lizerinde olumsuz etkiler yapar.
Isletmelerin her birinin kendi biinyesine uygun, normal ¢alismalarini
siirdiirebilecek seviyede isletme sermayesine sahip olmasi gerekir. Net
isletme sermayelerinin yeterli olmasi isletmenin gelecegi agisindan
biiyiik 6nem tasimaktadr’.

Elde bulundurulan nakit, isletme sermayesine duyulan ihtiyact
etkileyen en onemli faktordiir. Konaklama isletmelerinin biiyiikligii,
organizasyonlarmin merkezilesmis ya da merkezilesmemis olmasi,

* Oztin AKGUC, Finansal Yonetim, Avciol Basim Yayin, Istanbul, 1994, s:205

* Nalan AKDOGAN, “Projelerde Isletme Sermayesi Ihtiyacinin Belirlenmesi”, Gazi
Universitesi ILB.F. Dergisi, Say1:1, Ankara, 1987, s:301

’ Melahat YILDIRIM, Konaklama Isletmelerinde Isletme Sermayesi (Alacak-Nakit-
Stok) Yonetiminin Isletme Karliligi Uzerine Etkisi, Basilmamus Yiiksek Lisans Tezi,
Izmir, 2006, s:28

® Metin Kamil ERCAN, Unsal BAN, Degere Dayali Isletme Finans: Finansal
Yonetim, Gazi Kitabevi, Ankara, Ocak, 2005, s.275

7 Adem CABUK, ibrahim LAZOL, Mali Tablolar Analizi, Nobel Yaym Dagitim,
Ankara, Kasim, 2005, s.75-76
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isletme faaliyetlerinin genel yapisi ile denetim fonksiyonlar1 ellerinde
bulunduracaklar1 nakit tutarmi® dolayisiyla da isletme sermayesi
ihtiyaglarm etkilemektedir. Brealey’ vd.’nin belirtmis olduklar1 gibi
ticari borglar net igsletme sermayesini azaltmaktadir.

Isletme sermayesindeki degismelerin, is hacminden mi yoksa
enflasyondaki degisimlerden mi kaynaklandiginin da olglimlenmesi
oldukca dnemlidir. Etkinlik degisimi isletme sermayesi unsurlar1 olan
alacaklar, stoklar ve borglar i¢in ayr1 ayr1 hesaplanir. Tokag'’, yapmus
oldugu bir calismasinda stok, alacak ve bor¢larda meydana gelen
degismelerin etkinlik agisindan yorumlanabildigi gibi, i hacmi ve
enflasyon acisindan da yorumlanabilecegini dile getirmistir.

A) FINANSMANI

Ideal bir ekonomide kisa vadeli varliklar kisa vadeli yabanci
kaynaklarla, uzun vadeli varliklar uzun vadeli yabanci kaynak ve 6z
sermayeyle finanse edilmekte ve boylece bir ekonomide net isletme
sermayesi daima sifir olmaktadir''. Isletme giinliik faaliyetlerinde likit
kalmak zorundadir. Ayni zamanda faaliyetlerini miimkiin oldugunca
etkin ve karhi yiiriitmelidir. Isletmenin risk-getiri dengesi, isletme
sermayesi kalemlerinin nasil finanse edilecegi felsefesi etkiler. Isletme
sermayesinin  bir bolimii hesap donemi i¢inde dalgalanma
gdstermekte; diger boliimii sabit kalmakta ve degismemektedir'?.

Isletmelerde isletme sermayesi ihtiyacini belirlerken kullanilan
araclardan birisi de nakit doniisiim siiresini hesaplamaktir. Nakit
donilistim siiresi, stoklarin, alacaklarm ve borglarm siirelerine bagl
olup stok degisim siiresi ve alacaklarin tahsilat siiresinin uzamasiyla
artmaktadir.

¥ Saliha Basak ERDINC, Konaklama Isletmelerinde Nakit Yonetimi Etkinliginin
Incelenmesi, Basilmamus Yiiksek Lisans Tezi, Antalya, 2008a, s:37-38

° Richard A. BREALEY, Steward C. MYERS, Alan J. MARCUS, Isletme
Finansimin Temelleri, Cvr: Unal Bozkurt, Tiirkan Arikan, Hatice Dogukanli,
McGraw-Hill, Literatiir Yaymcilik, Istanbul, Ekim, 1997, 5.523

' Ahmet TOKAC, Uygulamact Goziiyle Isletmelerde Finansal Yonetim Becerileri,
Tunca Kitabevi, Istanbul, Mayis, 2005, 5.198-203

' ERCAN, BAN, 5.279

12 Osman OKKA, Finansal Yénetime Giris, 2. Baski, Nobel Yayin Dagitim,
Ankara, Subat, 2006, s.182
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Nakit doniisiim siiresinin artmasi, isletmenin daha fazla
finanslamaya ihtiya¢ duydugunu gostermekte olup erken uyar1 6lgiisii
olarak da goriiliir. Nakit doniislim siiresinin uzamasi isletmenin
stoklarmin devrinde veya alacaklarin tahsilinde problem oldugunu da
gosterebilecektir. Bu problemler ancak saticilara 6deme siiresinin
uzamasi ile maskelenmis olabilir.

Erding]3, isletme  sermayesinin  finanse  edilmesinin,
isletmelerin finans politikasinin bir parcast olarak nitelendirmis ve
uzun vadeli finanslama politikas: ile i¢ ice oldugunu ifade etmistir.
Isletme sermayesi finanslama politikas1 belirlenirken isletme degerinin
arttirilmasini diistiniilmekte; dogal olarak da finanslama politikasinda
yapilacak degisikliklerin isletmenin degerini arttirmasti
beklenmektedir.

Aksoy', cesitli kaynaklar arasinda secim yapmada ve uygun
bilesimin elde edilmesinde goz oniinde tutulacak ilkeleri;

Uygunluk, .

Risk,

Maliyet,

Finansman Kaldiracindan Yararlanma,
Esneklik,

Kontrol ve Yonetimin Paylasiimast,
Zamanlama seklinde 6zetlemektedir.
B) FINANSLAMA STRATEJILERI

Finanslama stratejilerini alinan riskin derecesine gore li¢ ana
baslik altinda toplamak miimkiindjir:

1. Korumah Yaklasim

Isletme uzun vadeli ihtiyaglarmi uzun vadeli fonlarla
karsiladig1 icin nakit sikisikligi yasamayacaktir. Bu yaklagimda kisa
vadeli finansman mevsimsel dalgalanmalarda kullanildigindan
isletmenin cari aktifleri kendi kendine likidite saglayan bir konumda

1 Saliha Basak ERDINC, “Isletme Sermayesi Yo6netiminin Konaklama Isletmeleri
Agisindan Onemi”, 11 Balikesir Ulusal Turizm Kongresi, 17-19 Nisan 2008b, s:141
'* Ahmet AKSOY, Isletme Sermayesi Yonetimi, Gazi Biiro Kitabevi, Ankara, 1993,
$.45-48
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calismaktadir. Bu yaklasimi uygulayan isletmelerin orta diizeyde kar
ve riski olmaktadir.

2. Muhafazakar Yaklasim

Riski ¢cok daha az olan bu yontemde devamli olarak bir ihtiyat
pay1 bulundurulmaktadir. Isletme bir siire kisa vadeli bor¢ bulamasa
da durumunu idare edebilmektedir. Bu yaklasimin karliligi genel
olarak daha diisiik olacaktir.

3. Atima Yaklasim

Isletme ihtiyat payr birakmamaktadir. Burada amag karlilig:
arttrmaktir. Thtiyat payr birakilmadig igin isletme her an kisa vadeli
bor¢ bulamama riski ile kars1 karsiya kalabilmektedir. Karlilig1 daha
yilksek olan bu yaklasim riske katlanmay1 goze alan yoneticiler
tarafindan tercih edilmektedir.

Bu {i¢ yaklasimdan hanginsin secilecegi; ekonominin
durumuna, isletmenin  kredibilitesine,  isletmenin  finansal
saglamliligma ve fon bulma imkanina, risk-getiri dengesindeki
tutumuna, fonlarin maliyetine ve yoneticinin riske katlanma yapisina
gore degisir. Isletme ydnetimi uygun diizeyde isletme sermayesi
tutmaya karar verdiginde risk-getiri iliskisini 1yi bir sekilde
degerlendirilmelidir. Bu konuda yonetici muhafazakar davrandiginda
elinde yliksek oranda cari aktif bulunacaktir. Boylece isletmelerinin
satiglarinda aksama ve kisa vadeli borg¢larini karsilayamama riski de
karlihg1 da azalacaktir. Eger atilimci davranirsa isletmenin kari
artacak; ancak kisa vadeli bor¢larini karsilayamama riski artacagi gibi
satiglarinin aksama durumu da s6z konusu olabilecektir.

Likidite, risk ve karliligin dengelendigi bir stratejinin
uygulanmasi en uygun strateji olacaktir. Ancak stratejinin belirlenmesi
isletmeden isletmeye farkli olacagi gibi ayn1 isletme i¢inde yoneticinin
yaklasimmna ve zamana gore de farklilik gosterecektir. Isetme
sermayesi finanslama stratejisi uygulanan ekonomik ve mali
politikalara bagli olarak ekonomik konjoktiiriin yOniine gore de
degisecektir.

II. ISLETME SERMAYESI YONETIMi

Isletme sermayesi yonetimi; isletmenin cari aktifleri ve cari
pasifleriyle ilgili kararlarla, onlarin nelerden ibaret oldugu, nasil etkin
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kullanildiklar1 ve bunlarin igletmenin risk-getiri yapisi tizerinde nasil
bir etki meydana getirdigiyle ilgilenir. isletme sermayesi yonetiminin
amaci; ortaklarin varliklarini maksimize etmektir'”.

Isletme sermayesi yonetimi, risk ve karlilik arasinda uygun bir
dengenin kurulmasmi gerektirir. Isletme sermayesinin atil kalmasi
karlihgin azalmasina yol agar; isletme sermayesi acig1 da isletmenin
bor¢larin1  karsilayamama riskini ortaya c¢ikarir. Ayrica donen
varliklarin getiri orani duran varliklara gore nispeten diisiiktiir'®.

Isletme sermayesi yonetiminde basar; likidite ile karlilik
arasinda dogru dengenin saglanmasina baglidir; c¢lnkl isletme
odemelerini karsilayacak kadar likiditeye ihtiya¢c duyarken diger
yandan miisterilerinin ani taleplerini karsilamak ve iiretimine devam
edebilmek icin stok bulundurmak zorundadir. Bu iki durum isletme
sermayesi yonetiminin 6nemini arttirmaktadir'”.

Isletme sermayesi yonetiminin isletmenin karlihig1 iizerinde
¢ok onemli bir rol oynadigi gercektir. Isletme faaliyetlerinin
aksamadan yiiriitiilmesi; isletmenin yeterli isletme sermayesine sahip
olmas1 ve bunun etkili bir sekilde yonetimine baglidir'®.

Isletme sermayesi yonetiminde iki farkli yaklasim s6z
konusudur. Birinci yaklasimda, isletme sermayesine bir biitiin olarak
bakilir ve politikalar buna gére olusturulur. Ikinci yaklasimda ise,
isletme sermayesi unsurlarinin her birine 6zel yonetim, ilke ve
politikalar1 s6z konusudur. Bu calismada isletme sermayesi ilk
yaklagimdaki sekliyle ele alinmistir.

Enflasyon da yasanilan enflasyonun c¢esidi de isletme
sermayesine olan ihtiyac1 etkilemektedir. Isletme sermayesine olan
ihtiyact arttirdigi durumlara karsi Onlem alabilmek adna finansal
planlamada ¢ok dikkatli davranilmasi gerekmektedir. Bu da isletmeler
icin igletme sermayesi yonetiminin dnemi arttirmaktadir.

"> OKKA, s.181

'® Niyazi BERK, Finansal Yonetim, 6. Baski, Tirkmen Kitabevi, istanbul, 2002,
s.109

'" Graham MOTT, Accounting for Non — Acconutants, 6th Edition, Kogan Page,
Limited, London, 2005, s.232

'8 Ocal USTA, Isletme Finansi ve Finansal Yonetim, Gozden Gegirilmis 2. Baski,
Detay Yayincilik, Ankara, 2005, s.141
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A) KONAKLAMA  ISLETMELERINDE  ISLETME
SERMAYESI YONETIMI

Konaklama isletmelerinde isletme sermayesi, isletmenin
faaliyetlerini aksatmadan siirdiirebilmesine olanak veren doner
varliklarmm  parasal degerini ifade etmektedir. Konaklama
isletmelerinin yatmrim projelerinde doner varliklar toplam varliklarin
%20’sini veya daha azmi olusturabilmekte' bu da sabit sermaye
yogunlugu yaratarak arsa, bina, arazi, techizat, donatim gibi sabit
maliyet kalemlerinin toplam yatirim i¢indeki paymnm %80 ila %90
arasinda degismesine yol agmaktadir. Yine bu sektordeki isletmelerin
ortalama on yillik bir siirede yenilenme yatirim gerektirmeleri,
maliyetlerin biiyiik bir kismina sabit 6zelligi kazandirir. Turizm ve
konaklama isletmelerinin yillik bagl degismez maliyetleri isletmenin
toplam maliyetlerinin %70-80’ine ulasmaktadir.

Konaklama isletmelerinin igletme sermayesi ihtiyacinin
belirlenmesini etkileyen baslica faktorleri Yildirmm® ¢alismasinda

Isletmenin biiyiikliigii ve nitelikleri

Satis hacmi

Satiglarin dalgalanmast

Satin alma kosullart

Isletme sermayesinin donme ¢abuklugu

Enflasyon

Diger etkenler seklinde dzetlerken; Tas vd.?' yapmus olduklari
calismalarinda kirilgan bir ekonomik yapiya sahip iilkemizde turizm
sektortinii etkileyen baglica faktoriin enflasyon oldugunu belirtmis;

Afsar®® ise temel sorunun konaklama isletmelerindeki 6z sermaye
yetersizligi oldugunu vurgulamaktadir.

' YILDIRIM, s:29

Y YILDIRIM, :50-51

2l Oktay TAS, Mehmet EKMEKCIOGLU, Kaya TOKMAKCIOGLU, “Tiirkiye
Turizm Sektoriiniin Net Isletme Sermayesinin Enflasyon, Déviz Kuru, Borglanma
Faizi ve IMKBI100 Endeksi ile Iliskisi”, IV. Lisansiisti Turizm Ogrencileri
Aragtirma Kongresi, 23-27 Nisan 2008, s:541

22 A. AFSAR, “Tiirkiye Turizm Sektoriinde Konaklama Isletmelerinin Finansal
Analizi”, Anadolu Universitesi .1 B.F. Dergisi, Cilt:XVIII, Say1:1-2, 2002, s:159
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Konaklama isletmelerinin yatwrim maliyetini olusturan
unsurlardan biri olan baslangi¢ isletme sermayesi, sabit sermaye ile
olan yakin iligkisi nedeniyle bu isletmelerin karliligmi etkileyen bir
etmen olarak biiyilk 6nem tagimaktadirlar. Konaklama isletmelerinin
diizenli olarak faaliyetlerini siirdiirebilmeleri 6zellikle yiyecek &
iceceklere ait yeterli miktarda stok bulundurmalariyla miimkiindiir.
Diizenli isletme sermayesi isletme genisledikce bu genislemeye uygun
olarak artis egilimindedir®.

KOBI’ler iilke ekonomisi i¢in bilyiik dnem tasimakta; degisen
konjoktiire daha kolay adapte olabilmekte ve yenilikleri daha kolay
hayata gecirebilmektedir.”*. Kisa vadeli yabanci kaynaklardan
yararlanma kiiclik isletmelerin net isletme sermayesi ve likidite
durumlarin1 biiyilk 06lgiide etkilemekte ve bu nedenle isletme
sermayesi yonetimi bu tiir isletmeler icin biiylik Onem arz
etmektedir®. Ulkemizdeki konaklama isletmelerinin biyiik bir
kismmm KOBI kapsammda yer aldigi gdz oniine alindiginda
konaklama isletmelerinin isletme sermayesi yOnetiminde nakit
yonetimi, alacaklarin yonetimi ve stok kontrolii 6nemli bir yer teskil
etmektedir.

Turizm sektorii, dolayisiyla konaklama isletmeleri dis
faktorlerden oldukca kolay etkilenen bir yapiya sahiptir. Bu da emek
yogun ¢alisilan konaklama isletmelerinde isletme sermayesini 6nemini
arttrmaktadir. Ciinkli ister sezonluk isterse yillik ac¢ik olsun tiim
konaklama igletmelerinde sabit bir maliyet bulunmaktadir. Ayrica
konaklama isletmelerinde satilan {iriiniin stoklanamamasi oda satisi
gerceklestirilemedigi  takdirde maliyeti arttrmaktadir. Degisen
kosullar altinda isletme sermayesine olan ihtiyacin da artmasiyla
isletme sermayesi ihtiyacim1 dogru tahmin edemeyen isletmelerin
biiyiik sikint1 yasamasi kagilmaz olmaktadir®.

2 Adnan TURKSOY, Konaklama Yonetim Muhasebesi, Turhan Kitabevi, Ankara,
1998, 5.192-194

#* Ozgir ARSLAN, “Kiigiik ve Orta Olgekli isletmelerde Calisma Sermayesi ve
Bazi Finansal Yénetim Uygulamalari”, Cumhurivet Universitesi Iktisadi ve Idari
Bilimler Dergisi, Cilt:4, Say1:1, 2003, s.122

** Muharrem OZDEMIR, Finansal Yonetim, Gazi Kitabevi, Ankara, 1997, 5.192

2 ERDINC, 2008b, s:143
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ARASTIRMA
A) ARASTIRMANIN AMACI

Konaklama isletmelerinde isletme sermayesine olan bakis
acismin belirlenerek isletme sermayesinin etkinliginin incelenmesidir.

B) ARASTIRMANIN EVRENI VE ORNEKLEMI

Arastirmanim evrenini Antalya’da yer alan 5 yildiz kapasiteli
resort hotel adi altinda faaliyet gostermekte olan konaklama
isletmeleri olusturmaktadir. Arastirmanin 6rneklemi ¢izilen evren
icerisinden rastlantisal olarak secilen kirk bir konaklama isletmesidir.

C) ARASTIRMANIN SINIRLARI

Arastirmaya katilimin istenen oranda gergeklestirilememesi ve
sorulan sorulara yanit alinmada g¢esitli sikintilarla karsilasilmasi;
goriisme yapilan kisilerin  konu hakkindaki bilgi eksiklikleri
arastirmanin sinirlarini olusturmaktadir.

D) ARASTIRMANIN DEGERLEMESI

Arastirmaya katilan konaklama isletmelerinin demografik
ozellikleri Tablol’de gosterilmektedir. 4 yildizli konaklama
isletmeleri zincir otel biinyesinde yer aldiklar1 i¢in arastirmaya dahil
edilmislerdir.

Tablo 1Konaklama isletmelerinin Demografik Ozellikleri

Biiyiiklik 4 Yildiz 5 Yildiz
%9,8 %90,2
Bagli oldugu grup Bagimsiz Zincir Otel Grup Oteli
%7,3 %65,9 %26,8
Finans kararlarmin Genel Finans Mubhasebe
almdif departman Miidiirliik Departmani Departmani
%14,6 %65,9 %7,3

Tablo 2’de arastirmaya dahil edilen konaklama isletmelerinin
finansal kararlarin1 alrken hangi giidiilerden etkilendikleri
gosterilmektedir. Konaklama isletmeleri isletme sermayesinin
finansmanmi bu giidiler dogrultusunda gerceklestirmektedirler.
Arastirmadan elde edilen bilgiler dogrultusunda konaklama
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isletmelerinin ihtiyath davrandiklari bu nedenle de isletme sermayesi
finansmaninda korumal1 yaklasimi tercih ettikleri gdzlemlenmistir.

Tablo 2 Finansal Kararlarin Ahinmasinda Etkili Olan Giidiiler

Frequency Percent | Valid Percent Cumulative

Percent

islem gidiisii 12 29,3 30,8 30,8

ihtiyat gidiisii 22 53,7 56,4 87,2

spekiilasyon giidiisi 4 9,8 10,3 97,4

telafi bakiyesi 1 2,4 2,6 100,0
Total 39 95,1 100,0

Isletme sermayesi yonetiminde etkinligin saglanmas1 adina
optimmum nakit diizeyinin belirlenmesi olduk¢a onemli bir noktadir.
Bu nedenle ankete katilan konaklama isletmelerine uygulamakta
olduklar1 bir nakit yonetim modeli olup olmadig1 sorulmustur. Alinan
yanitlar Tablo 3’de gosterilmektedir.

Tablo 3 Konaklama isletmelerinde Uygulanan Nakit Yonetim Modelleri

Frequency Percent Valid | Cumulative
Percent Percent
stone modeli 1 2,4 4,0 4,0
sayisal olmayan yontemler 9 22,0 36,0 40,0
diger 15 36,6 60,0 100,0
Total 25 61,0 100,0
Missing 16 39,0
Total 41 100,0

Tablo 4’de ise arastrmaya dahil edilen konaklama
isletmelerinin  hangi durumlar karsisinda igletme sermayesi
ithtiyaclarmnin arttig1 gosterilmektedir. Burada biitceleme islemleri
sirasinda yapilan tahminlemelerin gerceklesmemesi en biiyiik faktor
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Konaklama sektoriinde gelecegi tahmin
etmenin zorlugundan kaynaklanmaktadir.

Tablo 4 isletme Sermayesi ihtiyacimin Arttigi Durumlar
%

donemsel dalgalarin yasanmasinda 19,5

yapilan tahminlemelerin ger¢eklesmemesinde 51,2

anlik ¢ozlimlerin iiretilmesinin ardinda 19,5

politikalarin konunun uzmanlari tarafindan olugturulmamasinda 2,4
diger 7,3
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Amaci ortaklarin varliklarini maksimize etmek olan isletme
sermayesi yonetimi; isletme sermayesinin atil kalmasi durumunda
karlihigin azalmasma yol agtigi; isletme sermayesi agigmin olmasi
durumunda da isletmenin borg¢larin1 karsilayamama riskini ortaya
cikarttig1 icin risk ve karlilik arasinda uygun bir dengenin kurulmasmni
gerektirmektedir. Bu nedenle etkin bir isletme sermayesi yonetimi,
isletmenin uzun vadeli bliylimesi ve canliligin1i devam ettirebilmesi
icin hayati 6neme sahiptir.

Konaklama isletmelerinin isletme sermayesi ihtiyact;
isletmenin biiytlikliigline, agik bulundugu siireye, yer aldigi bolgeye
vb. birgok faktorden etkilenmektedir. Konaklama isletmelerinin biiytik
cogunlugunun KOBI kapsaminda yer almasi ve ayr1 bir finans
departmaninin bulunmamasi isletme sermayesi yonetiminin dnemini
arttrmaktadir.

Isletme sermayesi ydnetiminde tekinligin saglanmasi isletme
sermayesini olusturan unsurlarin her birinde etkinligin saglanmasi ile
miimkiindiir. Bu nedenle konaklama isletmelerinin igletme sermayesi
yonetiminde etkinligini arttirabilmeleri i¢in Oncelikle isletme
sermayesini olusturan unsurlar1 bir biitiin olarak degerlendirmesi
gerekmektedir.

Konaklama isletmeleri faaliyette bulunduklar1 siire itibariyle
isletme sermayesi ihtiyaclarinda farkliliklar yasamaktadirlar. Ozellikle
sezonluk calisan isletmelerde yi1l boyunca biiyiikk dalgalanmalar
goriilmektedir. Dalgalanmalarin takibinin saglanmasiyla isletme
sermayesi ihtiyaci da dengelenebilinir.

Konaklama isletmeleri yapilar1 geregi belli oranda yiyecek —
icecek malzemesini stoklarmmda bulundurmak zorundadir. Genellikle
kisa vadeli yabanci kaynaklardan yararlandiklar1 icin de net isletme
sermayesi ve likidite durumlar1 bu durum karsisinda biiyiik 6lgiide
etkilenmektedir. Konaklama isletmelerinin biiyiik bir ¢ogunlugunda
finans departmani olmadig1 i¢in isletme sermayesi yonetimi muhasebe
departmaninin sorumlulugunda yer almaktadir. Bu da isletme
sermayesi yonetiminde istenen verimin saglanmasini engellemektedir.
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