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Bu arastirmanin temel amaci Borsa Istanbul’da islem géren konaklama sirketlerinde bankacilik
sektériiniin sagladigi banka kredisi kullaniminin tiir, vade ve maliyet agisindan analiz edilmesidir.
Arastirmada Covid-19 salgininin konaklama sirketlerinin banka kredisi kullanimlari tizerindeki etkisi
de incelenmistir. Bu baglamda arastirmada konaklama sirketlerinin 2009 — 2021 yillari arasinda
banka kredisi kullanim diizeyi, banka kredilerinin tiirii, faiz oranlari, vadesi ve para birimi cinsinden
dagihmlari oran ve dokiiman analizi ile saptanmaya ¢alisiimistir. Analiz sonucunda aktiflerin
ortalama %10,84’liik kisminin banka kredileriyle finanse edildigi, yabanci kaynaklar icinde banka
kredisi kullaniminin %19,92 gerceklestigi ve kisa vadeli banka kredisi kullaniminin daha fazla tercih
edildigi saptanmistir. Ayrica konaklama sirketlerinin agirlikli olarak Tiirk Lirasi, Dolar, Euro ve Sterlin
cinsinden kisa ve uzun vadede faiz oranlari her yil degiskenlik gosteren isletme kredileri, giinliik spot
kredi, rotatif kredi, borg¢lu cari hesap kredisi, déviz kazandirici kredi, tasit kredisi ve yatirim
kredilerinden yararlandiklari tespit edilmistir. Bununla birlikte Covid-19 salgin dénemi éncesine gére
konaklama sirketlerinin banka kredileri kullanim diizeylerinin 6nce diistiigii ancak sonra tekrar
ylkseldigi saptanmistir.

Anahtar Kelimeler: Konaklama Sirketleri, Bankacilik Sektérii, Banka Kredileri, Oran Analizi, Borsa
istanbul
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A Research on the Using of Bank Loans in Accommodation Companies Traded in Borsa Istanbul

Abstract

The main purpose of this research is to analyze the using of bank loans provided by the banking sector
in accommodation companies traded in Borsa Istanbul in terms of type, maturity and cost. The study
also examined the impact of the Covid-19 outbreak on the accommodation companies' use of bank
loans. In this context, the level of bank loan usage, the type of bank loans, interest rates, maturity and
their distribution in currency between the years 2009 and 2021 were tried to be determined by ratio
and document analysis. As a result of the analysis, it was determined that 10,84% of the assets in
accommodation companies are financed by bank loans, the use of bank loans in total liabilities is
19.92% and short-term bank loans are preferred. It was also detected that accommodation companies
mainly benefit from business loans, daily spot loans, revolving loans, current account loans, foreign
exchange earning loans, vehicle loans and investment loans in Turkish Lira, Dollar, Euro and Sterling
with interest rates varying every year. However, compared to the pre-Covid-19 outbreak period, it was
observed that the level of bank loans used by accommodation companies first decreased, but then
increased again.
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Borsa Istanbul’da Islem Géren Konaklama Sirketlerinde Banka Kredisi Kullanimi Uzerine Bir Arastirma

GIRIS
Giintimiizde ekonomik sistemin saglikli bir sekilde devam edebilmesi icin finansal
sistemin varligina ihtiya¢ duyulmaktadir (Akyildiz, 2019:2). Ekonomik sistem
icerisinde fon arz ve talep edenler, fon arz ve talep edenler arasindaki fon transferini
diizenleme gorevini iistlenen finansal arac1 kurumlar, fon transferini saglayan arag ve
gerecler ve finansal fon akisinin diizenlenmesini saglayan hukuki ve idari kurallarin
bir araya gelerek olusturdugu yapiya finansal sistem ad1 verilmektedir (Aydin, Basar
& Coskun, 2015:46). Finansal sistemin giin gectik¢e daha karmasik bir hale gelmesiyle
birlikte, genellikle kisa vadeli fon arz ve talebinin karsilasti§1 para piyasalarinin
onemli aktorii olan bankalar 6n plana ¢ikmaktadir (Akyildiz, 2019:3; Karadeniz,
Iskenderoglu, Beyazgiil & Zencir, 2015:58). Ulke ekonomilerinin gelisiminde 6nemli
bir islev tistlenen bankalar, fon fazlasi olan birimlerden genellikle kisa vadeli olarak
topladiklar1 mevduat ve fonlari, fon ihtiyac olan gergek veya tiizel kisilere kisa, orta

ve uzun vadelere yayarak kredi olarak veren kuruluslar olarak tanimlanmaktadir
(Yetiz, 2016:107).

Finansal sistemde onemli bir konumda olan bankacilik sektorii, fonlamis oldugu reel
sektoriin daha rekabetci bir hale biiriinmesini ve gelismesini dogrudan etkilemektedir
(Kartal, 2018:5; Turgut & Ertay, 2016:115). Bu yoniiyle bankacilik sektorii ozellikle
turizm sektoriinde faaliyet gosteren sirketleri de dogrudan etkilemektedir. Turizm
sirketleri, talebin siirekli olarak degistigi ve rekabetin yogun oldugu turizm
sektoriinde yasamis olduklari finansal gereksinimlerin 6nemli bir kismini bankacilik
sisteminin sundugu finansman kaynaklarmndan yararlanarak ¢cozmeye calismaktadir.
Bu yoniiyle bankacilik sistemi turizm sektoriindeki sabit sermaye ve isletme sermayesi
yatirimlarmin finansmanmi saglayarak sektordeki sirketlerin biiytimesine onemli
katki saglamaktadir. Bankalar ayrica sirketlerin sundugu iiriin ve hizmetleri tiiketen
hane halki i¢in de 6nemli bir finansman kaynagidir. Turistlerin seyahat planlamalarinm
gerceklestirme asamasinda bankalar yaz mevsimine 6zel sunduklar1 seyahat veya tatil
kredileri ile turizm sektOriiniin talep yoniiniin desteklenmesine yine énemli bir katki
saglamaktadir. Bankalar bu sayede dar gelirli insanlar1 turizme tegvik etmesiyle 6n
plana c¢ikmaktadir. Turizm sektoriinde faaliyet goOsteren sirketlere Onemli bir
finansman kaynagi saglayan bankalar, yatirrm ve isletme asamalarinda sermaye
yetersizligi icinde olan ve sabit ve degisken giderlerin yiiksek oldugu konaklama
sirketleri i¢cin de onemli bir finansman kaynagi sunmaktadir.

Turizm sektorii igerisinde yer alan konaklama sirketleri hem yatirim asamasinda sabit
varlik agirlikli yatirnrmlar, hem de isletme asamasinda yenileme, genisleme ve
modernizasyon yatirimlarini gercgeklestirme zorunlulugunun oldugu sabit sermaye
agirlikhi sirketlerdir (Giinliik & Ceken, 2013:131; Karadeniz vd., 2015:59; Met, Ozdemir
& Erdem, 2013:265). Konaklama alt sektoriinde yasanan mevsimsel dalgalanmanin ve
is giicii devir hizinin yiiksek olmasi, gider ve maliyet kalemlerinin artarak
kontroliintin giliclesmesi ve risk ile krizlere karsi kirilgan olunmasi konaklama
sirketlerinin finansal kaynak ihtiyacinin artmasma neden olabilmektedir (Kosan &
Karadeniz, 2014:76). Konaklama yatirimlarinda sabit sermayeyi olusturan varliklarin
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degerinin yiiksek ve yatirim doniisiiniin uzun siireli olmasi, ayrica 6z sermaye
yetersizligi sirketlerin yatirimlarda uzun vadeli finansman kaynaklarina yonelmesine
sebep olmaktadir (Kiiciikaltan & Eskin, 2008:161). Bununla birlikte isletme
asamasimnda degisen tiiketici istek ve ihtiyaglar1 dogrultusunda gergeklestirilen
yatirimlar da konaklama sirketleri agisindan zorunluluk gostermektedir. Bu sebeple
konaklama sirketlerinde isletme asamasinda da kisa, orta ve uzun vadeli finansman
kaynaklarma ihtiyag¢ artmaktadir. Dolayisiyla konaklama sirketleri, yatirim ve isletme
asamalarinda yasamis olduklar: finansman gereksinimlerini giderebilmek icin devlet
tesviklerinden ve bankalarin sunmus oldugu finansman kaynaklarindan
yararlanmaya calismaktadirlar (Karadeniz vd., 2015:59; Karadeniz Kosan & Geggin,
2018:303).

Bu aragtirmanimn temel amaci Borsa Istanbul’da (BIST) pay senetleri iglem gdren
konaklama sirketlerinde bankacilik sektoriintin sundugu kredilerin kullanilma
diizeyinin, tiirlerinin, vadesinin, para biriminin ve maliyetlerinin analiz edilmesidir.
Bununla birlikte Covid-19 salgmi sonrasinda konaklama sirketlerinin bankacilik
sektoriinden elde ettigi banka kredilerinin diizeyi ve kosullarinda bir degisiklik olup
olmadig1 da degerlendirilmektedir. Bu amagla Borsa Istanbul Lokantalar ve Oteller
Sektoriinde pay senetleri islem goren konaklama sirketlerinin 2009-2021 yillar:
arasindaki finansal tablolar: iizerinde oran analizi ile sirketlerin faaliyet raporlar1 ve
finansal tablo dipnotlar1 {izerinde dokiiman analizi gerceklestirilerek bankacilik
sektoriinden saglanan banka kredilerinin diizeyi, tiirti, vadesi, para birimi ve
maliyetleri analiz edilmistir. Arastirma alti bolimden olusmaktadir. Girig
boliimiinden sonraki ikinci boliimde konuyla ilgili daha once gergeklestirilmis
arastirmalar 6zetlenmistir. Uciincii boliimde veri kaynaklar1 ve analizde kullanilan
yontem acgiklanmaya calisilmistir. Dordiincti boliimde gerceklestirilen analizlere ait
bulgulara yer verilmis ve son olarak besinci boliimde ¢alismanin sonuglari tartisilarak
sektore ve gelecek arastirmalar i¢in Oneriler sunulmustur.

Kavramsal Cerceve

Konuyla ilgili alanyazin incelendiginde genellikle turizm sektoriinde faaliyet gosteren
sirketlerin finansal sorunlar: ile finansal kaynak kullanimina yonelik tercihlerini,
bankacilik sektoriiyle iliski diizeylerini ve banka kredisi temin ederken yasadiklar:
sorunlar1 belirlemek amaciyla anket uygulamali calismalarin gergeklestirildigi
saptanmistir. Arastirmanin amact baglaminda incelenen c¢alismalar Tablo 1'de
sunulmustur.

Tablo 1'de oOzetlenmeye calisilan alanyazin genel olarak degerlendirildiginde;
calismalarin daha ¢ok anket ve goriisme yontemiyle konaklama sirketlerinin finansal
kaynak kullanimi, banka kredilerinin kullanim1 ve karsilastiklar1 sorunlarin
belirlenmesine yonelik oldugu goriilmektedir. Bununla birlikte konaklama
sirketlerine yonelik ikincil veriler tizerinden kisith c¢alismanin oldugu ve bu
calismalarin genellikle son yillarda gerceklestirildigi soylenebilir.
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Tablo 1. Turizm Sektoriine Yonelik Alanyazin

Yazar(lar) Amag Yontem Bulgular
Kredi Karti hizmeti sunan Turizm sirketlerinin fejahyet tiirtine gore
. . . pazarlama ortaklig nedenlerinin
bankalarla  turizm  sirketleri ~Anket Lo
.. . istatistiksel ~olarak anlamli farkhiliklar
Dénbak (2006) arasinda kredi kartt kullanimi Uygulamasi ve N e . .
< .. . gosterdigi ve uluslararasi zincir sirketlerin
baglaminda olusan stratejik Farklilik Testleri .
. . daha fazla bankalarla ortaklik kurdugu
ortakliklarin incelenmesi
saptanmugtir.
Akdeniz Bolgesi'nde faaliyette Konaklama sirketlerinin orta vadeli fon
bulunan biiyiik olcekli ihtiyaglarini karsilamada orta vadeli banka
konaklama sirketlerinin orta ve Anket kredileri, donen krediler ve makine techizat
Poyraz (2008) uzun vadeli fon ihtiyaglarii Uygulamasi ve kredisini, uzun vadeli fon gereksinimlerini
Y karsilamada bagvurduklart  Frekans Analizi karsilamada ise 6z sermaye ve uzun vadeli
finansman kaynaklarimn banka kredilerini kullandiklar1
belirlenmesi. saptanmustir.
ABD’de bulunan otellerin yiiksek borg
finansmam modelini tercih ettigi ve bu
. s . durumun ekonomik sikintilarin yasandig:
Amerika  Birlesik  Devletleri . . .
. , zamanlarda sirketlerin haciz ile karsi
(ABD) ve Singapur'da bulunan .
.. karstya ~ kalmasmma  neden  oldugu
Goh (2010) oteller tarafindan uygulanan Oran Analizi . - . §
. L belirlenmistir. Singapur’da bulunan otel
finansman  modellerinin  ve . . .
. . sahiplerinin ise daha ¢ok korumaci bir
etkilerinin incelenmesi . . . ..
finansman modelini tercih ettigi ve
ekonomik sikintilarda bu modelin sirketleri
korudugu belirtilmistir.
Konaklama  sirketlerinin  yatirimlarin
Marmaris'te faaliyet gosteren finansmaminda sirasiyla orta vadeli banka
biiyiik Olgekli konaklama kredilerini, kisa vadeli banka kredilerini,
Met, Ozdemir & §.irketlerinin ya.tlrlmla.rmuT Miilakat Teknigi finansal kiralamay1 ve i(;. ﬁne.msTnén
finansmaninda tercih ettikleri kaynaklarim kullandiklar tespit edilmistir.
Erdem (2013) . ve Frekans . .
finansman kaynaklariin = ve .. Ayrica sirketlerin en olumsuz olarak
. Analizi .
yasadiklar1 finansman yasadiklari  sorun olarak finansman
sorunlarinin incelenmesi. kaynaklarimin  maliyetinin  yiiksekligini

vurguladiklar1 saptanmustir.

Akay, Sancar,
Uslu & Oztiirk
(2015)

Diinyada ve Tiirkiye’deki turizm
sirketlerinin ~ temel  finansal
sorunlarinin belirlenmesi.

Dokiiman Analizi

Turizm sektdriinde, yatirimlarin sermaye
yogun  Ozellik
maliyetlerinin

gOstermesi,
yiiksek  olusu,
sirketlerinin borsalardan faydalanamamasi,
uygun banka

alinamamasi, doviz

igletme
turizm
kosullarda kredisinin
kurundaki
yiiksekligi,
enflasyon, likidite ve ¢alisma sermayesinin

dalgalanmalar, faizlerin

azhigr gibi finansal
saptanmusgtir.

sorunlarin  oldugu

Konaklama ve yiyecek hizmeti

Sektordeki KOBI'lerin aktiflerinin en az iigte

. faahyfetle.rl alt sektorunde.k% .. birlik kismini banka kredileriyle finanse
Karadeniz vd. KOBTI'lerin banka kredisi  Oran Analizi o .
.. L. ettikleri ve daha ¢ok uzun vadeli banka
(2015) kullanim diizeylerinin . . e 1 -
. . kredilerini tercih ettikleri belirlenmistir.
incelenmesi.
Tiirkiye’deki ~ konaklama  sirketlerinin
agirlikli olarak 6z kaynak ile finansmani,
. Avrupa iilkelerinde ve Avrupa’daki konaklama sirketlerinin ise
Karadeniz o, [ . . .
oo Tiirkiye’de halka agik konaklama .. yabanc kaynak ile finansmana yoneldikleri
Kahilogullar1 & . L. . Oran Analizi . Lo , .
sirketlerinin finansman belirlenmistir. Ayrica Avrupa’daki
(2015) . . . . . .
yapilarinin incelenmesi. sirketlerin uzun vadeli, Tiirkiye’deki
sirketlerin ise kisa vadeli yabanc kaynaga
agirlik verdikleri saptanmustir.
Mersin’de faaliyette bulunan 3, 4, Otel ve seyahat acentalarmin dis
Karadeniz, 5 yildizli oteller ile A grubu Anket finansmanda agirlikli olarak orta vadeli
Iskenderogluy, seyahat acentalarinin Basel-II € banka kredilerini kullandig1 belirlenmistir.

Kosan & Zencir
(2015)

Kriterlerine uyum diizeyinin,
sirketlerin hangi tiir finansman
kaynaklarin tercih ettiklerinin ve

Uygulamasi ve
Frekans Analizi.

Banka kredi kullamiminda karsilasilan en
biiyiik sorunlarin ise faiz oran yiiksekligi ve
teminat gostermedeki zorluklarm oldugu
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bankalarla yasadiklar1 sorunlarin
incelenmesi.

belirlemistir.
acentalarinin

Ayrica otel ve
Basel I

bilmedikleri ve finansal kararlar alirken bu

kriterleri uygulamadiklari saptanmusgtir.

seyahat
kriterlerini

Sirketlerin dis agirlikli finansman kaynagi

Van'da  faaliyette  bulunan olarak orta ve uzun vadeli banka kredisi
Karadeniz, Unur, konaklama sirketlerinin ve A  Anket kullandiklar1 saptanmistir. Ayrica kredi
Kosker & Zencir, grubu  seyahat acentalarin  Uygulamast ve kullanmada yasanan en biiyiik sorunlarmn
(2015) finansal sorunlarinin ve finansal ~ Frekans Analizi. teminat gosterme, bilgi eksikligi, faiz oran
kaynak tercihlerinin incelenmesi. yliksekligi ve biirokratik islemler oldugu
belirlenmistir.
Tiirkiye’de turizm sektoriiniin biiytimesi
. Tiirkiye’de turizm sektoriiniin bliyiik  oOlglide finansal piyasalardan
Katircioglu, o ) . . . .
¥ biiylimesi ile finansal gelisme Ekonometrik etkilendigi saptanmustir. Ayn1 zamanda
Katircioglu & . I . . ., . . A .
arasindaki etkilesimlerin  Analiz Tiirkiye’de turizm hacmindeki degisimlerin
Altinay (2017) . . . . . o .
incelenmesi. finansal hacimdeki degisimlerden &nce
geldigi belirlenmistir.
Konaklama girketlerinin dig finansman
kaynag: olarak en fazla uzun vadeli banka
. Erzurum ve Kars'ta bulunan Anket kredilerini kullandiklar1 ve genel olarak
Karadeniz, Kosan & : - . . .
. KOBI statiistindeki konaklama Uygulamasi ve yasanilan sorunlarin yiiksek faiz oranlari,
Geggin (2018) . .. .. . .. [ i qeas
sirketlerinin finansal sorunlarmin ~ Frekans Analizi. teminat gosterme, bilgi eksikligi, olumsuz
incelenmesi. ticari gecmis, biirokratik islemler ve islem
maliyetleri oldugu belirlenmistir
Turizm sektoriinde Covid-19 6ncesi kamu
Covid-19un farkh sektsrlerdeki Dokijman. ve mevduat bankalarinin kredi perform'anﬁ
. . Incelemesi ve %3,66 ve katilim bankalar1 %8,38 iken
bankalarin sektorel kredi . . .
Dogan (2021) erformanslarma olan etkisinin Tanimlayici Covid-19 doneminde kamu ve mevduat
& P . Istatistik Analizi bankalar1 yaklasik %1,54, katilim bankalar:
incelenmesi. o
%18,52 olarak gerceklestigi saptanmuistir.
Miilakat Teknigi Konaklama sirketlerine kredi tahsisinde goz
Bankalarin konaklama ve Analitik oniinde bulundurulmasi gereken kriterlerin
Eren, ligaz & . . o . e ) .
sirketlerine kredi tahsis siirecinde  Hiyerarsi Siireci finansal yapi, kurumsal ve yonetsel yapi,
Karapmar (2021) . .. . . . .. . .
karar kriterlerinin belirlenmesi. ile sektorel yapi ve konaklama sirketleri ile
TOPSIS Yontemi. ilgili kriterler oldugu saptanmugtir.
Bankalarin  kiigiik ve  orta K.uguk . \'/e ort'a OIQEkh. lfOl’l‘aklf:.lII.la
. . . . sirketlerinin yeniden kredi limitlerinin
Olgekteki konaklama sirketlerine .. e . L
. . . ... Milakat Teknigi olusturulmasinda  kredi  tahsisi ~ 6n
. yeniden kredi limitleri . . . R .
Yetiz & llgaz (2021) . ve Analitik degerlendirme ana kriterlerinin 6nem sirasi
olustururken tahsis asamasinda . e . . L
. Hiyerarsi Siireci ile finansal yapi, miisteri 6n kontrol,
goz oOniinde bulundurduklar . I .
. . . . istihbarat, kurumsal kimlik ve yonetsel yap1
kriterlerin belirlenmesi. o . .
oldugu belirlenmistir.
Calisma sonucunda Banglades’teki
bankacilik sisteminin, kredi kart1 olanaklar1
gibi turizmle ilgili ¢ok smurl {irtinlere sahip
oldugu, kredi imkanlarinin ¢ogu tiiketici ve
Banglades’'de turizm sektoriiniin Dokiiman kiicik ve orta Olgekli isletme kredileri
. gelisebilmesi igin turizm ve . . oldugu saptanmistir. Bu  baglamda
Banna, Mia & Rana . Incelemesi ve . .
konaklama sektoriinde bankalarin ve finans kurumlarinin turistler
(2022) . Tanimlayic .. . N
bankacilik ve finansal aracilarm . . . igin uygun kredi finansman ve &deme
Istatistik Analizi

roliiniin incelenmesi

mekanizmalar1  tasarlamalar1  gerektigi,
turizm dostu {iriin ve hizmetleri entegre
etmek icin uygun bankacilik kurallarinin ve
diizenlemelerinin ~ yapilmas:  gerektigi

vurgulanmistir.

Calismalarin sonuglarindan hareketle turizm sektoriinde faaliyet gosteren konaklama
sirketlerinin finansal kaynak kullanimlarinda genellikle uzun vadeli banka kredilerini
tercih ettigi ve banka kredilerine ulasmada yasanilan en biiyiik sorunlarin basinda agir
teminat sartlari, yiiksek faiz oranlar1 ve bilgi eksikligi oldugu sOylenebilir. Bu

arastirma ile BIST te islem goren konaklama sirketlerinin finansal kaynak ve banka

kredi

kullanimlar:

ikincil veriler

ltizerinden oran analizi
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belirlenmeye ¢alisilmaktadir. Ayrica BIST konaklama sirketlerinin kullandiklari banka
kredilerinin genel karakteristikleri dokiiman analizi ile incelenmektedir. Yine Covid-
19 salgmi sonrasinda BIST konaklama sirketlerinin banka kredisi kullanim
diizeylerinde bir degisiklik olup olmadig1 da belirlenmeye calisiimaktadir. Bu
baglamda arastirmanin turizm ve finans alanyazinina katki saglayacag:
distintilmektedir.

YONTEM

Bu arastirmanin temel amaci Borsa Istanbul (BIST) Lokantalar ve Oteller Sektoriinde
pay senetleri islem goren konaklama sirketlerinin banka kredisi kullanim diizeyi,
banka kredilerinin tiirti ve vadesi, nakdi ve gayri nakdi kredilerin nelerden olustugu,
yabanci para ve Tiirk lirasi cinsinden dagilimlar: ve faiz oranlarmimn incelenmesidir.
Arastirmada ayrica Covid-19 salgininin BIST konaklama sirketlerinin finansal kaynak
ve banka kredisi kullamimin1 ne Olgiide etkiledigi de degerlendirilmektedir. Bu
baglamda BIST’te islem goren konaklama sirketlerinin 2009-2021 yillar1 arasindaki
finansal tablolarindan ve faaliyet raporlarindan yararlanilmistir. Bu nedenle arastirma
anket, miilakat, odak grup ¢alismasi, gozlem, deney, goriisme teknikleri ile ytirtitiilen
bir arastirma olmamas: ve sirketlerin kamuoyuyla paylastig1 finansal tablolar1 ve
faaliyet raporlar1 tizerinde gergeklestirildigi igin etik kurul onay1 gerektirmeyen
arastirma kapsamindadir.

Arastirmanin Orneklemini olusturan BIST Lokantalar ve Oteller Sektoriinde pay
senetleri islem goren konaklama sirketlerinin isimleri Tablo 2’de sunulmaktadir.
BIST’te pay senetleri islem goren konaklama sirketlerinin 2009-2021 yillar1 arasindaki
finansal tablolarma ve faaliyet raporlarina Kamuyu Aydmlatma Platformu
(www .kap.org.tr), Is Yatirim (www.isyatirim.com.tr) web sitesi ile konaklama
sirketlerinin kendi kurumsal web sitelerinden ulasilmistur.
Tablo 2. Borsa istanbul Konaklama Sirketleri

No Sirket Adi
Avrasya Petrol ve Turistik Tesisler Yatirimlar A.S (AVTUR)
Altin Yunus Cesme Turistik Tesisler A.S. (AYCES)
Kustur Kusadasi Turizm Endiistri A.S. (KSTUR)
Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S. (MAALT)
Mart1 Otel Isletmeleri A.S. (MARTI)
Merit Turizm Yatirim ve Isletme A.S. (MERIT)
Petrokent Turizm A.S. (PKENT)
Tek-Art Ingaat Tic. Turizm Sanayi ve Yatirimlar A.S. (TEKTU)

9 Ulaglar Turizm Yatirimlar A.S. (ULAS)
Kaynak: www.kap.org.tr (2022)

Arastirmanin amaglar1 dogrultusunda 6ncelikle BIST konaklama sirketlerinin finansal
tablolar1 tizerinde oran analizi gergeklestirilerek yabanci kaynak kullanim ve banka
kredisi kullanim diizeyleri finansal yapi oranlari hesaplanarak ve ortalamalari
almarak yorumlanmistir. Bu kapsamda her bir sirket igin 2009 — 2021 yillar1 arasindaki
finansal tablolar tizerinde oran analizi gergeklestirilerek yillik 11 adet oran ve analiz
doneminde 13 y1l x 9 sirket x 11 oran tizerinden toplam 1287 gozlem gerceklestirilerek
oranlar hesaplanmis ve bu oranlarin ortalamasi alinmistir.
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Oran analizi sirketlerin bilanco ve gelir tablosunda yer alan birbiriyle iliskili iki kalem
arasindaki matematiksel iliskiyi 6l¢mek amaciyla gerceklestirilmektedir. Oran analizi,
ilgili oranlarin hesaplanarak degerlendirilmesi ve birbirleriyle karsilastirilarak
yorumlanmasi esasina dayali bir yontemdir. Bu baglamda finansal analiz teknikleri
icinde finansal bilgi kullanicilarinin gok fazla kullandig1 bir analiz teknigidir (Aydin
vd., 2015:107; Karapmar & Zaif, 2018:122; Liesz, 2008:19; Schmidgall & DeFranco,
2004:1). Oran analizindeki oran gruplarindan birisi finansal yap1 oranlaridir. Finansal
yap:r analizinde, sirketlerin varliklarmim ne kadarlik kisminmi1 borg ile ne kadarhk
kismini ise 6z kaynak ile karsilandigi, kullanilan yabanci kaynaklarin vade yapisi ve
bu baglamda finansal risk diizeyi incelenmektedir (Horasan, 2010:59; Sen, Zengin &
Yusubov, 2013:70). Arastirmada oran analizinde hesaplamalarda kullanilan finansal

yapi1 oranlar1 Tablo 3’te sunulmaktadr.

Tablo 3. Finansal Yap1 Oranlar:

Oran Adi Formiilii Hesaplanma Amaci
Yabanci Kaynak/Aktif Sirketin varliklarinin ne kadarinin yabanci
Kaldirag Orani . s s
Toplami kaynaklarla finanse edildigini 6l¢gmek.
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarm  Kisa Vadeli Yabanci Sirketin kaynak toplami igerisinde kisa
Kaynak Toplamina Orani Kaynak/Toplam Kaynak vadeli bor¢larin agirligini 6l¢gmek.
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklarin =~ Uzun Vadeli Yabanci Sirketin aktl'ﬂermm ne k.adarhk kl.SIn'IVI‘TII‘.I
uzun vadeli borglarla finanse edildigini
Kaynak Toplamina Orani Kaynak/Toplam Kaynak N
Olgmek.
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Kisa Vadeli Yabanci Yle.ﬂ?.an?l “kaynaklarm. ne kadarhku bir
Kaynak/Yabanci Kaynak boliimiiniin kisa vadeli borgtan olustugunu
Toplam Yabanc Kaynaklara Orani ..
Toplami Olgmek.
Uzun Vadeli Yabana Kaynaklarin Uzun Vadeli Yabanc Yl:.al?.anc.:} ) kaynaklarin  ne k.:adarhk bir
Kaynak/Yabanci Kaynak boliimiiniin ~ uzun  vadeli  borgtan
Toplam Yabanca Kaynaklara Orani N ..
Toplami olustugunu 6lgmek.
Banka Kredilerinin Aktif Banka Kredileri/Aktif Aktif toplamu igerisinde banka kredilerinin
Toplamina Orani Toplami oranini 6lgmek.
Banka Kredilerinin Yabanci Banka Kredileri/Yabanci Yabanci kaynak toplami igerisinde banka
Kaynaklara Toplamina Orani Kaynak Toplami kredilerinin oranini 6lgmek.
. o Kisa Vadeli Banka
Kisa Vadeli Banka Kredilerinin Kredileri/Yabanci Kaynak Yabancal kaynak toplamu iginde kisa vadeli
Yabanci Kaynak Toplamina Orani o .
Toplami banka kredilerinin oranini 6l¢gmek.
Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Uzun. Va_dEh Banka . .
Kredileri/Yabanc1 Kaynak Yabanc kaynak toplami i¢inde uzun vadeli
Yabanci Kaynak Toplamina Orant . N
Toplami banka kredilerinin oranini 6l¢gmek.
Kisa Vadeli Banka Kredilerinin Kisa Vadeli Banka
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklara Kredileri/Kisa Vadeli Kisa vadeli yabanci kaynaklar igerisinde
Orani Yabanci Kaynak banka kredilerinin oranini 6l¢mek.
Uzun Vadeli Banka Kredilerinin Uzun Vadeli Banka
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklara ~ Kredileri/Uzun Vadeli Uzun vadeli yabanci kaynaklar icerisinde
Orani Yabanci Kaynak banka kredilerinin oranini 6l¢mek.

Kaynak: Ayaydin ve Barut (2016:109-111), Onal, Karadeniz ve Kosan (2006:19)

Arastirmada gergeklestirilen ikinci analizde ise BIST konaklama sirketlerinin finansal
tablo dipnotlari ile faaliyet raporlar: dokiiman analiziyle incelenerek kullanilan banka
kredilerinin genel Kkarakteristikleri (para birimi, tiirii, vadesi, faiz oranlari)
belirlenmeye c¢alisilmaktadir. Dolayisiyla analiz kapsamindaki 9 sirketin 13 yil
tizerinden 9 adet faaliyet raporu x 9 adet finansal dipnot x 13 y1l kapsaminda 1053 adet
gozlem gercgeklestirilmis ve sayfalarca dokiiman dikkatlice incelenmistir. Dokiiman
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analizi, basili ve elektronik olmak {izere yazili belgelerin igerigini titizlikle ve
sistematik olarak incelemek ve degerlendirmek icin kullanilan bir nitel arastirma
yontemidir. Dokiiman analizinde yazili belgeler iizerinden anlam ¢ikarmak ve
ampirik  bilgi gelistirmek icin verilerin incelenmesi ve yorumlanmasi
gerceklestirilmektedir (Kiral, 2020:1-3).

BULGULAR

Borsa istanbul’da islem Goren Konaklama Sirketlerinin Finansal Yap1 ve Banka
Kredisi Kullanim Oranlarina Iliskin Bulgular

Analizde ilk olarak 2009-2021 yillar1 arasinda BIST konaklama sirketlerinin finansal
yapt ve banka kredisi kullanim oranlarinin ortalamalarina yonelik bulgular
sunulmaktadir. Hesaplanan degerler Tablo 4’te yer almaktadir.

Tablo 4. BIST Konaklama Sirketlerinde Finansal Yap1 ve Banka Kredisi Kullanim Oran Ortalamalarina Iliskin
Bulgular

Oranlar 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

Kaldirag¢ Oram 032 020 021 022 026 026 030 037 034 036 031 029 027

Kisa Vadeli

Yabanci

Kaynaklarin 024 015 013 0,13 016 0,18 0,17 023 019 0,17 0,19 0,16 0,07
Kaynak Toplamina

Oran1

Uzun Vadeli

Yabana

Kaynaklarin 0,08 004 008 008 010 007 013 014 0,15 019 0,12 0,13 0,19
Kaynak Toplamina

Orani

Kisa Vadeli

Yabanci

Kaynaklarin 076 074 059 060 068 073 063 067 060 050 054 045 0,31
Toplam Yabanci

Kaynaklara Oramn

Uzun Vadeli

Yabanca

Kaynaklarin 024 026 041 040 032 027 037 033 040 050 046 055 0,69
Toplam Yabanci

Kaynaklara Orani

Banka Kredilerinin
Aktif Toplami 0,12 0,07 009 005 013 012 0,15 021 012 0,08 009 005 0,13
Orani

Banka Kredilerinin
Yabana
Kaynaklara
Toplamina Orani

Kisa Vadeli Banka
Kredilerinin
Yabanci Kaynak
Toplami Oranu
Uzun Vadeli Banka
Kredilerinin
Yabanc1 Kaynak
Toplami Oranu

022 016 023 015 029 028 032 036 011 014 014 0,09 0,10

013 013 o012 009 017 019 014 016 008 013 0,09 0,06 0,05

009 003 011 006 012 009 018 020 003 001 005 003 0,05
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Kisa Vadeli Banka
Kredilerinin Kisa
Vadeli Yabanci
Kaynaklara Oran
Uzun Vadeli Banka
Kredilerinin Uzun
Vadeli Yabanca
Kaynaklara Oran

017 016 017 015 028 029 030 027 009 018 013 0,11 0,17

022 001 023 009 021 020 027 033 005 001 042 005 0,06

2009-2021 yillar1 arasinda BIST’te islem goren konaklama sirketlerinin kaldirag oran
ortalamalar1 incelendiginde genel olarak oranin %50nin altinda gergeklestigi ve bu
baglamda BIST’te islem goren konaklama sirketlerinin daha az yabanc kaynak
agirlikli finansmanu tercih ettikleri sdylenebilir. Analiz doneminde kaldirag oraninin
en distik olarak 2010 yilinda %20, en yiiksek oranm ise 2016 yilinda %37 olarak
gerceklestigi goriilmektedir. 2019 yilinin sonunda ortaya ¢ikan Covid-19 salgini
sonrast ile birlikte kaldirag oraninin 6nceki yillara gore azalisa gectigi gortilmektedir.
Covid-19 etkisiyle konaklama sirketlerinin 6z kaynakla finansmana yonelerek
operasyonel risklerinin artmasina bagli olarak finansal risklerini azaltmaya ¢alistiklar:
sOylenebilir.

Yabanci kaynaklarin toplam kaynaklar icindeki vade dagilim ile kisa ve uzun vadeli
yabanci kaynaklarin toplam yabanc kaynaklar igindeki dagilimimi degerlendirmek
amaciyla hesaplanan dort oranmn ortalamalari hesaplandiginda konaklama
sirketlerinde uzun vadeli yabanc1 kaynak kullaniminin kisa vadeli yabanc1 kaynak
kullanimina gore daha diisiik oldugu belirlenmistir. Buna karsin 2019 yilinin sonunda
ortaya ¢ikan Covid-19 salgini sonrasiyla birlikte 2020 ve 2021 yillarinda uzun vadeli
bor¢ kullanimin yiikseldigi goriilmektedir. BIST’te islem goren konaklama
sirketlerinin Covid-19 sonrasi ekonomik anlamda zor durumda kalmasmdan dolay:
uzun vadeli bor¢ kullanimlarinda bir artis oldugu soOylenebilir. Bununla birlikte
ozellikle salgin siirecinde vadesi gelen kisa vadeli bor¢larin 6telenmesi ve uzun vadeli
yabanci kaynaga doniismesinin de bu sonucun olusmasinda etkili oldugu
distintilmektedir.

Banka kredilerinin aktif toplamina oran ortalamalar1 hesaplandiginda, analiz
doneminde banka kredisi kullanimimin dalgalanma gosterdigi ve genel olarak banka
kredilerini aktiflerin finansmaninda diisiik bir diizeyde kullandiklar1 saptanmistir.
lgili oranin en diisiik degerinin 2012 ve 2020 yilinda %5, en yiiksek degerinin ise 2016
yilinda %21 olarak gergeklestigi gozlemlenmistir. Bununla birlikte ortalama olarak
analiz doneminde aktiflerin finansmaninda ortalama olarak %10,84 liik banka kredisi
kullanildig1 hesaplanmistir. 2019 yilmin sonunda ortaya ¢ikan Covid-19 salgmiyla
birlikte 2019 yilinda %9 olan bu oranin 2020 yilinda biiyiik bir azalisa gectigi buna
karsmn 2021 yilinda tekrar artisa gectigi gozlemlenmektedir. Covid-19'un etkisiyle
birlikte ilk y1l olan 2020’de turizm sektoriiniin ¢ok fazla daralmasiyla birlikte finansal
agidan sikintiya giren konaklama sirketlerinin banka kredisi kullanimini azalttiklar:
saptanmistir. Buna karsm 2021 yilinda az da olsa faaliyet hacimlerinin genislemesiyle
birlikte konaklama sirketlerinin finansman ihtiyaglarmni daha g¢ok bankacilik
sisteminden sagladiklar: kredilerle finanse etmeye yoneldikleri soylenebilir.
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Banka kredilerinin toplam yabanc kaynak igerisindeki pay ortalamalar:
incelendiginde, BIST’te islem goren konaklama sirketlerinin analiz ddéneminde
yabanci kaynak igerisinde genel olarak banka kredilerini daha az tercih ettikleri
sOylenebilir. S6z konusu oranin en diisiik degerinin 2020 yilinda %9, en yiiksek
degerinin ise 2016 yilinda %36 olarak gerceklestigi gozlemlenmistir. Analiz
doneminde yabanci kaynaklar iginde banka kredisi kullaniminin ise ortalamada
%19,92 olarak gergeklestigi saptanmustir. 2015 ve 2016 yillarinda Rusya ile yasanan
ucak diistirme krizi ile darbe girisiminin etkisiyle sektorde yasanan olumsuzluklar
nedeniyle konaklama sirketlerinin banka kredilerine yoneldigi diisiiniilmektedir.
2019 yilinin sonunda ortaya ¢ikan Covid-19 salgini ile birlikte oranin 2020 yilinda bir
onceki yila gore distiigii buna kargin 2021 yilinda bir 6nceki yila gore de kiigiik de
olsa artisa gectigi soylenebilir.

Yabanc1 kaynak finansmaninda banka kredilerinin vade dagilimini belirlemek
amaciyla hesaplanan kisa vadeli banka kredilerinin yabanci kaynak toplamina orani
ile uzun vadeli banka kredilerinin yabanci kaynak toplamina oran ortalamalar:
hesaplanmustir. S6z konusu oranlar incelendiginde 2015 ve 2016 yillar1 disinda BIST te
islem goren konaklama sirketlerinin toplam yabanci kaynaklar igerisinde uzun vadeli
banka kredilerinin paymmn kisa vadeli banka kredisine gore daha az oldugu
belirlenmistir. Bu baglamda yabanci kaynak finansmaninda daha ¢ok kisa vadeli
banka kredilerinin uzun vadeli banka kredilerine gore tercih edildigini soylemek
miimkiindiir. 2019 yilinin sonunda baslayan Covid-19 salgini ile birlikte kisa vadeli ve
uzun vadeli banka kredisi kullanim oraninin 2020 yilinda bir 6nceki yila gore diistiigii,
2021 yilinda ise kisa vadeli banka kredisi kullaniminin diismeye devam ettigi uzun
vadeli banka kredisi kullanimmmn ise 2020 yilina gore az da olsa yiikseldigi
gozlemlenmistir.

Kisa vadeli banka kredilerinin kisa vadeli yabanci kaynaklar icindeki oranma
bakildiginda, genel olarak analiz doneminde s6z konusu oranda dalgalanmalar
oldugu saptanmustir. Oranin en diisiik degerinin 2017 yilinda %9, en yiiksek degerinin
ise 2015 yilinda %30 olarak gerceklestigi gozlemlenmistir. 2019 yilinin sonunda
baslayan Covid-19 salgmu ile birlikte oranin 2020 yilinda azalisa gectigi buna karsin
2021 yilinda tekrar yiikselis gosterdigi belirlenmistir.

Uzun vadeli banka kredilerinin uzun vadeli yabanci kaynak toplamina orani
incelendiginde, en diisiik degerin 2010 ve 2018 yillarinda %1, en yiiksek degerin ise
2019 yilinda %42 olarak gergeklestigi belirlenmistir. Covid-19 salgin1 sonras: 2020 ve
2021 yillarinda oranin 2019 yilina gore oldukga diistis gosterdigi gozlemlenmistir.

Borsa Istanbul’da islem Goren Konaklama Sirketlerinin Kullandiklar1 Banka
Kredilerinin Temel Karakteristiklerine iliskin Bulgular

Bu baglik altinda 2009-2021 yillar1 kapsaminda BIST konaklama sirketlerinin
kullandig1 banka kredilerinin temel karakteristiklerine iliskin yonelik bulgular
gerceklestirilen dokiiman analizi neticesinde sunulmaktadir. Tablo 5'te s6z konusu
bilgiler BIST konaklama sirketlerinin finansal tablo dipnotlar1 ve faaliyet raporlar:

tizerinde dokiiman analizi gergeklestirilerek derlenmistir.
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Tablo 5. Borsa Istanbul’da islem Goéren Konaklama Sirketlerinin Kullandig1 Banka Kredilerinin Temel
Karakteristiklerine {liskin Bulgular

YILLAR AVTUR AYCES KSTUR MAALT MARTI MERIT PKENT TEKTU ULAS
-TL  cinsinden :.FL.
%12 faizli 12 ay ;“1‘21 .
vadeli krediler. f:iZI,i 1 -TL.  cinsinden
- USD cinsinden %5,99 faizli kisa
%7- - %85 faizli yl deli vadeli krediler.
L 12 ay vadeli ;’;05 ! -USD cinsinden
L. krediler R %4,5 faizli kisa
cinsinden krediler . .
vadeli krediler.
%76 -USD cinsinden
faizli Libor + %35 -EURO -EURO
2009 YOK YOK YOK (Yapiland |, "~ YOK cinsi YOK . o
lmis ve falzuorar.lh 60 a}{ Euribor c1r'151'nden %9,5
Spot ve u'zen vadeli N ” falzh. l.<15a
Giinliik krediler faizhi 3 vadeli krediler.
Kred)  Euro o -USD cinsinden
cinsinden ,V?ddl %A,5 - 6,89 faizli
%6,75-%7,35 Er:gix;ie uzun vadeli
faiz oranl 60 ay krediler
ve lizeri vadeli
krediler
-TL -USD cinsinden -TL - TL cinsinden
cinsind %5,43-  %6,18 cinsind %5,99- 14,24
en faiz oranh kisa en faiz oranl ve 1
%7,5 vadeli krediler. %11,40 yil vadeli kredi.
faizli ve faiz
1 ay -Sterlin oranl Cﬂiﬁ den 79, ~USD ve EURO
vadeli cinsinden %7,68 1 yil faiz oranl ve cinsinden
kisa faiz oranh kisa vadeli . %45 -6,89 faiz
. . . 1 yil vadeli
vadeli vadeli krediler. spot takeitli doviz oranli ve 1 yil
kredile kredi. .. vadeli kredi.
. kredisi.
2010 YOK r YOK  YOK “Uzun  vadeli .
TL  cinsinden -USD cinsinden
. -USD .
%13,19 faiz cinsinden 7% uzun vadeli ve
oranli kredi. faiz oranli ve %5,99- 14,24
-EURO . faiz oranl
o 2 yil vadeli .
cinsinden takeitli doviz kredi.
%7,23-%7,86 Kredisi
faiz oranli 60 ay ’ -EURO
ve lzeri vadeli cinsinden %4,07
kredi. faiz oranli uzun
vadeli kredi.
-TL -EURO - TL cinsinden -TL -TL cinsinden
cinsinde  cinsind %16,45-%21 faiz cinsind %3,06- 14,24
n %996 en oranli ve 12 ay en %10 faiz oranl 1 yil
faiz Euribor vadeli isletme faiz vadeli isletme
oranli ve + %4,25 kredisi oranli kredisi
uzun faiz ve 1 yil
vadeli oranli -USD cinsinden vadeli -USD cinsinden
tasit ve %5,94-%8,62 spot %4,29- 6,75 faiz
2011 kredisi. 3  yil YOK YOK faiz oranli ve 12 YOK kredi. YOK oranli ve 1 yil
vadeli ay vadeli vadeli isletme
kredi isletme kredisi. kredisi
-Sterlin -EURO
cinsinden %7,41 cinsinden %4,07
faiz oranl ve 12 faiz oranl ve 1
ay vadeli yil vadeli

isletme kredisi.

isletme kredisi.
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- TL cinsinden
%16,69 faiz
oranli ve 60 ay
vadeli igletme
kredisi.

- TL cinsinden

- TL cinsinden
%10,08-11,88

faiz oranli ve 1
yil vadeli
isletme kredisi.

%14,90 faiz -USD cinsinden
oranli ve 60 ay %4,29- 6,75 faiz
vadeli tasit oranl uzun
kredisi. vadeli kredi
-EURO -EURO
cinsinden cinsinden %4,07
%6,50-%8,85 faiz oranli uzun
faiz oranli ve 60 vadeli kredi.

ay vadeli
yatirim kredisi.

-EURO

cinsinden %1
faiz oranli ve 60
ay ve ilizeri

vadeli tasit
kredisi.
-EURO -TL  cinsinden
cinsinde cinsind cinsind %10,88-11,88
n %996 en en %15 faiz oranli 1 yil
faiz Euribor faiz vadeli kredi.
oranli ve + %4,25 oranl
uzun faiz . ve 1 yil -USD cinsinden
vadeli oranli i?}l)i(ftaahyet ve vadeli %4,29- 6,75 faiz
2012 tasit ve YOK YOK o YOK spot YOK oranli ve 1 yil
kredisi. 2 yil verilerine kredi. vadeli  kredi.
; ulagilamadi.
vadeli
kredi -USD cinsinden
%4,29- 7,00 faiz
oranli
uzun vadeli
kredi.
-TL - TL cinsinden -TL -TL cinsinden -USD cinsinden
cinsind %10,61-%28,03 cinsind  %9,0-%11,50  %4,25- 4,29 faiz
en faiz oranh ve 12 en faiz oranli ve oranli ve 1 yil
%9,25 ay vadeli %9,95 12 ay vadeli vadeli kredi.
faiz isletme kredisi faiz isletme
oranli oranl kredisi -USD cinsinden
ve 1 yil -USD cinsinden ve 1 yil %4,29- 5,00 faiz
vadeli %5,95-%7,3 faiz vadeli -USD oranli uzun
kredi oranli ve 12 ay spot cinsinden vadeli kredi.
vadeli isletme kredi. %5,40-%5,70
-EURO kredisi. faiz oranlh ve
cinsind 12 ay vadeli
en -Sterlin isletme
2013 YOK Euribor YOK YOK cinsinden %7,14 YOK kredisi.
+ %4,25 faiz oranli ve 12
faiz ay vadeli
oranl isletme kredisi.
ve
2y -EURO
vadeli cinsinden %7,07
kredi faiz oranli ve 12
ay vadeli

isletme kredisi.

—USD cinsinden
%8,31-%8,95
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faiz oranl ve 60
ay vadeli
isletme kredisi.

-EURO
cinsinden %6,57
faiz oranli ve 60
ay vadeli
isletme kredisi.

-TL - TL cinsinden -TL -TL cinsinden -USD cinsinden
cinsind %13,55-%28,69 cinsind  %10,8-13,36 %3,70- 4,50 faiz
en faiz oranli ve 12 en faiz oranli ve oranl ve 1 yil
%11,34 ay vadeli %14,11 12 ay vadeli vadeli kredi.
faiz isletme kredisi faiz isletme
oranli oranli kredisi
ve 1 yil -USD cinsinden ve 1 yil -USD
vadeli %6,44-%16,84 vadeli  cinsinden
kredi faiz oranli ve 12 spot %4,33-4,70 -USD cinsinden

ay vadeli kredi. faiz oranli ve %4,29- 5,94 faiz
-EURO isletme kredisi. 12 ay vadeli oranh uzun
cinsind isletme vadeli kredi.
en -Sterlin kredisi.
Euribor cinsinden %7,07
+ %4,55 faiz oranli ve 12
faiz ay vadeli
oranlt isletme kredisi.
ve
2 oyl -EURO
vadeli cinsinden %6,92

2014 YOK kredi YOK YOK faiz oranli ve 12 YOK

ay vadeli

igletme kredisi.

- TL cinsinden

%1,68 faiz

oranli ve 60 ay

vadeli isletme

kredisi

—USD cinsinden

%4,96-%8,44

faiz oranli ve 60

ay vadeli

igletme kredisi.

-EURO

cinsinden %6,63

faiz oranli ve 60

ay vadeli

isletme kredisi.
-TL - TL cinsinden -TL -TL cinsinden -USD cinsinden
cinsind %13,70-%25,45 cinsind %14,8 faiz  %4,65- 5,94 faiz
en faiz oranh ve 12 en oranli ve 12 oranli ve 1 yil
%11,34- ay vadeli %14,11  ay vadeli vadeli kredi.
13,25 isletme kredisi faiz isletme
faiz oranli kredisi. -USD cinsinden
oranli -USD cinsinden ve 1 yil %4,95- 5,94 faiz

2015 YOK ve 1 yil YOK YOK %7,08-7,88 faiz YOK vadeli -TL cinsinden oranli 5 yil

vadeli oranli ve 12 ay spot %18,83  faiz vadeli kredi.
kredi vadeli isletme kredi.  oranli ve 8 yil

kredisi. vadeli yatirrm
-TL -TL kredisi.
cinsind -Sterlin cinsind
en cinsinden %7,07 en -USD
%11,90- faiz oranli ve 12 faizsiz  cinsinden

161



Borsa Istanbul’da Islem Géren Konaklama Sirketlerinde Banka Kredisi Kullanimi Uzerine Bir Arastirma

12,25 ay vadeli ve 1 yil %7,59 faiz
faiz isletme kredisi. vadeli  oranli ve 8 yil
oranli Eximba vadeli yatirrm
ve 6 yil -EURO nk kredisi.
vadeli cinsinden doviz
kredi %6,83-7,88 faiz kazandi
oranli ve 12 ay ric1
vadeli igletme kredi
kredisi.
-USD cinsinden
%5,22-15,21 faiz
oranli ve 60 ay
ve tlizeri vadeli
isletme kredisi.
-EURO
cinsinden
%5,76-8,96 faiz
oranli ve 60 ay
ve uzeri vadeli
isletme kredisi.
-TL - TL cinsinden -TL -TL cinsinden -USD cinsinden
cinsind %15,31-%24,24 cinsind %14,4 faiz %4,5- 594 faiz
en faiz oranl ve 12 en ve 1 oranli ve 12 oranh ve 1 yi
%11,25 ay vadeli yil ay vadeli vadeli kredi.
faiz isletme kredisi vadeli  isletme
oranl -EURO spot kredisi.
ve 1 yil cinsinden kredi. -USD cinsinden
vadeli %6,67-8,18 faiz -TL cinsinden %4,95- 5,94 faiz
kredi oranli ve 12 ay -TL %14,50  faiz oranli 5 yil ve
vadeli isletme cinsind oranli, 8 yil {izeri vadeli
-TL kredisi. en vadeli yatirim  kredi.
cinsind faizsiz  kredisi.
en —USD cinsinden ve 1 yil
%11,90- %5,60-8,97 faiz vadeli -USD
2016 YOK 13,45 YOK YOK oranli ve 60 ay YOK Eximba cinsinden
faiz ve lzeri vadeli nk %8,11 faizli, 8
oranl isletme kredisi. doviz yil vadeli
ve 5 yil —-EURO kazandi yatirim
vadeli cinsinden ric kredisi.
kredi %6,24-8,18 faiz kredi
oranli ve 60 ay
ve uzeri vadeli -TL
igletme kredisi. cinsind
en 6 ay
vadeli
bor¢lu
cari
hesap
-TL - TL cinsinden -TL -TL cinsinden -USD cinsinden
cinsind %15,6-%17,6 cinsind %16,3 faiz  %4,95- 6,5 faiz
en faiz oranh ve 12 en ve 1 oranli ve 12 oranl ve 1 yil
%14,90 ay vadeli yil ay vadeli vadeli kredi.
faiz isletme kredisi vadeli  igletme
oranlt spot kredisi. -USD cinsinden
ve 1 yil -EURO kredi. %4,95- 5,94 faiz
2017 YOK vadeli YOK YOK cinsinden YOK -USD oranli 5 yil ve
kredi %5,42-11  faiz -TL cinsinden {izeri vadeli
oranli ve 12 ay cinsind  %7,8 faiz kredi.
-TL vadeli isletme en oranli, 12 ay
cinsind kredisi. faizsiz ~ vadeli igletme
en ve 2 yil kredisi.
%11,90- -USD cinsinden vadeli
15,90 %7,18-7,8 faiz Eximba
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faiz oranlt ve 12 ay nk -USD
oranl vadeli igletme doviz cinsinden
ve 4 yil kredisi kazandi %8,11 faizli, 8
vadeli rict yil vadeli
kredi -USD cinsinden kredi yatirim
%7,18-7,8 faiz kredisi.
oranli ve 60 ay
ve tlizeri vadeli
isletme kredisi.
-EURO
cinsinden
%5,42-11  faiz
oranli ve 60 ay
ve tlizeri vadeli
igletme kredisi.
— TL cinsinden
%15,6-17,6 faiz
oranli ve 60 ay
ve {lizeri vadeli
isletme kredisi.
-TL -TL ve -TL  cinsinden -TL -TL cinsinden -USD cinsinden
cinsind Euro %17,46 faiz cinsind  %12,2 faiz  %4,95 - 5,94 faiz
en cinsind oranli ve 12 ay en ve 1 oranli ve 12 oranh ve 1 yi
%11,90- en vadeli igletme yil ay vadeli vadeli kredi.
15,90 faizsiz 4 kredisi vadeli  isletme
faiz ay spot kredisi. -USD cinsinden
oranli  vadeli -USD cinsinden kredi. %4,95- 5,94 faiz
ve 3 yil kredi. %5-8 faiz oranl -USD oranli 3 yil ve
vadeli ve 12 ay vadeli cinsinden tzeri vadeli
kredi. isletme kredisi. %10,7 faiz kredi.
oranli, 1 yil
-USD cinsinden vadeli igletme
%5-11 faiz kredisi.
oranli ve 60 ay
ve lizeri vadeli -EURO
2018 YOK YOK isletme kredisi. YOK cinsinden .
%10,7 faiz
-EURO oranli, 1 yil
cinsinden %6-7 vadeli igletme
faiz oranli ve 60 kredisi.
ay ve lizeri
vadeli isletme -USD
kredisi. cinsinden
%23,7 faizli, 8
yil vadeli
yatirrm
kredisi.
-TL cinsinden
%18,6 faizli, 8
yil vadeli
yatirrm
kredisi.
-TL - TL cinsinden -TL -TL cinsinden -USD cinsinden
cinsind %12,5 faiz cinsind %2598 faiz %4,95 faiz
en oranli ve 12 ay en ve 1 oranli ve 12 oranl ve 1 yil
%11,90- vadeli igletme yil ay vadeli vadeli kredi.
15,25 kredisi vadeli igletme
2019 YOK faiz YOK YOK YOK spot kredisi. -TL  cinsinden
oranli -EURO kredi. %18,48 faiz
ve 3 yil cinsinden -USD oranli ve 1 yil
vadeli %5,59-8,94 faiz cinsinden vadeli kredi.
kredi. oranli ve 12 ay %8,8 faiz
oranli, 1 yil -USD cinsinden
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vadeli igletme
kredisi.

-USD cinsinden
%4,99-7,62 faiz
oranli ve 12 ay
vadeli igletme
kredisi

-USD cinsinden
%5-8 faiz oranli
ve 60 ay ve
lizeri vadeli
isletme kredisi.

-EURO
cinsinden %5-9
faiz oranli ve 60
ay ve ilizeri
vadeli isletme
kredisi.

vadeli igletme
kredisi.

-EURO
cinsinden
%8,69 faiz
oranli, 1 yi
vadeli igletme
kredisi.

-UsD
cinsinden
%8,80 faizli, 5
yil vadeli
yatirim
kredisi.

-TL cinsinden
%25,98 faizli,
5 yil vadeli
yatirim
kredisi.

-EURO
cinsinden
%7,5 faizli, 5
yil vadeli
yatirim
kredisi.

%>5,94 faiz
oranli 2 yil
vadeli kredi.

-TL.  cinsinden
%18,48 faiz
oranli ve 2 yil
vadeli kredi.

-TL
cinsind
en
%17,5
faiz
oranli
ve 1 yil
vadeli
rotatif
kredi.

-TL
cinsind
en
%17,42
faiz
oranli
ve 2 yil
vadeli
kredi.

- TL cinsinden
%10-15 faiz
oranli ve 12 ay
vadeli isletme
kredisi

-EURO
cinsinden  %7-
10 faiz oranh ve
12 ay vadeli
igletme kredisi.

-USD cinsinden
%7-10 faiz
oranli ve 12 ay
vadeli isletme
kredisi

—-USD cinsinden
%7-10 faiz
oranli ve 60 ay
ve tlzeri vadeli
isletme kredisi.

-EURO
cinsinden %7-
10 faiz oranli ve
60 ay ve iizeri
vadeli isletme
kredisi.

-TL cinsinden
%23,9 faiz
oranli ve 1 y1l
vadeli igletme
kredisi.

-UsD
cinsinden
%8,6 faiz
oranli, 1 yil
vadeli igletme
kredisi.

-EURO
cinsinden
%10,2 faiz
oranli, 1 yil
vadeli igletme
kredisi.

-UsD
cinsinden
%20,01 faizli,
5 yil vadeli
yatirrm
kredisi.

-TL cinsinden
%58 faizli, 5
yil vadeli
yatirrm
kredisi.

-EURO
cinsinden
%8,1 faizli, 5
yil vadeli

-TL  cinsinden
%18,48 faiz
oranli ve 1 yil
vadeli kredi.

-TL  cinsinden
%18,48 faiz
oranli ve 2 yil
vadeli kredi.
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yatirim
kredisi.
-TL - TL cinsinden -TL cinsinden -TL cinsinden
cinsind %7-10 faiz %25,3 faiz %18,48 faiz
en oranli ve 12 ay oranli ve 1-5 oranl ve 1 yil
%18,02 vadeli isletme yil vadeli vadeli isletme
faiz kredisi isletme kredisi.
oranli kredisi.
ve 1 yil -USD cinsinden
vadeli %2,5 faiz oranh -USD
rotatif ve 60 ay ve cinsinden
kredi. lizeri vadeli %8,7 faiz
isletme kredisi. oranl;, 1-5 yil
-TL vadeli igletme
cinsind -EURO kredisi.
en cinsinden %7,5-
%11,90 10,99 faiz oranlh -EURO
faiz ve 60 ay ve cinsinden
oranli tizeri vadeli %7,9 faiz
ve 2 yil isletme kredisi. oranl;, 1-5 yil
vadeli vadeli igletme
2021 YOK kredi. yok  vok YOk  yok ~ Kredisi
-UsD
cinsinden

%21,4 faizli, 5
yil ve {iizeri
vadeli yatirim
kredisi.

-TL cinsinden
%61,4 faizli, 5
yil ve {izeri
vadeli yatirim
kredisi.

-EURO
cinsinden
%8,7 faizli, 5
yil ve {izeri
vadeli yatirim
kredisi.

Tablo 5'te analiz kapsamindaki konaklama sirketlerinin 2009-2021 yillar1 arasinda
cogunun kisa ve uzun vadede banka kredilerinden yararlandiklar: goriilmektedir.
Buna karsin bir sirketin (Merit Turizm ve Yatirim Isletme A.S.-MERIT) analiz
doneminde hi¢ banka kredisi kullanmadigy, ii¢ sirketin ise (Avrasya Petrol ve Turistik
Tesisler Yatirnmlar A.S.-AVTUR, Kustur Kusadas1 Turizm Endiistri A.S- KSTUR ve
Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler A.S.- MAALT) analiz déneminde bir ya da iki
kez banka kredilerinden yararlandig1 gozlemlenmektedir. Konaklama sirketlerince
analiz doneminde kullanilan banka kredilerinin para birimi detayma bakildiginda
kredilerin Tiirk Liras: (TL), Amerikan Dolar1 (USD), Avro (EURO) ve Sterlin para
birimleri {izerinden kisa ve uzun vadeli banka kredilerinin kullanildig1 dikkat
cekmektedir. Ozellikle yabanci para birimleri {izerinden banka kredilerinin faiz
oranlarmin TL cinsinden kredilerin faiz oranlarina gore daha diisiik olmasia ragmen
doviz kurlarindaki yiikselmelerin kredi maliyetlerinde 6nemli artislar yasanmasina
neden olabilecegi g6z 6niinde bulundurulmahdir.
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Konaklama sirketlerinin kullandig1 banka kredilerinin vadesi detayli olarak
incelendiginde kisa vadeli banka kredilerinin vadesinin vadesiz, giinliik, 1 ay, 4 ay ve
12 ay olarak, uzun vadeli banka kredilerinin vadesinin ise 24 ay, 36 ay, 60 ay ve 96 ay
olarak kullanildig1 saptanmistir. Banka kredilerinin tiirleri detayl incelendiginde kisa
vadeli kredilerin giinliik ve aylik spot krediler, cari hesap kredisi, rotatif krediler,
doviz kazandiricr krediler ve isletme kredileri seklinde kullanildigi, uzun vadeli
kredilerin ise ¢ogunlukla yatirim, isletme ve tasit kullanim kredileri seklinde
kullanildig1 gozlemlenmistir.

Konaklama sirketlerinin kullandigi banka kredilerinin faiz oranlar1 detayl
incelendiginde ise banka kredilerinin tiirlerine, vadesine ve para birimine gore sirket
bazinda faiz oranlarmin her yil degiskenlik gosterdigi saptanmistir. Ayrica kredilerin
vadeleri uzadikga faiz oranlarmin da ytikseldigi belirlenmistir. Bununla birlikte bazi
sirketlerin dolar cinsinden kullandiklar1 banka kredilerinin Libor + faiz orani, Euro
cinsinden kullanilan banka kredilerinin ise Euribor + faiz orami1 seklinde
faizlendirildikleri gozlemlenmistir. Covid-19 salgmi sonrasindaki yillar olan 2020 ve
2021 yillarinda banka kredisi kullanan veya kullanmayan sirketlerde ve kullanilan
kredilerin tiirleri {izerinde 2019 yilma gore genel olarak degisiklik olmadig1 buna
karsin faiz oranlarinda yiikselme oldugu saptanmuisgtir.

SONUC, TARTISMA VE ONERILER

Bu arastirmada BIST’de islem goren konaklama sirketlerinin 2009-2021 yaillar:
arasindaki finansal durum tablolari tizerinde finansal yap1 ve banka kredisi kullanim
oranlar1 hesaplanarak ortalamalar: analiz edilmistir. Bununla birlikte, konaklama
sirketlerinin kullandiklar1 banka kredilerinin karakteristik Ozellikleri sirketlerin
finansal tablo dipnotlari ile faaliyet raporlar iizerinde dokiiman analizi uygulanarak
incelenmistir.

Analiz neticesinde BIST’te islem goren konaklama sirketlerinde analiz doneminde
aktiflerin ortalama %28,53'liik kismmin yabanci kaynaklarla finanse edildigi
belirlenmistir. Kullanilan yabanci kaynagin vade yapisi incelendiginde BIST
konaklama sirketlerinin daha ¢ok kisa vadeli yabanci kaynaklari kullandiklar:
belirlenmistir. Elde edilen bu sonuglar Goh (2015) c¢alismasinin ABD’deki otel
isletmelerinden elde ettigi bulgular ile uyusmadig1 buna karsmn Singapurda’ki otel
isletmeleri tizerinde elde ettigi bulgularla ve Karadeniz & Kahilogullar1 (2015)
calismasinda elde edilen bulgularla paralellik gosterdigi saptanmistir. Bu sonucun
ozellikle gelismekte olan {ilkelerdeki ekonomik sartlar nedeniyle konaklama
sirketlerinin yabanci kaynak finansmanin riskli gormelerinin buna karsin gelismis
ekonomilerdeki konaklama sirketlerinin ise yabanci kaynak finansmanimni daha fazla
tercih etmelerinden kaynaklandig1 soylenebilir. Arastirmada 2019 yilinin sonunda
ortaya ¢ikan Covid-19 etkisiyle birlikte yabanci kaynaklarla finansmanin daha da
azalisa gectigi vade yapist agisindan da 2020 ve 2021 yillarinda uzun vadeli yabanci
kaynaklarda yiikselme meydana geldigi belirlenmistir. Burada Ozellikle salgimnin
olumsuz etkisini azaltmak amaciyla Tiirkiye’de reel sektor sirketlerinin bankacilik
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sektortine olan borglarmin 6telenmesi yoniinde alman onlemlerin 6nemli oldugu
diistintilmektedir.

Banka kredisi kullanim diizeyiyle ilgili hesaplanan oranlar degerlendirildiginde analiz
doneminde banka kredisinin aktiflerin finansmaninda kullanimmin dalgalanma
gosterdigi ve BIST konaklama sirketlerinin aktiflerin finansmaninda banka kredileri
tercihlerinin ¢ok da yiiksek olmadigini sdylemek miimkiindiir. Elde edilen bu
sonuglar Karadeniz vd. (2015) calismasindan elde edilen bulgularla paralellik
gostermemektedir. Bu farklili§in analiz kapsamindaki sirketlerin borsada islem goren
sirketler olmasi nedeniyle 6zkaynak yoluyla finansmani daha ¢ok tercih etmelerinin
buna karsin Karadeniz vd. (2015) galismasindaki konaklama sirketlerinin borsada
islem gormedikleri i¢in bankacilik sektoriinden finansmami daha fazla tercih
etmelerinden kaynakli oldugu diisiintilmektedir.

Banka kredilerinin toplam yabanc kaynak igerisindeki pay ortalamalar
incelendiginde, BIST’te islem goren konaklama sirketlerinin analiz doneminde
yabanci kaynak icerisinde genel olarak banka kredilerini ¢ok fazla tercih etmedikleri,
yabanci kaynak finansmaninda ise kisa vadeli banka kredilerinin uzun vadeli banka
kredilerine gore daha ¢ok tercih edildigi saptanmustir. Bu baglamda konaklama
sirketlerinin daha c¢ok isletme sermayesi finansmaninda banka kredilerini
kullandiklar1 buna karsin uzun vadeli yatirimlarin finansmaninda ise 6z kaynaklarin
kullanildigin1 sdylemek miimkiindiir. Elde edilen bu sonuglar yine Karadeniz vd.
(2015) calismasindan elde edilen bulgularla paralellik gostermemektedir. Bunun
nedeninin ise Ozellikle borsada islem goren sirketlerin uzun vadeli finansman
gereksinimlerini pay senedi ihraci veya sermaye artirimi yoluyla karsilamalarinin
daha kolay olmasindan kaynakli oldugu diisiiniilmektedir. Ozellikle sabit sermaye
yogun olan konaklama sirketlerinin uzun vadeli reel yatirimlarmin finansmaninda da
uzun vadeli banka kredisinin daha fazla kullanilmasi banka kredisinin faiz
maliyetinin vergi avantaji saglamasi ve enflasyonun artis gostermesi baglaminda
banka kredisinin reel maliyetinin uzun dénemde diismesi a¢isindan 6nemli avantajlar
sunacag1 diisiiniilmektedir. Bununla birlikte donen varliklarin payinin sabit varliklara
gore daha diisiik oldugu konaklama sirketlerinde kisa vadeli banka kredilerinin
turizm sektoriiniin nakit akis1 dongtisii dikkate alinmadan kullanilmasinin kisa vadeli
olarak geri 6deme riskini arttirabilecegi de agiktir.

Kullanilan banka kredilerinin temel karakteristiklerinin dokiiman analiziyle
incelenmesi neticesinde, analiz kapsamindaki dokuz adet BIST konaklama sirketinden
¢ogunun banka kredilerinden yararlandiklar: sadece bir sirketin hi¢ banka kredisi
kullanmadig1, diger sekiz sirketin ise analiz doneminin tamaminda veya birkag yilda
banka kredisi kullandiklar1 belirlenmistir. BIST te islem goren konaklama sirketlerinin
kisa vadeli olarak giinliik ve aylik spot krediler, cari hesap kredisi, rotatif krediler,
doviz kazandirici krediler ve isletme kredilerini kullandiklari, uzun vadeli kredilerin
ise cogunlukla yatirim, isletme ve tasit kullanim kredileri oldugu belirlenmistir. Yine
konaklama sirketlerinin kullanmis olduklar1 kredilerde agirlik olarak sirasiyla Tiirk
liras1, Dolar, Euro ve Sterlin cinsinden tercih ettikleri belirlenmistir. Ayrica konaklama
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sirketlerinin kullanmis olduklar1 kredilerdeki faiz oranlarinin yillara gore degiskenlik
gostererek bir sonraki yilda arttig1 ve yabanci para cinsinden kredilerin TL cinsinden
kredilere gore daha diisiik faiz oranlarma sahip olduklari tespit edilmistir.

Arastirma sonucunda elde edilen bulgular neticesinde konaklama sektoriindeki
sirketlerin banka kredileri kullanirken vade uyumuna dikkat etmeleri, kredi kullanma
stirecinde gerekli ilkelere uymalari, finansal risklerini dengelemeye dikkat etmeleri
onerilebilir. Bununla birlikte konaklama sektoriindeki yeni yatirim, yenileme ve
modernizasyon yatirimlarinin uzun vadeli banka kredileriyle finanse edilebilmesi igin
gerekli fizibilite calismalarmin titiz ve gercege uygun verilerle analiz edilerek
yapilmasi kredilerin elde edilmesinde kolaylik saglayabilecegi diisiiniilmektedir. 2019
yilinin sonlarma dogru ortaya c¢ikan Covid-19 salgininin etkisiyle birlikte son
donemde tiim diinyada ve tilkemizdeki yiiksek enflasyon konaklama sirketlerinin
finansman ihtiyaclarmi da arttirmaktadir. Bu siirecte konaklama sirketlerinin uygun
maliyetli alternatif finansman kaynaklarmi (leasing, faktoring, barter gibi) tercih
etmesi Onerilebilir. Bununla birlikte konaklama sirketlerinin elde ettikleri gelirlerin
para birimi ne ise o para birimi cinsinden banka kredisi kullanmalarinin déviz kuru
riski agisindan da sirketlere finansal sikint1 yaratmamasi baglaminda énemli oldugu
disiiniilmektedir.

Bu arastirmada BIST’de islem goren smirli sayidaki 9 konaklama sirketi tizerinde 12
yili1 kapsayan bir analizin yapilmasi zaman ve sirket sayis1 agisindan bir smirlilik
olusturmaktadir. Arastirmada borsada islem gormeyen konaklama sirketlerinin
finansal bilgilerini paylagsma yoniindeki ¢cekinceleri nedeniyle anketli bir uygulamanin
yapilamamasi, arastirmanin sinirli sayida halka agik konaklama sirketinin ikincil
verileri tizerinden gergeklestirilmesine neden olmustur. Gelecek arastirmalarda
konaklama sirketleri {izerinde anket kullanilarak toplanacak verilerle daha ayrintili
arastirmalarin yapilacagi diistintilmektedir. Ayrica halka acik konaklama sirketleri
tizerinde wuluslararas1 karsilagtirmali olarak genis bir gsekilde banka kredisi
kullanimmmin analizi gergeklestirilebilir. Bununla birlikte uluslararast olarak
tilkelerdeki bankacilik sistemlerinin konaklama sirketlerine yonelik sunduklar:
finansman olanaklar1 da karsilastirmali olarak incelenebilir.

Hakem Degerlendirmesi: Dis bagimsiz. hicbir sorumlulugu olmayip, tiim sorumluluk

Tesekkiir: Katkilarindan dolayr hakemlere makale yazar(lar)ma aittir.

tesekkiir ederiz. Bilgilendirilmis Onam Formu: Tim taraflar

Dl Wl Bedeme o b el kendi rizalari ile ¢alismaya dahil olmuslardir.

kurulustan destek alinmamastir. Etik Kurul Onay1: Calisma kamuya acik ikincil

Cikar Catismasi: Yazarlar arasinda c¢ikar verilerin kullanilmasiyla olusturulmustur.

catismasi yoktur. Arastirmacilarin Katki Orani: Yazarlar calismaya

Etik Onayn: Bu calismanin tiim hazirlanma e @ R [l g e,

stireclerinde etik kurallara riayet edildigini Veri Kullanilabilirlik Beyani: Arastirma verileri
yazar(lar) beyan eder. Aksi bir durumun tespiti  paylagilmamuigtir.
halinde Giincel Turizm Arastirmalar1 Dergisi'nin

168



Erding Karadeniz, Emre Hidir 7(1) 2023
Giincel Turizm Arastirmalari Dergisi

KAYNAKCA

Akay, B., Sancar, F. M., Uslu, A, & Oztiirk, B. (2015). Turizm igletmelerinin finansal sorunlari
ve ¢O0zlim Onerileri. Journal of Recreation and Tourism Research, 2(2), 27-33.

Akyildiz, 1. (2019). Finansal krizlerin banka performansma etkileri: Tiirk bankacilik
sektoriinde uygulama. Yiiksek lisans tezi, Marmara Universitesi, Istanbul.

Ayaydm, H. ve Barut, A. (2016). Bankalarda kredi taleplerinin degerlendirilme siireci ve kredi
analizi. Ayaydin, H. ve Durmus, S. (Ed.), icinde Banka ve Finansal Sistem (s.81-132).
Tiirkiye: Ekin Basim Yayim Dagitim.

Aydin, N., Basar, M. ve Coskun, M. (2015). Finansal yonetim. Ankara: Detay Yayincilik.

Banna, H., Mia, M.A., & Rana, M.S. (2021). The Role of banking and financial nstitutions in
the tourism and hospitality industry in bangladesh. Hassan, A. (Ed.), i¢cinde Tourism in
Bangladesh: Investment and Development Perspectives. Singapore: Springer.

Dogan, M. (2021). Covid-19 6ncesi ve sonras1 donemlerinde tarim, sanayi ve turizm sektorleri
kamu, mevduat ve katilim bankalarinin kredi performanslarina etkisi. Academic
Knowledge, 4(2), 249-266.

Donbak, E.R. (2006). Tiirkiye’de kredi kart1 sunan bankalar ile ankara ilinde yer alan turizm
isletmeleri arasindaki pazarlama ortakliginin isletme performans: iizerindeki
etkilerinin degerlendirilmesi. Yiiksek lisans tezi, Mersin Universitesi, Mersin.

Eren, A., llgaz, B., & Karapinar, A. (2021). Bankalarin konaklama isletmelerine kredi tahsis
kriterlerinin belirlenmesi ve bir model onerisi. Ankara Hact Bayram Veli Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 23 (1), 187-206.

Goh, K.T.C. (2010). Which financing model is right for hotel properties? An exploratory study
of financing models highlighting the practice and effects of different financing models
adopted by hotel industries in USA and Singapore. UNLV Theses, Dissertations,
Professional Papers, and Capstones.

Gunlik, M., & Ceken, G. (2013). Finansal kiralama (leasing) ve turizm isletmelerinde
uygulanmas. Sakarya Universitesi Fen Edebiyat Fakiiltesi Dergisi, 5, 1-2, 123-133.

Horasan, 1. (2010). Bankacilik sektdriinde kredilendirmede uygulanan finansal analiz
teknikleri ve basel 1l kriterlerinin karsilastirilmasi. Yiiksek lisans tezi, Marmara
Universitesi, Istanbul.

Is Yatirim (2022). Is yatirim. https://www isyatirim.com.tr (Erisim Tarihi: 18 Haziran 2022).

Kamuyu  Aydinlatma  Platformu  (2022). Kamuyu  aydinlatma  platformu.
https://www.kap.org.tr (Erisim Tarihi: 20 Mayis 2022).

Karadeniz, E., & Kahilogullari, S. (2015). Halka agik konaklama sirketlerinin finansal
yapilarinin analizi: uluslararasi bir karsilastirma. Cankirt Karatekin Universitesi Iktisadi
ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 5(2), 531-548.

Karadeniz, E., 15kenderoglu, 0., Beyazgiil, M., & Zencir, B. (2015). Konaklama ve yiyecek
hizmeti faaliyetleri alt sektoriindeki kiigiik, orta ve biiyiik 6lgekli isletmelerin banka
kredisi kullanim diizeyinin analizi. Muhasebe Bilim Diinyas: Dergisi, 17 (1), 57-74.

169



Borsa Istanbul’da Islem Géren Konaklama Sirketlerinde Banka Kredisi Kullanimi Uzerine Bir Arastirma

Karadeniz, E., Iskenderoglu, O., Kosan, L., & Zencir, B. (2015). Mersin ilinde faaliyet gosteren
3-4-5 yildizh otel isletmeleri ve a grubu seyahat acentalarinin basel II kriterlerine uyum
siirecinin analizi. Muhasebe ve Finansman Dergisi, (65), 1-26.

Karadeniz, E., Kosan, L., & Geggin, E. (2018). Kobi kapsamindaki otel isletmelerinin finansal
sorunlari: Kars ve Erzurum illerinde bir arastirma. Seyahat ve Otel Isletmeciligi Dergisi,
15(2), 302-319.

Karadeniz, E., Unur, K., Kosker, H., & Zencir, B. (2015). Van ilinde faaliyet gosteren kobi
statiisiindeki konaklama ve seyahat igletmelerinin finansal sorunlarmin analizi.
Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, 24(1), 85-98.

Karapinar, A., & Zaif, F.A. (2018). Finansal analiz — uluslararas: finansal raporlama standartlar: ile
uyumlu. Ankara: Gazi Kitabevi.

Kartal, M.T. (2018). Bankalarin finans sektoriindeki 6nemi. Finansal Iktisat, 5-27.

Katircioglu, S., Katircioglu, S., & Altinay, M. (2018). Interactions between tourism and financial
sector development: evidence from Turkey. The Service Industries Journal, 38(9-10), 519-
542,

Kiral, B. (2020). Nitel bir veri analizi yontemi olarak dokiiman analizi. Siirt Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, 8(15), 170-189.

Kosan, L., & Karadeniz, E. (2014). Konaklama ve yiyecek hizmetleri alt sektoriiniin finansal
performansinin dupont finansal analiz sistemi kullanilarak incelenmesi. Seyahat ve Otel
f;sletmecilt?i Dergisi, 11(2), 75-89.

Kiiciikaltan, K., & Eskin, 1. (2008). Tiirkiye’deki otel isletmelerine bir finansman modeli olarak
tesvikler. Trakya Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 10 (2), 158-172.

Liesz, T.J. (2008). Ratio analysis featuring the dupont method: An overlooked topic in the
finance module of small business management and entrepreneurship courses. Small
Business Institute Journal, 1, 17-33.

Met, O., Ozdemir, 1., & Erdem, B. (2013). Otel sektoriinde yenileme yatirimlarinin finansmana:
Marmaris'te bir aragtirma. Sosyoekonomi, 19(19), 263-275.

Onal, Y. B., Karadeniz, E., & Kosan, L. (2006). Finansal analiz tekniklerinin otel isletmelerinde
stratejik yonetim araci olarak kullanimina iligskin teorik bir degerlendirme. Seyahat ve
Otel Isletmeciligi Dergisi, 2(2), 16-25.

Poyraz, E. (2008). Biiytiik olgekli otel isletmelerinin orta ve uzun vadeli fon temini sorunu ve
sermaye piyasalarina agilma egilimin analizi i¢in yOnetici tutumlarmin aragtirilmasi.
Muhasebe ve Finansman Dergisi, 37, 142-157.

Schmidgall, R. S., & DeFranco, A. L. (2004). Ratio analysis: financial benchmarks for the club
mdustry. The Journal of Hospitality Financial Management, 12(1), 1-14.

Sen L.M., Zengin, B., & Yusubov, F. (2013). Otel isletmelerinde finansal analizlere iliskin bir
ornek olay incelemesi. f§letme Bilim Dergisi, 3(2), 65-85.

Turgut, A., & Ertay, H. (2016). Bankacilik sektoriiniin ekonomik biiyiime {izerindeki etkisi:
Tiirkiye {izerine nedensellik analizi. Aksaray Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler
Fakiiltesi Dergisi, 8(4), 114-128.

170



Erding Karadeniz, Emre Hidir 7(1) 2023
Giincel Turizm Arastirmalari Dergisi

Yetiz, F. (2016). Bankaciligin dogusu ve Tiirk bankacilik sistemi. Nigde Universitesi Iktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 9 (2), 107-117.

Yetiz, F., & Ilgaz, B. (2021). Kiiciik ve orta olgekli otel isletmelerinin banka kredi limitlerinin
revizesinde kredi tahsis on degerlendirme kriterlerinin 6nemi: AHP analizi. Tiirk
Turizm Arastirmalar1 Dergisi, 5(2), 1509-1524.

171



