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Bu c¢alismanin amaci “Konaklama ve Yiyecek Hizmetleri Alt Sektoriindeki isletmelerin
likidite dlzeyini Olcek temelinde analiz etmektir. Bu kapsamda Tirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 Sektor Bilangolar1 yardimiyla “Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt
Sektoriinde faaliyet gosteren igletmelerin 2010, 2011 ve 2012 yillarindaki likidite durumu oran
analizi kullanilarak incelenmistir. Analiz sonucunda sektérdeki biitiin isletmelerin cari oran ve asit-
test oran1 acisindan likidite durumunun zayif oldugu, buna karsin nakit oran agisindan likidite
durumunun yeterli diizeyde oldugu belirlenmistir. Yine orta ve biiyiik 6lgekli isletmelerde alacak
tahsil politikasi ile ticari bor¢ 6deme politikasinin dengelenmeye ¢alisildigi saptanmistir. Son olarak
sektordeki isletmelerde Olgegin biiyiimesine bagli olarak likidite durumunun daha giiclii hale geldigi
belirlenmistir.
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LIQUIDITY ANALYSIS OF SMALL, MEDIUM AND LARGE SCALE ENTERPRISES IN
ACCOMMODATION AND FOOD SERVICE ACTIVITIES SUBSECTOR

ABSTRACT

The purpose of this study is analyzing the liquidity with the basis of the scale of small,
medium and large enterprises which operating in Accommodation and Food Service Subsector. In
this context, with the help of the Company Accounts Published by Central Bank of the Republic of
Turkey, liquidity situation of Accommodation and Food Service Subsector in 2010, 2011 and 2012
were examined by using ratio analysis. As a result of analysis were determined that according to
current ratio and acid - test ratio of all enterprises in the sector is weak in terms of liquidity ,
whereas it was determined that an adequate level of liquidity in terms of cash ratio. Again, it was
determined that medium and large-sized enterprises tried to be balanced in trade payables and
receivables collection policy and payment policy. Finally, it was determined the liquidity situation
become stronger depending on the growth of the scale enterprises in the sector.
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1. GIRIS

Giliniimliz yogun rekabet ortaminda ulusal ve uluslararas1 diizeyde isletmelerin ayakta
kalabilmeleri i¢in finansal yapilarini giiglii bir sekilde korumalar1 ve siirekli kontrol altinda
tutmalar1 gerekmektedir. Bu gereklilik isletmelerde finans politikasinin 6nemini artirmaktadir.
Finans politikasinin basarili olabilmesi i¢in Oncelikle finansal analizin ¢ok etkin bir sekilde
gergeklestirilmesi gerekmektedir. Etkin bir finansal analiz ve planlama, varlik ve kaynak yonetimi
ile yatirnm kararlarinin rasyonel alinabilmesi icin oncelikle finansal bilgi sisteminin diizgiin
caligmasi gerekmektedir. Buna ek olarak finansal bilgi sistemi igerisinde toplanan bilgiler tizerinde
analitik teknikler kullanilarak finansal analizin yapilmasi ve isletmenin giliclii, zayif yonleri ile
gelecege yonelik firsat ve tehditlerin ortaya konmasi énem arz etmektedir. Bu gelismeler finansal
tablolarin etkin hazirlanmasini, zamaninda sunumunu, analiz ve yorumunu daha da 6nemli bir hale
getirmektedir (Onal vd., 2006:20).

Konaklama ve yiyecek hizmeti sunan igletmeler, talebin siirekli degistigi buna karsin sabit
sermaye yatirimlarinin genel olarak yiiksek gerceklestigi, risk ve belirsizligin her zaman mevcut
oldugu, enerji, bakim-onarim, yiyecek-icecek, personel, amortisman, faiz ve benzeri maliyetlerin
kontrol edilmesinin her gegen giin zorlastigi, yogun rekabet ortaminda fiyat rekabetinin agirlagmasi
nedeniyle kar marjlarmin gittikge daraldigr ve doviz kuru riskinin yiiksek oldugu bir sektorde
faaliyet gostermektedirler. Bu nedenlerle, konaklama ve yiyecek hizmeti alt sektdriinde finansal
performans agisindan sorunlar olusabilmektedir (Karadeniz ve iskenderoglu, 2011: 66).

Ozellikle giinliik faaliyetlerin gergeklestirilebilmesi ve vadesi gelen yiikiimliiliiklerin yerine
getirilebilmesi agisindan caligma sermayesinin nitelik ve niceliksel olarak yeterli olusu konaklama
ve yiyecek hizmeti sunan isletmeler agisindan biiyliik 6nem arz etmektedir. Likidite analizi ile
sektordeki isletmelerin kisa vadeli bor¢ oOdeme giicii ve g¢alisma sermayesi yeterliligi
incelenebilmektedir. Bu inceleme, isletmeyle ilgili karar alicilar i¢in son derece dnemlidir. Bir
isletme karli olsa dahi elinde kisa vadeli bor¢larin1 6demede yeterli diizeyde likit varlig1 yoksa kisa
siireli bor¢larin1 6deyemeyecegi i¢in iflas edebilir. Ayrica bir isletmenin kisa vadeli bor¢ 6deme
giicii yok ise uzun vadeli olarak da finansal kaynak yaratmada zorluklarla karsilagabilecektir.

Bu ¢er¢evede calismanin amaci Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) Sektor
Bilangolar1 yardimiyla “Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt Sektorii’nde faaliyet
gosteren isletmelerin 6lgek temelinde 2010, 2011 ve 2012 yillarina ait isletme sermayesi
yeterliliginin ve likidite durumunun likidite oranlar1 ile karsilastirmali olarak incelenmesidir.
Calisma belirlenen amaclar dogrultusunda bes boliimden olusmaktadir.  Calismanin
kavramsal ger¢eve boliimiinde likidite oranlari hakkinda genel teorik bilgiler verilmektedir.
Literatiir incelemesi boliimiinde ise konuyla ilgili literatiir taramasinin sonuglar1 verilmektedir. Veri
ve yontem boliimiinde arastirmada kullanilan veriler ve toplanan verilerin analiz siireci hakkinda
bilgi verilmektedir. Dérdincii bolimde analiz sonuglari bulgular ve yorumlar bashigi altinda
sunulmakta ve yorumlanmaktadir. Sonug¢ kisminda ise arastirmadan elde edilen sonuglar tartigilmis
ve genel bir degerlendirme yapilarak oneriler gelistirilmeye calisilmistir.
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2. KAVRAMSAL CERCEVE

Finansal analiz genel olarak “isletmelerin finansal durumunun ve faaliyet sonug¢larinin,
finansal agidan yeterli olup olmadigint saptamak ve gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmek
amaciyla, finansal tablolarda yer alan hesaplar arasindaki iliskilerin ve bunlarin yillar icindeki
gelisimlerinin incelenmesi” olarak tamimlanmaktadir (Akgiic, 1998: 20). Finansal analizle bir
isletmenin hem ge¢mis hem de mevcut finansal durumu degerlendirilmekte ve isletmenin finansal
durumu ve gergeklestirdigi faaliyetler agisindan giiclii ve zayif yonleri ile gelecege yonelik firsat ve
tehditler belirlenebilmektedir. Bu baglamda gelecekle ilgili yapilacak planlarin daha etkin olmasi
saglanabilmektedir (Apak ve Demirel, 2010: 98-99).

Konuyla ilgili teori incelendiginde finansal analiz tekniklerinin; Karsilagtirmali Tablolar
Analizi (Yatay Analiz), Yiizde Metodu Ile Analiz (Dikey Analiz), Trend Analizi (Egilim Yiizdeleri
Analizi) ve Oran Analizi (Rasyo Analizi) olmak iizere dort grup altinda incelendigi goriilmektedir
(Jagels ve Coltman, 2004:9; Cabuk ve Lazol, 2010:163).

Oran analizi, isletmenin durumu hakkinda diger analiz teknikleri arasinda daha detayli bilgi
saglayabilen ve bu baglamda finansal analiz teknikleri arasinda en yaygin kullanilan analiz teknigi
olarak nitelendirilmektedir (Bakir ve Sahin, 2009:132). Finansal tablolarda yer alan iki kalemin
arasindaki iligkinin matematiksel olarak ifadesine oran veya rasyo denilmektedir (Langemeier,
2004:2). Finansal analizde kullanilan oranlar kullanim amaglar1 ve tasidiklar1 anlam bakimindan
cesitli siniflandirmalara tabi tutulabilmektedir (White vd., 1997:33). Finansal analizde kullanilan
oranlar ama¢ ve fonksiyonlarina gore likidite oranlari, finansal yap1 oranlari, varlik kullanim
oranlari, karlilik oranlar1 ve borsa performans oranlari olmak iizere bes grupta toplanmaktadir
(Brealey vd.,, 1995:439; Berk, 2010:469; Orhan ve Yazarkan, 2011:18). Bu calismanin temel
amaclar1 dogrultusunda sadece likidite oranlar1 {izerinde durulmaktadir. Likidite, isletmenin kisa
vadede, vadesi gelecek borglarin1 6deyebilecek diizeyde varliklarinin olup olmadiginin 6l¢iisii
olarak tanimlanabilmektedir. Likidite oranlar ise, genel olarak isletmenin donen varliklar ile kisa
stireli borglari arasindaki iliskiyi arastirmaktadirlar (Ceylan ve Korkmaz, 2008: 48).

Genel olarak finans teorisinde isletmelerin likidite durumunun Ol¢iilmesinde cari oran, asit-
test oran1 ve nakit oran olmak iizere ii¢ adet oran hesaplanmaktadir. Bu oranlarin disinda aslinda
varlik kullanim oranlar i¢erisinde kabul edilen ancak donen varliklar icerisinde 6nemli kalemler
olan alacaklarin ve stoklarin etkin kullanilip kullanilmadigin1 6l¢en alacak devir hiz1 ve siiresi, stok
devir hiz1 ve siiresi oranlar1 hesaplanmaktadir. Bununla beraber isletmelerde nakit yonetiminin
etkinligi baglaminda ticari bor¢ 6deme siiresi ve nakit 6deme siiresi oranlari da hesaplanmaktadir.
S6z konusu oranlar isletmenin sahip oldugu donen varliklarla kisa siireli bor¢larin1 6deme giiciinii
ve net calisma sermayesinin yeterli olup olmadigini ortaya koymasi bakimindan isletme Ust
yonetimi ve kredi veren kuruluglar tarafindan yaygin olarak kullanilan oranlardir (Sing ve
Schmidgall, 2001: 27; Onal vd., 2006:28). Tablo 1’de s6z konusu oranlar, hesaplanis sekilleri,
kabul goren standartlar1 ve kullanilis amaglariyla birlikte 6zetlenmektedir.
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Tablo1. Likidite Diizeyinin Analizinde Kullanilan Oranlar

Likidite . Kabul Goéren
Oranlar1 Hesaplams Sekli Standard: Kullanihis Amaci
" Isletmenin kisa siireli
Cari Oran nggﬁ \B]gihlkal rar /Kisa 1,5-2 borglarini 6deme giiciinii
¢ Olgmek.
" Isletmenin satiglariin
Asit-Test (DSnen Varliklar- . durmas! durumunda kisa
Stoklar) / Kisa Vadeli 1 . .
Orani Borclar stireli borglarini 6deme
gucuni 6lgmek.
- Isletmenin satislariin
I;:rzk:;sltji/lgzzllflj |+ durmasi ve alacaklarii tahsil
Nakit Oran Degerler / Kisa 0,20-0,25 edememesi durumunda kisa
Vaﬁeli Borclar vadeli borglarint 6deme
¢ gucuni 6lgmek.
Stok Devir | Satislarin Maliyeti / Stok| Yok, Yiiksek Ifllfg‘;f;mé S}Zkﬁ“;‘“ bir
Hizi Miktari Olmast Istenir yida kag ce’a Satis
cevrildigini 6lgmek.
. Isletme stoklarmin ortalama
ghcilgs?ewr 360 / Stok Devir Hiz1 01:1(1(;15(1’ E iiir olarak ne kadar sure stokta
kaldigin1 6lgmek.
Alacak Devir | Net Satiglar / Ticari Yok, Yuksek Is%ztmke mr(lia;ac;al;lgfmm bir
Hiz1 Alacaklar Olmasi Istenir yrida kag ceta tanst
edildigini 6lgmek.
Alacak Devir | 360 / Alacak Devir Yok, Kisa Isletme.l.nn alacak_larm'lv ne
Siiresi Hizt Olmas, istenir kadar sirede tahsil ettigini
Olgmek
Ticari Borg Satiglarin Maliyeti / Yok, Diisiik Islljtﬁelil.n b%rbyllda hangi
Devir Hiz Ticari Borglar Olmas Istenir sixiikia licarl borg
O6demesi yaptigini 6lgmek
Ticari Borg o - Isletmenin ticari bor¢larini ne
Odeme %?gllTlca“ Borg Devir Yok kadar siirede 6dedigini
Suresi Olgmek
e Isletmenin kasasindan ¢ikan
Nakit Doniigtim flgf;f DD:\yilrr SS[;Jrr:SSiI— Yok Kisa nakdin kag glin sonra tekrar
Siresi S , P kasaya girdigini bdylelikle
Ticari Borg Odeme Olmasi Istenir S .
Siiresi nakde ihtiya¢ duyacag: giin
sayisini dlgmek.

Kaynak: (Andrew ve Schmidgall, 1993: 55; Brealey vd., 1995: 469; White vd., 1997:33; Akgug,
1998: 22, Jagels ve Coltman, 2004: 11; Onal vd.,, 2006:24; Ceylan ve Korkmaz, 2008: 55
Cabuk ve Lazol, 2011: 164 'den faydalanarak olusturulmustur.

Isletmelerin kisa vadeli bor¢ 6deme giiciiniin analiz edilmesinde likidite oranlariyla birlikte
caligma sermayesinin biyiikliigii de dikkate alinmaktadir. Bir isletmenin kisa vadeli borglarinin
O0denmesini saglayan donen varliklar, bir yil i¢inde tahsil edilebilecek, satilabilecek,
kullanilabilecek, tiiketilebilecek varliklar ile eldeki nakit ve bankadaki mevduattan olusmaktadir.
Analiz agisindan donen varliklar toplamina Briit Calisma (Isletme) Sermayesi ad1 verilmektedir.
Dénen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklar1 asan kismi Net Calisma (Isletme) Sermayesi;
Dénen varliklarin kisa vadeli yabanci kaynaklardan eksik olan kismi ise Net Calisma (Isletme)
Sermayesi Noksani olarak adlandirilmaktadir. Net calisma sermayesi bir isletmenin giinliik
faaliyetlerini siirdiirmesini saglar. Bir isletmenin donen varliklarinin kisa vadeli borglarini
Odeyebilmesi ve giinliik faaliyetlerini aksamadan stirdiirebilmesi igin yeterli biiyiikliikte ve yapida
olmas1 gerekmektedir (Basar, 2013: 110- 111).
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3. LITERATUR iINCELEMESI

Konuyla ilgili literatiir incelendiginde genellikle turizm sektorii disindaki farkli sektorlerde
faaliyet gosteren isletmelerin finansal performansini analize yonelik gergeklestirilen ¢alismalarda
likidite analizinin yapildig1 goriilmektedir. Turizm sektdriine yonelik olarak ise dogrudan sektoriin
likidite durumunu belirleme amacli gerceklestirilmis bir ¢alismaya rastlanamamis, daha ¢ok genel
finansal performansin Ol¢limiine yonelik olarak likidite durumunun ele alindigi belirlenmistir.
Bunun disinda diger sektorlerde ve turizm sektoriinde finansal oranlarimin kullanim sikligini
belirlemeye yonelik ¢alismalar yapildigi saptanmustir.

Aydin (1988), Tiirkiye'de sirketlerin birlesme kararlarinda defter degeri ve piyasa degeri
oranlari, tasfiye degeri, iskonto edilmis nakit akiglarina gore isletme degeri, donen varliklar, sabit
varliklar, amortisman ve karsiliklarin analiz edildigini saptamistir. Mutlu (1991), Tiirkiye'deki
banka, sigorta, beyaz esya, hizmet sektor, siit liriinleri, seramik ve ¢imento sektoriindeki anonim
sirket yapisina sahip isletmelerin yayinladiklar1 faaliyet raporlarinda likidite, karlilik ve finansal
yapiyla ilgili analizlerde oranlarin kullanildigini saptamistir. Sing ve Schmidgall (2001),
Amerika'daki  konaklama isletmelerinde finansal yoneticilerin  kullandiklar1  oranlarin
degerlendirilmesini yapmislardir. Degerlendirmede en 6nemli ve sik kullanilan finansal oranlarin
sirasiyla likiditeyle ilgili oranlar, karlilik oranlar1 ve faaliyet oranlar1 oldugu belirlenmistir.
Schmidgall ve Defranco (2004), agirlama endiistrisinin énemli bir kolu olan eglence sektoriinde,
personel maliyetleri, satilan yiyeceklerin maliyeti, satilan igeceklerin maliyeti, cari oran ve borg-0z
sermaye oranlarinin en sik kullanilan oranlar oldugu sonucuna varmiglardir. Kim ve Ayoun
(2005), Amerika agirlama endiistrisindeki dort 6nemli alt sektoriin (konaklama, yiyecek-icecek,
havayolu ve eglence) 1997-2001 yillar1 arasindaki finansal analizini rasyo yoOntemiyle
gerceklestirmislerdir. Analiz neticesinde otel isletmelerinin cari oran ortalamasinin 1,05, asit-test
orani ortalamasinin ise 0,86 oldugu belirlenmistir. Yine yiyecek-igcecek isletmelerinde cari oran
ortalamasiin 0,83, asit-test oran1 ortalamasinin ise 0,51 oldugu belirlenmistir. Bhamorasathit ve
Katawandee (2014), Tayland’da halka a¢ik turizm sirketlerinin 2010-2012 yillarina ait finansal
tablolar iizerinde rasyo analizini gergeklestirdikleri ¢aligmada cari oran ve asit-test orani 1’in
altinda hesaplamislar ve bu baglamda halka ag¢ik turizm sirketlerinin kisa vadeli bor¢ 6deme
diizeyine dikkat etmeleri gerektigini belirlemislerdir.

4. VERI VE YONTEM

Bu caligmada, konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektoriiyle ilgili en genis finansal
verilere sahip oldugu diisiiniilen Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin (TCMB) 6l¢ek bazinda
en son yayimmladigi 2010-2011-2012 yillarina ait sektdr bilangolarindan yararlanilmistir (TCMB,
2013). Arastirmada s6z konusu 3 yilin se¢ilme sebebi TCMB tarafindan 6lg¢ek biiyiikliiklerine gore
yayimlanan en giincel sektor bilangolarini igermesidir. TCMB, ¢esitli sektorlerde faaliyet gosteren
firmalara dair gelismelerin takibi ve ilgililere kapsamli ve diizenli bilgi saglanmasi amaciyla,
firmalarin  gonilliikleri esasmna gore gondermis olduklari yillik finansal tablo verilerinden
yararlanilarak hazirlanan “Sektor Bilangolar1” c¢alismasini yliriitmekte ve donemlere ait durumu
“Sektor Bilancolart Degerlendirme Raporu” seklinde sunmaktadir. S6z konusu raporda cesitli
sektorlerden binlerce firmaya ait veriler yer almakta ve tiirlii kriterlere gore arastirmacilarin
kullanimina sunulmaktadir.
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Calismanin amagclar1 dogrultusunda konaklama ve yiyecek icecek hizmeti alt sektoriinii
olusturan 453 isletme, TCMB tarafindan net satis tutarlarina gore kiigiik, orta ve biiyiik olgekli
isletme olarak ayristirilmistir. TCMB, net satis tutarlar1 23.044,29 TL’nin altinda olan isletmeleri
kiigiik isletme, 23.044,29 TL ile 115.224,3 TL arasinda olan isletmeleri orta biiytlikliikte isletme,
115.224,3 TL’nin iizerinde olan isletmeleri ise biiyiik isletme olarak kabul etmistir. Bu kriterler
dogrultusunda 352 adet kiiciik isletme, 81 adet orta biiyiikliikte isletme ve 20 adet biiyiik isletme
belirlenmistir. Calismanin amaglar1 dogrultusunda TCMB tarafindan yukarida ifade edilen kriterler
baglaminda kiigiik, orta ve biiyiik isletme olarak ayrilan isletmelerin bilango ve gelir tablolarinin
konsolide edilmesiyle 6l¢ek bazinda olusturulan sektorel finansal tablolar araciligiyla s6z konusu
sektorin likidite durumu, her 6lgek bazinda 10 adet, toplamda 30 adet oran hesaplanarak
incelenmeye calisilmistir.  Sonuglar yorumlanirken yillar itibariyle hesaplanan finansal oranlar
standartlarla karsilastirilmis ayrica oranlardaki yillar itibariyle meydana gelen degisimler goz
oniinde bulundurulmustur.

5. BULGULAR VE YORUMLANMASI

Calismada TCMB sektor bilancolarindan yararlanilarak konaklama ve yiyecek hizmeti
faaliyetleri alt sektortiniin 2010-2011-2012 yillarina likidite oranlar1 Olgek bazinda ayri ayri
hesaplanmistir. S6z konusu degerler Tablo 2’de gosterilmistir.

Sektordeki kiigiik, orta ve biiylik 6lgekli isletmelerin 2010-2011-2012 yillar1 arasindaki cari
oranlarina bakildiginda, bu oranin olmasi istenen standardin altinda kaldigi goriilmektedir. Genel
olarak bu oranin 1,5 - 2 olmas1 gerektigi kabul edilmektedir. Sektordeki isletmelerin ortalamasinin
bu agidan diisiik oldugu sdylenebilir. Kiiclik ve orta Olgekli isletmelerin cari oraninin analiz
siirecinde diistiigii buna karsin biiyiik 6l¢ekli isletmelerde ise bu oranin standardin altinda kalmasina
ragmen artig gosterdigi belirlenmistir. Bu baglamda analiz siirecinin tamaminda kii¢iik igletmelerin,
2011 ve 2012 yillarinda orta 6lgekli isletmelerin, 2010 yilinda ise biiylik 6l¢ekli igletmelerin net
caligma sermayesi noksani i¢inde oldugunu sdylemek miimkiindiir.

Tablo 2. Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt Sekt6rindeki
Isletmelerin Olcek Bazinda Likidite Oranlar1

2010 2011 2012
Oranlar

Kugiik | orta | Biyuk | Kugtk | orta | Buyik | Kugik | orta | Blyuk
Cari Oran 0.84 |109]| 0.70 0771095 1.05 | 0.75 | 097 | 1.32
Asit-Test Orani 056 |0.81] 0.54 054|075 082 | 051 |0.74]| 1.02
Nakit Oran 0.23 | 0.44] 0.24 0.21]033] 037 | 0.16 | 0.29| 0.53
Stok Devir Hizi (Defa) 5 8 20 6 11 17 5 10 16
Stok Devir Suresi (Giin) 72 45 18 60 | 33 21 72 36 23
Alacak Devir Hiz1 (Defa) 8 8 11 7 6 8 6 6 12
Alacak Devir Siresi (Gin) 45 45 33 51 | 60 45 60 60 30
Ticari Bor¢ Devir Hiz1 (Defa) 3 5 7 3 3 5 3 5 6
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi (Giin) 120 72 51 120 | 20 72 120 72 60
Nakit Doniisiim Siiresi (GUn) -3 18 0 -9 -27 -6 12 24 -7

Sektordeki kiiciik, orta ve biiyiik isletmelerin asit-test oranlarina bakildiginda, 2010, 2011 ve
2012 wyillarinda bu oranin kiiclik ve orta Olcekli isletmelerde olmasi istenen standardin altinda
kaldig, bliylik isletmelerde ise 2010 ve 2011 yillarinda olmasi istenen standardin altinda kaldig:
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goriilmektedir. Genel olarak bu oranin 1 olmasi gerektigi kabul gormektedir. Bu sonug¢ sektordeki
isletmelerin 6l¢ek farki gdzetilmeksizin analiz siireci igerisinde stoklarini satisa doniistiiremedigi
takdirde kisa vadeli borglarin1 6demede sorunlarla karsilasabilecegini gostermektedir. Asit-Test
oraninin analiz silireci boyunca degisimi incelendiginde ise yillar itibariyle kiiciik ve orta dlgekli
isletmelerde asit-test oraninin diistiigli buna karsin biiyiik isletmelerde ise bir yilikselme oldugu
belirlenmistir.

Sektordeki kiiciik, orta ve biiyiik isletmelerin nakit oranlarina bakildiginda, bu oranin orta ve
bliyiikk olcekli isletmelerde 2010-2011-2012 yillarinda kabul edilen standardin  {izerinde
gerceklestigi, kiiclik isletmelerde ise 2012 yili hari¢ diger yillarda yine kabul edilen standardin
iizerinde gergeklestigi saptanmistir. Oranin 0,20°nin altina diigmemesi genel bir kural olarak kabul
edilmektedir. Bu baglamda genel olarak sektordeki isletmelerin stok ve alacaklarini paraya
dontistiiremedigi takdirde nakit ve nakit benzeri varliklariyla vadesi gelen ve 6denmesi gereken acil
borglarin 6demesinde zorlukla karsilagmayabilecegi diisiiniilebilir. Nakit oraninin analiz siireci
boyunca degisimi incelendiginde ise kiiciik ve orta Slgekli isletmelerde yillar itibariyle nakit
oraninda bir diisme oldugu buna karsin biiyiik isletmelerde ise bir artis oldugu gorilmektedir.

Sektordeki kiiciik, orta ve biiylik isletmelerin stok devir hizi ve stok devir siirelerine
bakildiginda, analiz siireci boyunca sektordeki isletmelerde o6lgek biiyiidiikce stok yonetimindeki
etkinligin arttig1 goriilmektedir. Stok devir hiz1 ve stok devir siirelerinin analiz siireci boyunca
degisimi incelendiginde ise kiiciik isletmelerde biiylik bir degisikligin meydana gelmedigi, orta
Olcekli isletmelerde bir iyilesme oldugu buna karsin biiyiik 6l¢ekli isletmelerde ise stok yonetim
etkinliginin azaldigi s6ylenebilir.

Sektordeki kiiciik, orta ve biiylik isletmelerin alacak devir hizi ve alacak devir siirelerine
bakildiginda, analiz siireci boyunca alacak yoOnetiminde en iyi performansin biiyiikk Olgekli
isletmelerde gerceklestigi, kiiciik ve orta 6lgekli isletmelerde ise alacak yonetiminin benzer bir seyir
izledigi gortilmektedir. Alacak devir hiz1 ve alacak devir siirelerinin analiz siireci boyunca degisimi
incelendiginde ise kiicliik ve orta Glgekli isletmelerde alacak yonetimindeki etkinligin azaldigi,
biiyiik igletmelerde ise 2011 yilinin disinda etkinligin arttigisaptanmstir.

Sektordeki kiiciik, orta ve biiyiik isletmelerin ticari bor¢ devir hizi ve ticari bor¢ devir
siirelerine bakildiginda, analiz siireci boyunca sektdrdeki isletmelerde, Olcegin biiyiidiikge ticari
borglarin daha hizli 6dendigi goriilmektedir. Ticari bor¢ devir hizi ve ticari bor¢ devir siirelerinin
analiz siireci boyunca degisimi incelendiginde ise sektdrdeki isletmelerin ticari borg¢larini 6deme
politikalarmin ¢ok fazla degismedigi saptanmigtir.

Sektordeki kiigiik, orta ve biiyiik isletmelerin nakit doniigiim siirelerine bakildiginda, analiz
siireci boyunca bu siirenin diisiik gerceklestigi goriilmektedir. Kiigiik isletmelerde 2010 ve 2011
yillarinda ticari borglarin, alacaklarin ve stoklarin nakde doniisme siiresinden daha ge¢ 6dendigi,
bliyiik isletmelerde ise 2010 yilinda alacaklarin ve stoklarin nakde donilisim siiresi ile ticari
bor¢larin 6deme siiresinin ayni gergeklestigi, 2011 ve 2012 yillarinda ise ticari borglarin daha geg
odendigi saptanmistir. Orta 6lgekli isletmelerde ise 2010 ve 2012 yillarinda alacak ve stoklarin
nakde doniigme siiresinin ticari bor¢larin 6denme siiresinden daha uzun gerceklestigi, 2011 yilinda
ise tam tersi gergeklestigi belirlenmistir. Genel olarak sektordeki isletmelerin nakde ihtiyag
duyacaklari siireyi kisa tutmaya calistiklar1 soylenebilir.
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6. SONUC VE ONERILER

Turizm sektoriinde yer alan konaklama ve yiyecek-icecek isletmeleri, sabit sermaye
yatirimlarinin fazla, risk ve belirsizligin mevcut, faaliyetlerin yerine getirilebilmesi i¢in katlanilan
gider ve maliyetlerin kontroliiniin zor oldugu isletmelerdir. Bununla beraber hem ulusal hem de
uluslararasi diizeyde yasanan yogun rekabet ortaminda fiyat rekabetinin agirlasmasi, kar marjlarinin
diisiik gerceklesebilmesine ve ¢aligma sermayesi yetersizligine neden olabilmektedir. Dolayisiyla
konaklama ve yiyecek hizmeti sunan isletmelerde likidite ve ¢alisma sermayesinin yeterliliginin
stirekli olarak kontrol edilmesi 6nem arz etmektedir.

Bu ¢er¢evede calismanin amaci Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Sektor Bilangolar
yardimiyla “Konaklama ve Yiyecek Hizmeti Faaliyetleri Alt Sektoriindeki isletmelerin olgek
temelinde 2010, 2011 ve 2012 yillarina ait ¢alisma sermayesi yeterliliginin likidite oranlar1 ile
incelenmesi ve sektordeki isletmelerin Olgcek bazinda likidite durumlarina yonelik Oneriler
sunulmasi olarak belirlenmistir. Bu kapsamda TCMB tarafindan hazirlanan sektor bilangolarindan
yararlanilarak konaklama ve yiyecek hizmeti faaliyetleri alt sektoriindeki kiiciik, orta ve biiyiik
Olcekli isletmelerin 2010-2011-2012 yillar1 arasindaki temel finansal tablolar1 kullanilarak bu
isletmelerin likidite durumu 10 adet finansal oran hesaplanarak analiz edilmeye c¢aligilmistir. Analiz
neticesinde sektordeki isletmelerin cari oran ve asit-test oranmnin Olgek ayirimi yapilmaksizin
istenen standardin altinda kaldig1 belirlenmistir. Bu sonu¢ Kim ve Ayoun (2005) ile Bhamorasathit
ve Katawandee (2014) ¢alismalariyla paralellik gostermektedir. Elde edilen bu bulgu dogrultusunda
sektordeki yoneticilere; donen varliklarin miktarini risk ve getiri dengesini gozeterek arttirmalart,
gereginden fazla stok yatirimi yapmamalart ve kisa vadeli bor¢ kullanma diizeyini dénen varlik
diizeyine uygun olarak ayarlamalar1 Onerilebilir. Sektdrdeki isletmelerin nakit orani diizeyi
incelendiginde ise analiz siirecinde orta ve biiyiik 6l¢ekli isletmelerde, 2010 ve 2011 yillarinda ise
kiigiik olgekli isletmelerde stoklarini ve alacaklarini nakde doniistiiremedigi takdirde en kisa
zamanda vadesi gelecek olan borglarini hazir degerler ve menkul kiymetleri ile 6demede zorlukla
karsilagmayacag1 goriilmektedir. Dolayisiyla sektdrdeki yoneticilerin sektor riskini dikkate alarak
nakit yonetimine 6nem vermeye ¢alistiklar1 sdylenebilir. Bu baglamda sektor yoneticilerinin nakit
yonetimine onem vermeye devam etmeleri ancak gereginden fazla  nakit tutmanin likiditeyi
arttirmasina ragmen karlilig1 olumsuz etkileyebilecegini goz ardi etmemeleri Onerilebilir.

Sektordeki kiiciik, orta ve biiyiik isletmelerin stok devir hizi ve stok devir siirelerine
bakildiginda, analiz siireci boyunca sektdrdeki isletmelerde Slgegin biiyiidiikge stok yonetimindeki
etkinligin arttig1 goriilmektedir. Bu agidan sektordeki kiigiik ve orta dlgekli isletme yoneticilerine
calisma sermayesi ihtiyaclarini azaltmak ve kisa vadeli bor¢ 6deme gliciinii arttirmak icin stok
yonetimine agirlik vermeleri ve stoklarin satisa doniisiim hizinin arttirilmasi 6nerilebilir. Stok devir
hizinin artirilmasi igin sektdrdeki s6z konusu isletmelerin ayni satig diizeyini daha az stok seviyesi
ile stirdiirmeleri gerekmektedir. Bunun i¢in sektdrdeki isletmelerin tam zamaninda iiretim yonetimi
ve stok kontrol tekniklerinden yararlanmalar1 onerilebilir.

Sektordeki kucuk, orta ve biiyilik isletmelerin alacak devir hizi ve alacak devir siirelerine
bakildiginda, analiz siireci boyunca alacak yonetiminde en iyi performansin bilyiik Ol¢ekli
isletmelerde gergeklestigi, kiiciik ve orta dlcekli isletmelerde ise alacak yonetiminin benzer bir seyir
izledigi gorilmektedir. Bu baglamda sektordeki kiiciik ve orta 6lgekli isletme yoOneticilerine daha
etkin alacak politikasi stratejilerini uygulamalar1 onerilebilir. Sektdrdeki alacak politikasi ile ticari
bor¢ o6deme politikas1 birlikte degerlendirildiginde ise sektordeki biitiin isletmelerin ticari
alacaklarini tahsil etmede, ticari bor¢larin1 6demeye gore daha hizli oldugu goriilmektedir. Diger bir
ifadeyle sektordeki isletmeler ortalama olarak kredili olarak gerceklestirdigi satiglari, ticari
bor¢larint 6deme tarihinden daha Once nakde doniistiirmek de ve bu siire icerisinde s6z konusu
nakdi kullanabilme imkanina sahip olabilmektedir. Bununla birlikte orta ve buyik 6lcekli
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isletmelerin ticari alacaklarini tahsilat politikasi ile ticari bor¢larin1 6deme politikasini dengelemeye
calistiklar1 da goriilmektedir. Bu durumun sektor acisindan olumlu oldugu diisiiniilmektedir. Bu
kapsamda sektordeki isletmelerde, alacak devir hizinin gerek ekonominin genel kosullar1 nedeniyle,
gerekse sektordeki vade politikalarindaki degisiklik nedeniyle yavasladigi donemlerde calisma
sermayesi ihtiyacinin artmamasi i¢in ayni anda ticari bor¢ devir hizinin da yavaslatilmasiin énemli
olacag: diisiiniilmektedir. Ancak burada unutulmamasi gereken Onemli bir nokta ticari borglarin
O0deme vadelerinin uzatilmasinin maliyet agisindan sorunlar yaratabilecegidir. Bu agidan alacak ve
ticari bor¢ 6deme politikalarinin vade ve maliyet agisindan dengelenmesi 6nem arz etmektedir.
Bununla birlikte sektérdeki nakit dontlisim siiresi incelendiginde sektordeki isletmelerin genel
olarak nakit doniislim stiresi politikasina dikkat ettikleri belirlenmistir. Diger bir ifadeyle sektordeki
isletmelerin nakde ihtiya¢ duyacaklari siireyi kisa tutmaya g¢alistiklar1 soylenebilir. Bununla birlikte
kiigiik ve biiylik olgekli isletmelerin orta 6lgekli isletmelere gore nakit doniisiim siirelerini daha
diisiik tutmaya calistiklar1 saptanmustir.

Yukarida ifade edilen oneriler 15181nda belirlenecek stratejilerin ve olusturulacak politikalarin
sektordeki isletmelerin likidite giiclinii ve ¢aligma sermayesi diizeyini olumlu yonde etkilemesi
beklenmektedir. Ozellikle konaklama ve yiyecek icecek isletmelerinde giinliik faaliyetlerin yerine
getirilebilmesi ve vadesi gelen borglarin 6denebilmesi icin yeterli calisma sermayesine ihtiyag
bulunmaktadir. Ayrica bu isletmelerin kisa ve uzun vadeli fon gereksinimlerini karsilamada
kullanacaklar1 finansal kaynaklari zamaninda ve uygun kosullarda saglayabilmeleri etkin bir likidite
yonetimiyle miimkiin olabilecektir. Bu acidan sektordeki yoneticilerin likidite yapilarina, ¢alisma
sermayesi diizeylerine ve donen varliklarin dagilimina dikkat etmeleri biiylik 6nem arz etmektedir.

Calisma neticesinde elde edilen bulgular degerlendirilirken analiz siirecinin kisaligi ve
sektorde faaliyet gosteren belirli sayidaki turizm isletmesinin verilerinin konsolide edilmesiyle
olusturulan bilango ve gelir tablolarindan yararlamildigi unutulmamalidir. Ileride yapilacak
caligmalarda turizm sektoriiniin farkli alt kollarinda faaliyet gosteren daha fazla isletme iizerinde
daha uzun siireyi de kapsayacak sekilde likidite analizinin gerceklestirilmesinin, Tiirk turizm
sektoriine iliskin daha genel bir yorum yapilabilmesine imkan vermesi baglaminda 6nemli olacagi
diisiiniilmektedir. Bununla birlikte halka agik turizm sirketleri iizerinde uluslararasi
karsilagtirmalarda gergeklestirilebilir.
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