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ONSOZ

Son birka¢ yildir diinyay: etkisi altina almis olan finansal krizin, isletmelerin
faaliyetlerini kontrol etmeleri ve gelecege yonelik planlar hazirlamalar1 konusundaki
onemi bir kez daha ortaya koydugu goriilmektedir. Finansal kontrol ve finansal
planlamanin 6n kosulu olan finansal analizin 6nemi gelismeler yoniinde bir kat daha artmis
bulunmaktadir. Bu baglamda ¢alismanin temel amaci Akdeniz Bolgesi’nde faaliyet
gosteren Turizm Isletme Belgeli bes yildizli otel isletmelerinin finans/muhasebe
yoneticilerinin kullandiklari finansal analiz tekniklerini ve faydalandiklar1 finansal oranlar
kullanim siklig1 ve 6nem dereceleri baglaminda ortaya koymaktir. Calismada elde edilen
bulgular sektorde faaliyet goOstermekte olan otel isletmelerinin finans/muhasebe
yoneticilerine finansal analiz konusunda eksiklerini gérme ve bu alanda kendilerini
gelistirme firsati sunmast agisindan énem arz etmektedir.
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ONAL’a, Dog. Dr. Serkan Yilmaz KANDIR’a, Yrd. Dog. Dr. Levent KOSAN’a, Yrd.
Dog. Dr. Géknil NUR KOCAK’a, Yrd. Dog Dr. Omer ISKENDEROGLUN’a ve Ogr. Gor.
Nuray ALTUN KARADENIZ’e tesekkiirlerimi sunarim. Calismanin uygulama kisminda
saglamis olduklar1 katkilardan dolayr sevgili arkadaslarim Bayram KANCA ve Erol
GECGIN’e, anket calismasinin uygulama boliimiinde yardimlarindan dolay1 sayin Selguk
Urav’a tesekkiirlerimi sunarim. Ayrica yiiksek 6grenimim boyunca her konuda yardim ve
desteklerini esirgemeyen sevgili ailem ve Ergin DALAK’a yardimlar1 ve sabirlarindan
dolay1 sonsuz tesekkiirlerimi sunarim.
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OZET

BES YILDIZLI OTEL iSLETMELERINDE FINANSAL ANALIZ

TEKNIKLERININ KULLANIMI: AKDENiZ BOLGESI’NDE BiR ARASTIRMA

Otel isletmelerinin sistematik ve sistematik olmayan risklere duyarli olmalari
finansal analizin Onemini arttirmaktadir. Dolayisiyla otel isletmelerinin finansal analiz
tekniklerinden faydalanarak mevcut durumlarini kontrol altinda tutmalar1 ve gelecege
yonelik kararlarini almalar1 gerekmektedir. Bu tez kapsaminda, Tiirkiye’nin Akdeniz
bolgesinde faaliyet gosteren Turizm Isletme Belgeli bes yildizli otel isletmelerinde
kullanilan finansal analiz tekniklerini belirlemeye ve finansal analizlerde hangi noktalara
dikkat edildigi saptanmaya ¢alisilmistir. Calismada ayrica, s6z konusu otel isletmelerinin
finans/muhasebe yoneticilerinin Uluslararas1 Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS),
BASEL I, BASEL II ve Kurumsal Y&netim ilkeleri konularinda bilgi sahibi olup
olmadiklar1 ortaya konmustur. Boylece otel isletmelerinin gelecek yillarda uygulanmasi
zorunlu hale getirilecek olan finansal uygulamalara ne derece hazir veya yeterli olduklar
saptanmaya ¢alisilmistir. Calisma sonucunda otel isletmelerinin en sik kullandig1 ve 6nem
verdikleri analiz tekniginin karsilastirmali tablolar analizi oldugu saptanmistir. En sik
kullandiklar1 ve en 6nem verdikleri oran grubunun ise otel isletmeleri faaliyet oranlar

oldugu belirlenmistir.

Anahtar kelimeler: Finansal Analiz, Finansal Analiz Teknikleri, Bes Yildizli Otel
Isletmeleri, Akdeniz Bolgesi
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ABSTRACT

USING OF FINANCIAL ANALYSIS TECHNIQUES IN FIVE STARS HOTEL

COMPANIES: A RESEARCH IN MEDITERRANEAN REGION

Becuse of hotel companies are sensitive to systematic and non systematic risks, this rises
the importance of financial analysis. Whereat, hotel companies must take advantages of
and use financial analysis techniques for controlling their existing capital and make
decision for the future. In this thesis it is aimed to determine financial analysis techniques
which are used commonly by tourism operation certified five star hotel plants operated at
the mediterranean district of Turkey and which points are focused in financial analysis. In
the work it is also presented whether the finance/accounting managers of involved hotel
companies are acknowledged about IFRS, BASEL I, BASEL Il and Corporate Governance
Principles. Thus, it is tried to determine how much the hotel companies are ready or
sufficent for financial applications which will have been mandatory in forthcoming years.
In the analysis result, it is determined that the most important and mostly used financial
analyse technique by hotel companies is horizantal analysis. It is also determined that

most important and mostly used financial ratio group by them is hotel activity ratio.

Key Words: Financial Analysis, Financial Analysis Techniques, Five Star Hotel

Companies, Mediterranean Region
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GIRIS

Degisen ve gelisen diinya piyasalarinda isletmelerin ayakta kalabilmeleri igin
finansal yapilarin1 korumalar1 giiglii bir sekilde ve siirekli kontrol altinda tutmalar
gerekmektedir. Yogun rekabet ortaminda isletmelerin varliklarini siirdiirebilmeleri
konusunda muhasebe birimleri yetersiz kalirken, isletmelerin dogru kararlar almalari,
gelecege yonelik planlarimi  gercekei bir sekilde yapabilmeleri ve firma degeri
yaratabilmeleri basarili bir finans politikasiyla miimkiin olmaktadir. Finans politikasinin
etkin uygulanabilmesi i¢in Oncelikle finansal analizin c¢ok etkin bir sekilde
gerceklestirilmesi gerekmektedir. Finansal analiz genel olarak isletmelerin finansal
durumunun ve faaliyet sonuglarinin, finansal agidan yeterli olup olmadigini saptamak ve
gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmek amaciyla, finansal tablolarda yer alan hesaplar
arasindaki iliskilerin ve bunlarin yillar i¢indeki gelisimlerinin incelenmesi olarak

tanimlanmaktadir (Akgtic, 1998: 20).

Etkin bir finansal planlama, varlik ve kaynak yonetimi, yatirim kararlarinimn
rasyonel alinabilmesi i¢in Oncelikle finansal bilgi sisteminin diizgiin ¢aligmas1 ve finansal
bilgi sistemi igerisinde toplanan bilgiler iizerinde analitik teknikler kullanilarak finansal
analizin yapilmasi ve isletmenin giiclii zayif yonleri ile gelecege yonelik firsat ve
tehditlerin ortaya konmasi 6nem arz etmektedir. Bununla beraber isletmeler, ihtiyag
duyduklart finansal kaynaklar1 para ve sermaye piyasalarindan uygun kosullarda
saglayabilmeleri i¢in tiim paydaslarina gercekei, tarafsiz, seffaf, hesap verilebilir sekilde ve
tam zamaninda finansal bilgilerini sunmak zorundadirlar. Uluslar arasi diizeyde yiiriirliige
giren BASEL I, BASEL II, Uluslar aras1 Finansal Raporlama Standartlar1 ve Kurumsal

Yonetim Ilkeleri, isletmelerin finansal acidan seffaf olmalarin1 ve paydaslarmna giivenli
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bilgi verebilmelerini zorunlu kilmaktadir. Ayrica isletmeler agisindan kredi derecelendirme
siirecinin ve kredi notlarinin BASEL II Kriterleri ¢er¢cevesinde dnem kazanmasi finansal
tablolarin etkin hazirlanmasini, zamaninda sunumunu ve bu tablolarin analiz ve yorumunu

daha da 6nemli bir hale getirmektedir (Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 17).

Glinlimiizde turizm endiistrisi yarattig1 istthdam, hizmet verdigi insan sayisi,
yarattig1 gelir ve katma degerle Tiirkiye’nin en dnemli sektdrlerinden biri haline gelmistir.
Gerek insanlarin kisisel, sosyal, psikolojik ve kiiltiirel ihtiyaclarina gerekse iilkenin
ekonomik yapisina ddemeler dengesi iizerindeki etkisiyle 6nemli katkilar saglamaktadir.
Bu gelismelere ayak uydurmak ve ihtiyaglara cevap vermek amaciyla bircok yeni otel
isletmesi agilmig ve agilmaya devam etmektedir. Acilan yeni otel isletmeleri arasinda daha
fazla gelir elde etmek ve pastadan kendisine daha fazla pay almak konusunda yogun bir

rekabet ortami olusmustur (Onal ve digerleri, 2006: 17).

Otel isletmelerinin sabit sermaye yatirimlarinin yiiksek olmasi, devlet
tesviklerinin son yillarda azalmasi, uzun dénemli fon bulmadaki sorunlar finansal anlamda
dikkatli olmalar1 gerektigi yOniinde sinyal vermekte ve sermaye piyasalarina kote
olmalarin1 zorunlu hale getirmektedir. Tiim bu olumsuzluklarin etkisini en alt seviyeye
indirmek ve isletmenin verimli bir sekilde calismasini saglayabilmenin yolu etkili bir
finans yonetiminden ge¢mektedir. Etkin bir finansal yonetimin 6nemli iki fonksiyonu
finansal planlama ve kontrol ise amaca uygun finansal analiz tekni8inin secilmesi ve
sonuglarm yorumlanarak kararlarin alinmasina bagldir. Ulkemizde Istanbul <menkul
Kiymetler Borsasi’na (IMKB) kote olan turizm isletmelerinin (Net Turizm Ticaret ve
Sanayi Anonim Sirketi, Marmaris Altinyunus Turistik Tesisler Anonim Sirketi, Altin
Yunus Cesme Turistik Tesisler Anonim Sirketi, Mart1 Otel Isletmeleri Anonim Sirketi,

Petrokent Turizm Anonim Sirketi, TEK-ART Insaat Ticaret Turizm Sanayi ve Yatirimlar
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Anonim Sirketi, Favori Dinlenme Yerleri Anonim Sirketi, Metemtur Otelcilik ve Turizm
Isletmeleri Anonim Sirketi, Avrasya Petrol ve Turistik Tesisler Yatirimlar Anonim Sirketi
ve Utopya Turizm Insaat Isletmecilik Ticaret Anonim Sirketi) yoneticilerinin biiyiik
cogunlugunun finans alaninda egitim gormiis tecriibeli kisiler oldugu goriilmektedir.
Dolayisiyla otel isletmelerinin diisiik maliyetlerle uzun vadeli fon ihtiyaglarini
giderebilmek igin sermaye piyasalarina kote olmalar1 gerekebilmektedir. Sermaye
piyasalarinda islem goérebilmek igin finansal tablolarin etkin bir sekilde hazirlanmasi ve
analizinin yapilarak gerekli bilgileri muhataplarina sunulmas1 gerekmektedir. Bu sebeple
otel yoneticilerinin hem i¢ kontrolii saglayarak mevcut durumu saptamalart hem de
finansal agidan stratejik Oneme sahip unsurlari belirleyebilmeleri ig¢in finansal analiz
tekniklerinden faydalanmalar1 ve etkin bir sekilde uygulamalar1 gerekmektedir (Onal,
Karadeniz ve Kosan, 2006: 17).

Bu baglamda calismanin amaci, bes yildizli otel isletmelerinde kullanilan
finansal analiz tekniklerinin neler oldugu ve analizlerde hangi noktalara dikkat edildiginin
ortaya konmasidir. Dolayisiyla genis bir literatiir ve teorik arastirma yapilarak finansal
analiz kavrami, finansal analiz teknikleri ve bu tekniklerin otel isletmelerinde stratejik
yonetim amagh kullanimi arastirilmaya calisilmistir. Yine konuyla ilgili daha Once
yapilmis ¢alismalar incelenerek turizm sektorii ve turizm sektorii disindaki isletmelerde
finansal analiz tekniklerinin kullanimi incelenmeye ¢aligilmistir.

Bu c¢ercevede belirlenen amaglar dogrultusunda calisma bes bdliimden
olusmaktadir. Caligmanin birinci boliimiinde otel isletmelerinin farkli tanimlaria yer
verilmistir. Buna bagli olarak otel isletmelerinin siniflandirilma kriterleri ayri basliklar
halinde verilmis ve s6z konusu kriterler agiklanmistir. Buna ek olarak otel isletmelerinin

yapilart geregi kendilerine ait farkli Ozellikleri birer baslik halinde aciklanmaya
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calisilmistir. Tez calismasinin konusu ve amaglar1 dogrultusunda birinci boliimiin sonunda
otel isletmelerinin muhasebe ve finansman fonksiyonu ile otel isletmelerinin temel finansal
sorunlar1 hakkinda da bilgi verilmistir.

Ikinci bolimiin ilk kisminda finansal analiz kavrami aciklanmis ve onemi
konusunda bilgi verilmeye calisilmistir. Bunu takiben finansal analiz tiirlerine yer
verilmistir. Ayrica finansal analiz teknikleri konusunda bilgilere yer verilmistir. Son olarak
finansal analizin otel isletmelerinde stratejik yonetim amagh kullanimi konusunda bilgi
verilmeye ¢alisilmistir.

Calismanin t¢iincii boliimiinde, finansal analiz teknikleriyle ilgili daha 6nce
yapilmis ¢alismalar iki boliimde incelenmistir. ilk boliimde turizm endiistrisi disindaki
sektorlere yonelik yapilmis calismalara yer verilmistir. Ikinci boliimde ise turizm
endiistrisine yonelik finansal analiz ile ilgili yapilmis ¢aligmalar yer almaktadir.

Dordiincii boliimde ise, calismanin amaci ve Onemi aciklanarak arastirma
sorularinin yaninda materyale de yer verilmistir. Arastirmanin yontemi ve veri toplama
teknikleri ayr1 bagliklar halinde agiklanmistir. Ayrica gergeklestirilen analiz sonucunda
elde edilen bulgular tartisilmistir.

Son olarak sonu¢ bolimiine yer verilmistir. Bu bolimde genel bir

degerlendirme yapilmis ve gelecek caligmalar i¢in Oneriler verilmeye ¢alisiimistir.



. BOLUM
GENEL OLARAK OTEL ISLETMELERI

Insanlarin gesitli nedenler ile yer degistirmeye basladiklar: tarihten bu yana
gittikleri yerlerde konaklama ihtiyaglarin1 giderecekleri tesislere ihtiyaglar1 olmustur.
Kozak (2002), konaklama isletmelerinin ilk Orneklerinin hanlar oldugunu ve M.S. 1.
yiizyildan itibaren hizmet vermeye basladiklarini ifade etmektedir. Tarihte daha ¢ok savas
ve ticari amaglarla yapilan yer degistirme ve seyahatler zamanla yerini saglik, merak,
dinlenme, egitim ve eglence gibi nedenlere birakmaktadir. Seyahatlerin amaglar1 cesitlilik
gosterse de gittikleri yerlerde konaklama ve yeme-igme ihtiyaglarini karsilama
zorunluluklar1 bulunmaktadir. Iste bu ihtiyaclara oteller basta olmak iizere pansiyon, hotel,
motel, hostel, kamping gibi konaklama isletmeleri cevap vermektedirler (Poyraz, Engin ve

Bulut, 2006: 5).

Otel isletmeleri temel olarak konaklama ve yeme-igme gereksinimlerini
karsilamalarinin yaninda zamanla daha karmagsik hale gelmis ve eglence, spor aktiviteleri
gibi ¢esitli hizmetleri de biinyelerinde barindirmaya baslamislardir. Sunmus olduklari
hizmetler temelde ayni olsa da otel isletmeleri kendi i¢lerinde simiflara ayrilabilmektedir.
Oteller, konaklama amaci, faaliyet siiresi, bulunduklar1 yer, biyiklikleri, hukuki
ozellikleri, milkiyet durumu, sunulan hizmet ¢esidi, uygulanan fiyat diizeyi ve konaklama

ihtiyacina gore siniflandirilabilmektedir. (http://www.iso.org).

Konaklama isletmeleri ¢esitli siniflandirmalarinin olmasinin yani sira sunmus
olduklar1 hizmetten kaynaklanan bir takim ozellikleri de iglerinde barindirabilmektedir.
S6z konusu oOzelliklerin  turizmin  kendine 06zgii yapisindan da kaynaklandigi

diisiiniilmektedir. Uretim yapisindan kaynaklanan farklilik, yapilar1 geregi sabit varlik
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agirhikli olmalari, finansman yapilarindaki farkliliklar, ¢alisma sisteminden kaynaklanan
personel yapisindaki farkliliklar, yatirimin ¢evre kosullarina bagimliligi, hesaplarin giinliik
tutulmasi, tcretlendirme farliliklari, tiretilen mal ve hizmetin stoklanamamasi gibi farkli

ozelliklere sahiptirler. (Demirkol, Zengin, Batman ve digerleri, 2004: 87).

Calismanin konusu ve amagclari dogrultusunda bu béliimde otel isletmeleri
tizerinde durulmaktadir. Bu baglamda otel isletmelerinin tanimi, siniflandirmalari,
Ozellikleri, muhasebe ve finansman fonksiyonlari ile temel finansal sorunlar1 agiklanmaya

calisiilmaktadir.
1.1 Otel isletmelerinin Tanim

Turizm endiistrisi igerisinde en genis yelpazeye sahip oldugu diisiiniilen otel
isletmelerinin ¢esitli tanimlamalar1 bulunmaktadir. Yapilan tanimlamalar igerisinde kabul
edilen ortak noktanin otel isletmelerinin konaklamanin yaninda yiyecek-igcecek

ihtiyaclarini da karsilamasi oldugu goriilmektedir.

2634 Sayili Turizm Tegvik Kanununun 37. maddesinin (A) bendinin (2)
numarali alt bendi uyarinca hazirlanan ‘Turizm Tesislerinin Belgelendirilmesine ve
Niteliklerine iliskin Y6netmeligi>’ne gore “oteller; asil fonksiyonlar1 miisterilerin geceleme
ihtiyaglarimi saglamak olan, bu hizmetin yaninda, yeme-igme, spor ve eglence ihtiyaglari
icin yardimct ve tamamlayici birimleri de biinyelerinde bulundurabilen tesisler” seklinde
tanimlanmistir (Www.kultur.gov.tr).

Barutgugil (1984) otel isletmelerini, gegici bir siire icin yer degistirme ve
konaklama amaciyla belirli standartlarda diizenlenmis tesisler olarak tanimlamaktadir.
Olali (1973) ise otel isletmelerini yapisi, teknik donanimi, konforu ve bakim kosullar1 gibi

maddi; sosyal degeri, personelin hizmet kalitesi gibi moral elemanlariyla uygar bir insanin
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arzu ettigi nitelikte gecici konaklama ve kismen beslenme ihtiyaclarini bir ticret
karsiliginda karsilamayr meslek olarak kabul eden ekonomik, sosyal ve disiplin altina
alinmis bir isletme olarak tanimlamistir.

Tirk Dil Kurumu oteli, yolcu ve turistlere geceleme imkéani saglamak, bunun
yaninda yemek, eglence vb. hizmetleri sunmak amaciyla kurulmus isletme seklinde
tamimlarken, is sozliigiinde ise otel; konaklama, yiyecek ve diger agirlama hizmetlerinin
sunuldugu tesis seklinde tanimlanmaktadir (http://tdkterim.gov.tr,
http://www.businessdictionary.com). Kozak ve digerleri (2002) ise otelleri, ‘‘seyahat eden
insanlarin basta konaklama olmak iizere, yeme-icme, eglenme gibi ihtiyaglarin1 yerine
getirebilmeye doniik olarak yapilandirilmis, personeli, mimarisi, uygulamalart ve
miisterileriyle olan biitiin iligkileri belli kurallara ve standartlara baglanmis olan
isletmeler’’ olarak tanimlamaktadir.

Yapilan tamimlamalar ve yillar igerisinde  verdikleri  hizmetlerin
cesitlenmesinden yola ¢ikilarak otel isletmelerini, bir varig yerine turizm amaglt olarak
gelen misafirlerin konaklama ve yiyecek-igecek basta olmak tizere dinlenme, spor,
eglence, saglik buna ek olarak diger faaliyetler baglaminda ihtiyaglarina belli bir {icret
karsilig1 cevap veren ve bu amagla gerekli personel ve teknik donanima sahip olan
isletmeler seklinde tanimlamak miimkiindiir.

1.2. Otel isletmelerinin Siiflandirilmasi

Otel isletmeleri, gerek arastirmacilar gerekse resmi kurumlar tarafindan gesitli
siniflandirmalara tabi tutulmuslardir. Yapilmis olan smiflandirmalar iilkeler bakimindan
farkliliklar tasisa da birbirlerine ¢ok yakin oldugu goriilmektedir. Asagida otel
isletmelerinin, konaklama amacina, hizmet siirelerine, bulunduklar1 yere, biiytikliiklerine,

hukuki yapilarina, miilkiyet durumuna, verdikleri hizmet tiiriine, fiyat diizeyine,
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konaklama ihtiyacina ve turizm yatirim ve isletmeleri yonetmeliginin 61. maddesine gore
yapilmis siniflandirmalara yer verilmektedir.
1.2.1. Konaklama Amaci Bakimindan Otel Isletmeleri

Otel isletmeleri, miisterilerin konaklama amaglar1 bakimindan dort grupta
siniflandirilmaktadir (Kozak ve digerleri, 2002: 5);

a) Kongre amach otel isletmeleri: Kongre, seminer, kurs ¢alisma gruplari,
komisyon toplantilari, sempozyum, panel, konferans gibi toplantilara sunulan hizmetleri
icinde barindiran gerekli teknik donanim ve kalifiye personele sahip olmasi gereken
isletmelerdir. Kiiltiir ve Turizm Bakanliginin yayinlamis oldugu istatistiklerde kongre oteli
sayisina ulasilamamistir. Buna karsin Bakanligin 2009 yilina ait yaymlamis oldugu
istatistiklere gore Tiirkiye’de toplam dort adet kongre ve sergi merkezi bulunmaktadir
(www.kultur.gov.tr).

b) Sayfiye otelleri: Tatil, saglik, dinlenme ve eglence amaci tagiyan ve birer
tatil merkezi seklinde hizmet sunan otel igletmeleridir. Bu oteller deniz, gol ve yayla gibi
turistik ¢ekiciligi bulunan mekanlarda konumlanabilmektedir.

c) Dag-spor otelleri: Kayak ve dagcilik sporlar1 yapmak, dinlenmek ve doga
ile bas basa kalarak tatil ge¢irmek isteyenlerin konakladiklar1 ve islevlerine uygun mimari
yap1 ile uygun malzeme kullanilarak donatilmis olan otel isletmeleridir. Kiiltiir ve Turizm
Bakanliginin 2009 yilina ait yaymlamis oldugu istatistiklere gore Tiirkiye’de bir adet kis
sporlar1 ve kayak merkezi mekanik tesisi bulunmaktadir.(www.kultur.gov.tr)

d) Kaplhica otelleri: Bu oteller kaplica ve degisik banyo tiirii olanaklarimni
saglayan, sifali sularin bulundugu bélgelerde misafirlerine tedavi ve dinlenme imkanlarinin
yaninda masaj ve beden egitimi imkanlart sunarak sagliklarini koruma veya geri

kazanmalarina olanak saglayan tesislerdir. Kiiltlir ve Turizm Bakanliginin en son 2010
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yilina ait yaymlamis oldugu istatistiklere gore Tirkiye’de kirk dort adet turizm belgeli
termal otel bulunmaktadir (http://www.kultur.gov.tr).

1.2.2. Faaliyet Siireleri Bakimindan Otel isletmeleri

Milli Egitim Bakanligi mesleki egitim ve Ogretim sisteminin gelistirilmesi
projesi olarak yayinladigi calismada otel isletmelerini biitiin y1l ve mevsimlik hizmet sunan
oteller seklinde iki grupta siniflandirmaktadir. Cetiner’de (2002) ayni siniflandirma sekline
yer vermistir.

a) Biitiin yil acik olan otel isletmeleri: Genellikle biiyiik sehir, kiiltir
merkezleri ve ulagtirma giizergahlar1 yakininda kurulan ve misafirlerine on iki ay, yirmi
dort saat hizmet sunabilecek nitelikte olan otel isletmeleridir.

b) Mevsimlik calisan otel isletmeleri: Bu oteller kurulus yerinin sartlarinin
yalniz birkag aylik bir is donemine olanak tanidigi turizm bolgelerinde bulunurlar ve deniz
kiyis1 ve kis sporlar1 yapilan yorelerde yogunlasma gostermektedir (Altinkalp, 2006: 48).

1.2.3. Konumlandiklar1 Yer Bakimindan Otel Isletmeleri

Konumlandiklar1 yere gore otel isletmeleri dort grupta siniflandirilmaktadir
(Kozak, Cakici, Azaltun ve digerleri, 2008: 8);

a) Havaalam otelleri: Ulusal ya da uluslararasi havaalanlarinda veya
yakininda kurulan, genellikle hava yolu ile seyahat edenlere hizmet veren isletmelerdir.

b) Istasyon otelleri: Tren ve otobiis terminallerinde yada yakininda bulunan,
genellikle seyahat araci olarak bu yolu kullananlara hizmet veren otellerdir.

c) Liman otelleri: Limanlarda ya da yakininda hizmet veren ve liman
sehirlerinde kurulan otellerdir..

d) Karayollar1 kavsak otelleri: Genellikle sehirlerarasi otoyol ve

karayollarinin ana kavsaklarinda hizmet veren otellerdir.
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1.2.4. Bityiikliikleri Bakimindan Otel isletmeleri

Genel olarak otel isletmelerinin biytikliiklerinin belirlenmesinde aktif
buytikligli, satis biiyiikliigli veya c¢alisan personel sayis1 gibi  kriterlerden
yararlanilmaktadir  (Engin, 2005: 18). Otel isletmelerinin biyiikliiklerine gore
smiflandirilmasinda  kullanilan kriterin genellikle sahip olduklar1 oda sayisi oldugu
gorilmesine ragmen bir fikir birligine ulasilmadigr belirlenmistir. Avrupa Birligi’nin
yapmis oldugu tanimlamaya gore, cirosu 50 milyon Euro’nun altinda ve 250’den az
calisana sahip isletmeler Kiigiik ve Orta Biiyiikliikteki Isletme (KOBI) sayilmaktadir (Kog,
2007: 4-5). T.C. Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme Idaresi
Bagkanlig1 tarafindan yayinlanan yonetmelige gore, iki yiiz elli kisiden az yillik c¢alisan
istthdam eden ve yillik net satis hasilat1 ya da mali bilangosu yirmi bes milyon Yeni Tiirk
Lirasin1 agmayan ve bu yonetmelikte mikro isletme, kiigiik isletme ve orta biyiikliikteki
isletmeler KOBI olarak tanimlanmistir
(http://www.kosgeb.gov.tr/Pages/Ul/Baskanligimiz.aspx?ref=2). Turizm sektoriinde oteller
oda sayilarina gore biiyiikliik baglaminda dort grup altinda incelenebilmektedir (MEGEP,
2007: 18).

a) Cok Kkiiciik olcekli otel isletmeleri: 25 veya daha az odaya sahip olan
oteller ¢ok kii¢iik otel isletmeleri olarak kabul edilmektedir.

b) Kiiciik olcekli otel isletmeleri: 25-99 arasinda oda sayisina sahip olan otel
isletmeleri kiiclik 6lgekli olarak kabul edilmektedir.

c) Orta olgekli otel isletmeleri: 100- 299 arasinda odaya sahip olan oteller
orta 6lcekli oteller olarak kabul edilmektedir.

d) Biiyiik olcekli otel isletmeleri: 300 ve daha fazla odaya sahip olan oteller

ise biiytik 6lgekli otel isletmeleri olarak kabul edilmektedir.


http://www.kosgeb.gov.tr/Pages/UI/Baskanligimiz.aspx?ref=2
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1.2.5. Hukuki Yapilar1 Bakimindan Otel isletmeleri

Hukuki yapilart bakimindan otel isletmeleri genellikle belgelendirme
kriterlerine gore siiflandirilmakta olup iilkelerin bu alanda yapmis olduklar1 diizenlemeler
g6z Oniinde bulundurulmaktadir (Kozak ve digerleri, 2002: 7) . Tiirkiye’de otel isletmeleri
hukuki yapilar1 bakimindan belediye belgeli ve turizm isletme belgeli olmak tlizere Kiiltiir
ve Turizm Bakanlig tarafindan iki baslik altinda toplanmislardir (Olali ve Korzay, 1993:
42).

a) Belediye belgeli otel isletmeleri: Belediye belgeli otel, mahalli idareler
tarafindan denetlenen ve siniflandirilma islemi yapilan isletmelerdir ( Kozak ve dig., 2002:
7). Kiiltiir ve Turizm Bakanligi’nin en son 2006 yilinda yaymlamis oldugu verilere gore
Tiirkiye’de 4534 Belediye isletme belgeli otel bulunmaktadir (www.kultur.gov.tr).

b) Turizm isletme belgeli otel isletmeleri: Kiiltir ve Turizm Bakanhigi
tarafindan siniflandirma islemi yapilmis otel isletmeleridir. Bu siiflandirma yapilirken
2005 yilinda ¢ikarilan <’Turizm Tesislerinin Belgelendirilmesine Ve Niteliklerine iliskin
Yonetmelik’” esaslar1 dikkate alinmaktadir. Tiirkiye’de Kiiltiir ve Turizm Bakanligi 2010
yilt  verilerine gore 2647 adet turizm isletme belgeli tesis bulunmaktadir
(www.kultur.gov.tr).

1.2.6. Sahiplik Yapis1 Bakimindan Otel Isletmeleri

Otel isletmelerini sahiplik yapilarma gore kamu sektorii ve ozel sektor
isletmeleri olarak smiflandirilabildigi gibi dernek, sahis, sirket, vakif isletmeleri seklinde
de siniflandirilabilmektedir (Cengiz, 2008: 13). Oral ve Kurgun (1999) ise sahiplik
yapilarina gore otel isletmelerini asagidaki sekilde siniflandirmislardir;

e Bagimsiz olarak isletilen ve sahip olunan oteller,

e Sahibi tarafindan bir isletmeciye kiralanmis oteller,
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e Miilkiyeti ve isletme hakki bir zincir isletmeye ait oteller,

e Bagimsiz bir yatinmci ya da grup tarafindan sahipli, bir zincir isletme
tarafindan isletilen oteller,

e Bireysel ya da bir grup tarafindan sahiplenilmis ve bir zincir otel
isletmesinin isim hakkini alarak isletilen oteller.

1.2.7. Sunulan Hizmet Cesidi Bakimindan Otel isletmeleri

Otel isletmeleri sunmus olduklari konaklama hizmetiyle beraber cesitli
hizmetlere gore de smiflandirilabilmektedir. Yalnizca konaklama hizmeti sunan apart
otellerin yani sira eglence, kongre, spor, saglik, dinlence hizmeti sunan igletmeler olarak da
simiflandirmaya rastlanabilmektedir (MEGEP, 2007: 8).

1.2.8. Uyguladiklar1 Fiyat Diizeyi Bakimindan Otel Isletmeleri

Sunduklar1 hizmetin kalitesini baz alarak yapilan fiyatlandirmalara gore otel
isletmeleri, ekonomik ve liikks olarak siniflandirilabilmektedir. Bu siniflandirma yontemine
gore otel isletmeleri ucuz, orta gelir grubuna hitap eden ve liikks oteller olarak ti¢ grupta
smiflandirilabilmektedir (Kozak ve digerleri 2008: 9).

1.3. Tiirkiye’de Otel Isletmelerinin Siniflandiriimasi

Tiirkiye’de otel isletmelerinin hukuki baglamda belediye belgeli ve turizm
isletme belgeli olmak Tlizere iki grupta siniflandirildigindan yukarida bahsedilmisti.
Belediye belgeli otel isletmeleri birinci sinif ve ikinei sinif olmak iizere yerel yonetimler
tarafindan smiflandirilmaktadir. Turizm isletme belgeli tesislerin siniflandirilmasi ise
Kiiltiir ve Turizm Bakanligi tarafindan yapilmakta ve faaliyetlerine Bakanligin gozetimi
altinda devam etmektedirler. Bakanhigin goézetimi altinda yapilan smiflandirma
islemlerinde diinya standartlarina gore yildizlama sistemi kullanilmaktadir. Yapilan

yildizlama isleminde g6z oniinde bulundurulan kistaslar Bakanlik tarafindan belirtilmistir
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(http://www.kultur.gov.tr). Calismanin amaglart dogrultusunda bu boliimde yalnizca bes
yildizli otel isletmelerinin 6zelliklerine yer verilmistir.

Bes yildizli oteller; yerlesme durumu, yapi, tesisat, donanim, dekorasyon ve
hizmet standardi olarak iistiin Ozellikler gosteren ve toplam personelinin en az %251
konusunda egitim almis personelden olusan en az yiiz yirmi odali otellerdir. Bes yildizli

oteller asagida belirtilen 6zellikleri tasir (http://www.kultur.gov.tr):
i. Kabul holiinde telefon hizmeti.

Ii. Miisterilerin inecegi veya ¢ikacagi kat sayisinin ikiden fazla olmasi halinde otelin

kapasitesiyle orantili miisteri asansorii.
iii. Odalarda ve genel mahallerde klima.
iv. Odalarda; yatak Ortiisli, mini bar, kiymetli esya kasasi.
V. 06:00 - 24:00 saatleri arasinda oda servisi.
vi. Kuru temizleme ile terzi hizmeti.

vii. Her katta kat ofisi diizenlemesi (Ayrik yerlesimler seklinde diizenlenmis tesislerde

hizmetin aksamamasi kaydiyla kat ofisinin her katta bulunmasi zorunlu degildir.).
viil. Satis tinitesi.
iX. Cesitli dillerde stireli yayin, kitap gibi dokiimanlarin yer aldig1 okuma mahalli.

X. Kapasitesi yiiz kisiden az olmamak kaydiyla, tesis yatak kapasitesinin en az yiizde

ellisine hizmet veren asgari ikinci siif lokanta.
xi. Yeterli biiylikliikte bagaj odasi ve bu mahalde emanet hizmeti.

xii. Servis merdiveni veya asansorii (Ayrik yerlesimler seklinde diizenlenmis tesislerde

servis merdiveni veya asansorli bulundurulmasina iliskin esaslar Bakanlikca belirlenir.).


http://www.kultur.gov.tr/
http://www.kultur.gov.tr/
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xiii. Toplam personelin en az yiizde on besinin konusunda egitim almis olmasi.
xiv. Idari personelin konusunda egitimli veya en az bes yil deneyim sahibi olmasi.
xV. Telefon, faks, internet baglantili bilgisayar gibi biiro araclariyla donatilmis ¢alisma
ofisi.
XVi. Odalara mesaj birakabilme sistemi ya da buna yonelik hizmet verilmesi.
Ayrica;

¢ Kisi basina en az 1.2 metrekare alan diisecek sekilde en az yiiz kisilik cok amagl

salon ve fuayesi,

¢ Kisi bagina en az 1.2 metrekare alan diisecek sekilde en az yiiz kisilik donanimi ve

oturma diizeni bulunan toplant1 salonu,

¢ En az yiiz kisi kapasiteli kabare, tiyatro, sinema etkinliklerinin yapilabilecegi kapali

salon,

¢ Kisi basma en az 1.2 metrekare alan diisen, en az iki yiiz kisilik konferans salonu,
salon ile baglantili simiiltane terclime hizmetleri mahalli ve fuaye, sekreterlik hizmeti,

fuaye veya salon ile baglantili en az iki ¢alisma odasi,

¢ Kisi basina en az 1.2 metrekare alan diisecek sekilde en az yiiz kisilik gece kuliibii

veya diskotek,
¢ Kisi bagina en az 1.2 metrekare alan diisecek sekilde en az yiiz kisilik bar salonu,
¢ Kisi basina en az 1.2 metrekare alan diisecek sekilde en az yiiz kisilik pasta salonu,

o Tlirk mutfagi moniisii olan, servisi ve tefrisi geleneksel Tiirk kiiltlirlinii yansitan,

alakart hizmet verilen asgari ikinci sinif lokanta,
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¢ Diger kiiltlirlerin mutfaklarindan birine ait moniisii olan, servisi ve teftisi ait oldugu

kiiltiiri yansitan, alakart hizmet verilen asgari ikinci sinif lokanta,

¢ En az 40 metrekare biiyiikliikte jimnastik salonu; Tiirk hamami, buhar banyosu, kar
odasi, tuz odasi, tuzlu buhar odasi, sicak tas odasi, alarm sistemi bulunan sauna, masaj

initeleri, aletli masaj tiniteleri, cilt bakim {initeleri gibi {initelerden en az dort adedi,

e Bovling-bilardo salonu, duvar tenisi salonu; uzman personel esliginde, ¢ocuklara
yonelik oynama, dinlenme alanlar1 ve tuvaletleri bulunan ¢ocuk bakim ve oyun odasi ile
bahgesi; golf sahasi, tenis kortu, spor salonu, agik spor sahasi, go-Kart pisti, kayak pisti

veya benzeri imkanlar saglayan iinitelerden en az dort adedi,
¢ Acik yiizme havuzu,
¢ Kapal1 ylizme havuzu, {initelerinden en az {i¢ adedi.

Xvii. Miisterilerin inecegi veya ¢ikacagi kat sayisinin birden fazla olmasi halinde otelin

kapasitesiyle orantili miigteri asansorii.
xviii. Odalarda, yatak basucunda merkezi aydinlatma diigmesi ve priz, boy aynasi.

XiX. Odalarda, bornoz, dis temizlik kiti, tek kullanimlik terlik, dikis kiti, ayakkabi
silecegi, cilasi, dus kopiigli, makyaj temizleme pamugu, kutu kagit mendil, semsiye gibi en

az bes adet amblemli malzeme.
XX. Banyolarda, resepsiyonla baglantili telefon.

xXi. Alt1 odadan az olmamak tizere, oda kapasitesinin asgari yiizde besi oraninda tiitiin

iriinleri i¢cilmeyen oda diizenlemesi.
xxii. Besinci fikranin (r) bendinde belirtilen tinitelerden en az alt1 adedi.

xxiii. Yirmi dort saat oda servisi.
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xXiv. Garaj veya lizeri kapali otopark, bu mahallerde yirmi dort saat gorevli personel.
XXV. Odalarda, uydu erisimli televizyon, video oynatici ve iicretsiz internet imkani.
Xxvi. Bay ve bayan kuaforii.

XXVii. Satis tiniteleri.

xxviii. Alakart hizmet verilen asgari ikinci sinif lokanta.

XXix. Miisteri iliskileri ve danismanlik gibi hizmetlerin, resepsiyondan ayr1 bir mahalde

konusunda egitimli ve deneyimli personel tarafindan verilmesi.
xxX. Kat koridorlarinda resepsiyonla baglantili telefon.

Kiltir ve Turizm Bakanligi’nin 2010 yili verilerine gore iilkemizdeki

yildizlarina gore turizm belgeli otel isletmelerinin sayilar1 asagidaki gibidir;

Tablo 3.1. Yildiz Simiflandirmasina Gore Tiirk Turizm Endiistrisindeki Otel Sayilar

SINIFI | Turizm Yatirim Belgeli | Turizm igletme Belgeli
Tesis Sayisi Tesis Sayisi
5 YILDIZLI 138 319
4YILDIZLI 238 523
3 YILDIZLI 224 641
2 YILDIZLI 32 561
1 YILDIZLI 13 69
TOPLAM 645 2113

Kaynak: (www.kultur.gov.tr)
1.4. Otel isletmelerinin Ozellikleri

Turizm endiistrisinin kendine 6zgii karmagik yapisindan kaynaklanan ve diger
endiistrilerden farklilasmasina neden olan bir takim etkenler bu yapi igerisinde bulunan

otel isletmelerini de etkilemekte ve bu isletmelerin yonetim fonksiyonlarini
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sekillendirmektedir. Genel olarak bakildiginda otel isletmelerinin yapisal Ozelliklerinin;
uretim, personel, finansman, yatirrm, muhasebe ve pazarlama bakimindan farklilik
gosterdigi goriilmektedir (Cengiz, 2008; Kozak ve digerleri, 2008; Cetiner, 2002). Bu
baglamda otel isletmeleri 6zellikleri bakiminda asagidaki sekilde siniflandirilmistir.

1.4.1. Uretim Yapilar1 Bakimidan Otel isletmelerinin Farkl Ozellikleri

Otel isletmeleri sunduklar1 hizmet geregi giliniin 24 saati farkli zaman
dilimlerinde {iiretim yapabilmektedir. Misafirlere sunulan yemeklerin hazirlanmasi ile
odanin temizlenmesi giinlin farkli saatlerinde gerceklesmektedir. Otel isletmelerinde
tiretilen hizmetin stoklanma imkani bulunmadigindan iretim ve satis es zamanli olarak
gerceklesmektedir (Cengiz, 2008: 4).

Otel isletmelerinde iiretim biiyiik dl¢lide emek giiciine bagimli olsa da son
yillarda teknoloji triinleri otel isletmelerinde yogun olarak kullanilmaya baslanmustir.
Fakat tiretilen mal ve hizmetin niteliginden dolay: iiretim biiyiikk oranda emek giicii ile
gerceklestirilmektedir. Bu baglamda, turizmde hizmet iiretimi ve sunumunda biiyiik bir
pay1 olan insanin motivasyonu, egitimi, tecriibesi ve becerisi 6nem arz etmektedir (Kozak
ve digerleri, 2008: 10). Bununla beraber personel giderleri dnemli bir gider kalemi olarak
ortaya ¢cikmaktadir.

Otel isletmeleri somut {irlin iiretiyor olmalarinin yanisira yogun olarak da
hizmet agirlikli soyut bir iiretim gergeklestirmektedirler. Bu baglamda otel isletmelerinde
sunulan hizmetin bir biitiinliik arz etmesi ¢esitli sorunlar1 da beraberinde getirmektedir.
Otel isletmelerinin tiretim yapilar1 geregi farkli olmalar tiiketicinin {iriiniin bulundugu yere
gitme zorunlulugunu dogurmaktadir. Ayn1 zaman diliminde farkli iirin ve hizmetlerin
birlikte sunulmasinin yaninda iiretim ve tiiketimin es zamanli gergceklesmesi bununla

beraber iiriiniin sunum kalitesinin iriiniin kendisinden 6nce gelmesi memnuniyeti birinci
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dereceden etkileyen bir unsur olarak karsimiza c¢ikmaktadir (Cengiz, 2008: 5). Ornegin,
personelin miisteriye hizmet sunarken giiler yiizlii olmas1 hizmet olarak diistiniiliirken; bir
odanin bir ya da birkag giinlik konaklama i¢in sunulmasi da bir tiir hizmet olarak
degerlendirilmektedir (Kozak 2002: 9).

1.4.2. Cahsanlar Bakimidan Otel Isletmelerinin Farkh Ozellikleri

Otel isletmelerini diger endiistrilerdeki isletmelerden ayiran baska bir farklilik
da, bu isletmelerde gorev alan personelin islevi agisindan ortaya ¢ikmaktadir. Bu yerlerde
personelin calisma alani ile misterilerin kullanimina ayrilan mekanlar genellikle aynidir.
Bu durum mal ve hizmetlerin hazirlanmas1 ve 6zellikle de sunulmasi sirasinda personel
arasinda tam bir uyumun ve yardimlagsmanin olmasini gerektirmektedir. Takim oyunu
olarak da nitelendirilen bu galismayla personel, karsilikli yardimlasma ile hizmetin kaliteli
sunulmasini saglamaktadir (Kozak ve digerleri, 2008: 12).

1.4.3. Muhasebe Fonksiyonu Bakimindan Otel Isletmelerinin Farkh
Ozellikleri

Otel isletmelerinde muhasebe kontrol calismalar1 giiniin bitiminde, yani saat
24°den sonra gergeklestirilmektedir. Diger isletmelerin tersine otel isletmelerinde miisteri
hesabinin her an hazir olmasi zorunlulugu, muhasebe islevinde iyi bir belge akis diizenini
ve raporlama sistemini zorunlu kilmaktadir (Cengiz, 2008: 6). Son yillarda KOBI’lerin
muhasebe sorunlari1 ve belge diizenleme konusunda ki eksikliklerini gidermek ve Avrupa
Birligi uyum siirecinin de etkisiyle cesitli diizenleme ve zorunluluklar getirildigi
goriilmektedir. Bu kapsamda BASEL-II, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar
(UFRS) ve Kurumsal Yonetisim Ilkeleri gibi uluslararas1 kabul gdérmiis diizenlemelerin
ontimiizdeki yillarda isletmelerin finansal tablolarini hazirlama siirecinde uymak zorunda

kalacaklar1 kurallar haline gelecekleri diisiiniilmektedir (Terzi, Sen ve Biilbiil, 2008: 103).
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S6z konusu gelismelerin biiyiik bir cogunlugu KOBI statiisinde olan Tiirk otel
isletmelerini de muhasebe ve finansal agidan etkileyecektir.

1.4.4. Pazarlama Fonksiyonu Bakimindan Otel Isletmelerinin Farkh
Ozellikleri

Otel isletmelerinde sunulan hizmetin stoklanma imkaninin bulunmamasi,
iiretim ve tiikketim faaliyetlerinin es zamanli yasanmasinin yaninda dagitim kanallarinin ters
bir yapida islemesi pazarlama faaliyetlerini de farklilastirmaktadir. Misafirin iirlinii satin
almadan gérme veya deneme imkani bulunmadigindan daha dinamik bir pazarlama
stratejisinin izlenmesi gerekmektedir (Kozak ve digerleri, 2008: 10).

Otel isletmelerinin farkli cesitte hizmet sunmalar1 pazarlama faaliyetlerine
konu olan hizmetlerin bilesik iirlin niteligi tasimasina neden olmaktadir. Oda kahvalti
hizmeti sunan bir otel isletmesinde misafir kahvaltiyi 6nceden satin alirken, yarim
pansiyon hizmet sunan bir otel isletmesinde ise sabah kahvaltisi ve aksam yemegini
onceden satin almig olmasi 6rnek gosterilebilir (Kozak ve digerleri, 2002: 12).

1.4.5. Yatirnm Bakimindan Otel Isletmelerinin Farkh Ozellikleri

Otel isletmeleri kurulus asamasindan itibaren sermaye yogun yatirim 6zelligi
tasiyan ve sabit sermaye yatirimlarinin yiiksek oldugu isletmelerdir. Bir otel isletmesinde
sabit varliklarin pay1 bilangodaki aktif toplaminin %85-90’ine ulasmaktadir (Kandir, Onal
ve Karadeniz, 2007: 81). Bu durum otel yatirimlarinin riskini arttirmakta, finansman
bulma olanaklarini ve yatirimin geri doniis siiresini etkilemektedir. 2010 yil1 itibariyle
Tiirkiye’de bir otel yatinmimin kendini geri 6deme siiresi 10- 12 yil oldugu ifade
edilmektedir (Resort Dergisi, 2011: 146/14). Otel yatirimlari, genis bir alan
gerektirmelerinden Otlirii ¢cevre kosullari, alt ve iist yapt olanaklarina da bagimlilik

gosterebilmektedir. Devlet baz1 bolgelere yatirim yapildiginda bu alanlarda alt ve {ist yap1
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yatirimlarina kolaylik saglamaktadir. Otel isletmelerinin yatirirmlariin 6zellikle kurulus
asamasinda yliksek miktarda sabit sermaye yatirimina ihtiyag duymalari, maliyetlerin
stirekli yiikselmesi, yatirimin yapilacagi alandaki alt-iist yap1 sorunlar1 ve genis bir alana
ihtiya¢c duyulmasit gibi nedenlerden otiirii fizibilite etiitlerinin G6nemi biiytktiir.
Yatirimcinin ne liretecegi, nerde tiretecegi, liretilen mal veya hizmeti nereye satacagi ve ne
kazanacagini 6nceden arastirmasi sonucunda yatirirm kararini1 almasi yatirimin omrii ve
getirisi agisinda 6nem arz etmektedir (Kandir, Onal, Karadeniz, 2007: 81)

1.5. Otel Isletmelerinde Muhasebe ve Finans Fonksiyonu

Mubhasebe, bir isletmenin sahip oldugu varliklar ve bu varliklarda meydana
gelen ve para ile ifade edilen islemlerin; kaydi, siniflandirilmasi, raporlanmasi analizi ve
yorumu ile ilgili faaliyetleri ifade etmektedir (Cetiner, 2002: 241). Finans ise, kisi ya da
kurumlarin faydalanabilecegi para, fon ya da sermaye anlamina gelmektedir. Finansman
ise ihtiya¢ duyulan para ya da sermayenin saglanmasi seklinde tanimlanabilir (Aydin,
Basar ve Coskun; 2010: 2). Gereksinim duyulan fonlarin saglanmasi ve s6z konusu
fonlarin yOnetimi asamasinda finansal yonetim kavraminin ortaya ¢iktigi goriilmektedir

(Andrew ve Schmidgall, 1993: 1).

Gliniimiizde nihai amag¢ olarak degerlendirilen firma degeri ya da piyasa
degerinin maksimizasyonu agisindan yatirim kararlarinin isletmeler agisindan en 6nemli
karar olmasi sebebiyle bu konuda finans departmaninin fonksiyonunu kritiklestirmektedir.
Yapilacak yatirimin zamani, yeri, hangi alanda iretim yapilacagi ve yatirimin hangi
kaynaklarla finanse edilecegi finans departmaninin verecegi kararlar arasinda yer
almaktadir. Dogru kararlar alinabilmesi i¢in gerekli analizlerin yapilmasi ve daha da
onemlisi yorumlanmasi finans yoneticisinin gorevleri arasindadir (Akgiig, 1998: 9). So6z

konusu analizlerde kullanilacak bilgiler muhasebe departmani tarafindan toplanip
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diizenlenmektedir. Bilgilere zamaninda ulasilmasi ve ulasilan bilgilerin dogrulugunun
saglanmast yine muhasebenin fonksiyonlart arasindadir (Elitas, 2010: 29). Otel
isletmelerinin yapis1 geregi biiyilk sabit sermaye yatirimlar1 gerektirmeleri finans
fonksiyonuna dikkat ¢ekmekle beraber finans ile muhasebenin 6nemini bir kez daha ortaya
koymaktadir. Asagidaki sekilde agirlama sektoriinde finans ve muhasebe fonksiyonunun

orgiit semasi icindeki yeri gosterilmektedir.

Yonetim kurulu
Genel Mudir

Finans Miidiirii

v v

Muhasebe Miidiirii Finans isleri Sorumlusu
Biitce ana*izi Kredi y6netimi
Vergi Nakit y6netimi
Bilgi sistemi Sermaye kontrolii
Finansal raporlama Finansal planlama

Sekil 1. Agirlama Endiistrisinde Finans Boliimii Organizasyon Semasi
(Andrew ve Schmidgall, 1993: 2)

Organizasyon semasinda goriildiigii iizere finans yoneticisi genel miidiiriin
hemen bir alt basamaginda yer almaktadir ve muhasebe ile finans sorumlusunun
hazirladig1 raporlari inceleyerek genel miidiir ve yonetim kuruluna sunmaktadir. Yukarida
da goriildiigli tlizere muhasebe ve finans i¢ ige girmis iki boliim olarak
degerlendirilebilmektedir. Fakat iki bolimii birbirinden aywan o6nemli farkliliklar
bulunmaktadir. Muhasebe boliimii isletmeyle ilgili kayitlarin tutulmasi, finansal tablolarin
hazirlanmasi, vergi iadelerinin hesaplanmasi, nakit biit¢esinin hazirlanmasi ve hazirlanan

biitcelerdeki sapmalarin analizi gibi iglevleri yerine getirmektedir. Finans bolimi ise,
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finansal analiz, sermaye artirimi konusunda yeni stratejiler gelistirmek, tahvil veya senet
cikarma, kira pazarligini yapma, yeni arsa satin alma, kar dagitim politikalarinin
belirlenmesi, nakit ve kredi yonetimi ve finansal planlama gibi gorevleri yerine
getirmektedir (Andrew ve Schmidgall, 1993: 3).

1.6. Otel Isletmelerinin Temel Finansal Sorunlar

Giliniimiizde Tiirkiye agisindan énemli bir endiistri olarak turizm endiistrisinde
faaliyet gosteren otel isletmeleri yatinm ve isletme agsamalarinda biiylik miktarda sabit
varliga sahip olan ve bu nedenle sermaye yogun bir 6zellik gosteren isletmelerdir. Bu
ozelliklerinden dolayi, Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde otel isletmeleri i¢in yatirim
ve isletme asamalarinda sermaye gereksinimi daha fazla olabilmektedir (Onal, Karadeniz,
Kosan, 2006: 17). Yatirimlarin uzun vadeli ve sermaye agirlikli olmasinin beraberinde
cesitli finansman sorunlar1 ve zorluklar1 getirdigi sdylenebilir. Turizm yatirimlar igersinde
konaklama isletmelerinin 6zellikle otellerin sabit sermaye agirlikli tesisler olmalarinin bu
sorunu daha 6nemli bir noktaya tasidigi diistiniilmektedir. Otellerin sabit sermaye agirlikli
isletmeler olmasi likiditeyle birlikte rantabilite sorunlarina neden olmakta kara gecis
noktasinda ciro ve kapasite kullanim oranimi olumsuz etkileyebilmektedir (Karadeniz,
2007: 107).

Konuyla ilgili arastirmalar incelendiginde farkli zamanlarda Tirk otel
isletmelerinin temel finansal sorunlarini belirlemeye yonelik bilim adamlari, dernek veya
kuruluglarin gerceklestirdigi siirl sayida calismaya rastlanilmistir ( Kozak ve digerleri,
2002; Onal ve digerleri, 2006, Resort Dergisi, 2011). Yapilmis ¢alismalardan yola
cikilarak otel isletmelerinin temel finansal sorunlarini su sekilde siralamak miimkiindjir:

= Ekonomide meydana gelen dalgalanmalar,

* Faiz oranlarinin yiiksek olmasi



23
= Devlet tesviklerinin azalmasi

» Katma deger vergisi (KDV) oranlarinin arttirilmasi.

Yapisi geregi ekonomik ve politik etkilere acik olan turizm endiistrisinin s6z
konusu degisimlerden etkilenmesi kaginilmaz olmaktadir. 2010 yilinda ekonomide
gerceklesen enflasyon orani %6’larda seyrederken s6z konusu oran turizm endiistrisinde
%10’lar1  bulmustur (.http://dergi.resortdergisi.com). Otel isletmeleri baglaminda
gerceklesen enflasyonun ¢ok daha yiiksek seviyelerde gerceklestigi bunun da maliyet
kontroliinii zorlastirdig1 diistiniilmektedir.

Yine bagka bir arastirmada turizm isletmelerinin ekonomik biiyiikliiklerinin
saptanmast konusundaki zorluklara ragmen biiyiik bir boliimiiniin kiiciik ve orta dlgekli
isletmeler (KOBI) oldugu halde KOBI sinifina dahil edilmemeleri Eximbank’in KOBI’lere
sagladig1 diisiik faizli kredilerden yararlanmasini engelledigi ifade edilmistir (Karadeniz,
2008: 109).

Diger bir calismada ise turizm isletmelerin varlik yapilar1 geregi duran varlik
agirlikli isletmeler olmalari uzun vadeli kaynak kullanimini zorunlu hale getirmektedir.
Finansman dengelerini korumalar1 ve borglari1 6demekte zorluk c¢ekmemeleri igin
devamli sermaye kullanim oranlarinin agirlikli olmasi gerektigi ifade edilmistir. Fakat 6z
sermaye yetersizligi ve uzun vadeli kaynak bulmakta yasanan sikintilar bu durumu
zorlastirdig1 belirtilmistir (Altinkalp, 2006: 53). Bir diger ¢alismada ise Karadeniz, Kandir
ve Onal (2007); akademisyen, konaklama ve seyahat isletmeleri yoneticileriyle
gerceklestirdikleri aragtirmada Tiirk turizm yatirimlarinin giiclii ve zayif yonlerini
belirlemeye calismislardir. Calismanin sonucunda ortak nokta olarak Tiirk turizm
yatirimlarinin basarilarinin  6niindeki en 6nemli sorunlarin, sektordeki vergi ve harg

oranlarinin yiiksekligi ve finansal kaynak bulmakta yasanan zorluklar oldugu belirtilmistir.
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Ayrica Karadeniz (2008), calismasinda Tiirk konaklama isletmelerinin yasadigi en 6nemli
finansal sorunlar1 yiiksek vergi ve harclar, diisiik kar marj1 ve yiiksek iiretim maliyetleri
oldugunu saptamistir. Bu sorunlarin yaninda bankalardan uygun vadede kredi
alinamamasi, likidite ve nakit ac¢ig1 sorunu, yliksek bor¢lanma giderlerinin de konaklama

isletmelerinin yasadig: finansal sorunlar arasinda yer aldig1 belirtilmistir.
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Il. BOLUM

FINANSAL ANALIZ KAVRAMI

Isletmeler kurulus asamasindan baslayarak fizibilite, planlama, yatirim ve
biitge gibi daha bir¢ok konunun kararlarinda finansal analizden faydalanabilmektedir. S6z
konusu analizde tablolardan faydalanarak pek c¢ok kalemin karsilastiriimast miimkiin
olabilmektedir. Finansal tablolar, kullanicilarin isletmenin ¢esitli uygulamalarini anlama ve
bu uygulamalarin basarilarint  6lgmede yararlandiklar1  vazgecilmez araglardir.
Karsilastirilacak kalemlerin amaca uygun olarak se¢ilmesi ve yorumlanmasinin yapilacak
analizin kilit noktasin1 olusturdugu diisiiniilmektedir. Isletmenin yatirm Kkararlarinimn
alinmasi, hedeflere ulasilip ulagilmadigi, ne diizeyde bir kaynak kullandigi, izlemekte
oldugu stratejilerin verimliligi ve bor¢ ddeme giicli gibi akla gelebilecek daha pek ¢ok
sorunun cevabina finansal tablolarin ve tablolarda yer alan kalemlerin karsilastiriimasi
yontemiyle ulasilabilmektedir (Akgii¢; 2011: 397). S6z konusu sorularin yanitlarina
ulasabilmek i¢in hangi yontemin kullanilmasi gerektigi ve finansal tablolardaki bilgilerin
nasil kullanilacagina iliskin bilgiye sahip olmanin analizin bagar1 kosullarinin temel taslar

arasinda oldugu soylenebilir (Jagels ve Coltman, 2004: 98).

Calismanin bu boliimiinde finansal analiz kavrami {izerinde durulmaktadir. ilk
olarak finansal analizin tanim1 ve 6nemi aciklanmaya calisiimaktadir. Incelenecek diger alt

basliklar sirasiyla finansal analiz tiirleri ve finansal analiz teknikleridir.
I1.1. Finansal Analizin Tanimi Ve Onemi

Gilinlimiizde artan rekabet kosullar1 nedeniyle finansal analizin 6nemi gittik¢e
artmaktadir. Isletmelerin finansal kaynak bulma konusunda yasadigi zorluklar, sahis

sirketleri olmaktan ¢ikarak sermaye sirketleri haline gelmeleri ve sabit sermaye yatiriminin
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yiiksek oranda olmasi otel isletmelerinde finansal analiz kavramini 6n plana ¢ikarmaktadir.
Finansal analiz finansal yonetimin yerine getirdigi bes fonksiyondan biri olmakla beraber
finansal planlama ve finansal kontroliin n kosuludur (Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006:
17). Finans, kisi ya da kurumlarin ihtiyaglarini karsilayabilmek amaciyla faydalanacaklari
ve kullanabilecekleri para, fon, sermaye gibi anlamlar tasimaktadir. (Chatfield ve Dalbor,
2004: 2). Finansman ise ihtiya¢ duyulan para, fon sermaye ya da kredinin farkli
kaynaklardan saglanmasi seklinde tanimlanabilir.(Aydin, Basar ve Coskun, 2010: 2).
Gereksinim duyulan fonlarin saglanmasi ve s6z konusu fonlarin yonetimi asamasinda
finansal yonetim kavraminin ortaya ¢iktigi soylenebilir (Andrew ve Schmidgall, 1993: 1).
Finans politikalarinin hazirlanmasi, stratejilerin  saptanmasi, planlamanin yapilmast,
firmanin ihtiya¢ duydugu kaynaklari nerden ve hangi yolla saglanacaginin yani sira
firmanin birlesme, halka agilma gibi alacagi 6zel kararlar ve iflas gibi zor durumlarinda

yonetimi finansal yoneticinin gorevleri arasinda yer almaktadir (Akgiig, 1998: 11).

Bir isletmenin finansal durumunu, faaliyet sonuglarimi ortaya koyarak
kullanicilara ekonomik kararlar almalari konusunda yardimci olacak, gerekli bilgileri
iceren tablolar finansal tablo olarak tanimlanmaktadir ( Akgii¢, 2011: 1, Andrew ve
Schmidgall, 1993: 29, Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 17). Isletmelerin finansal
durumunun ve faaliyet sonuglarinin, finansal agidan yeterli olup olmadigini saptamak ve
gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmek amaciyla, finansal tablolarda yer alan hesaplar
arasindaki iliskilerin ve bunlarin yillar i¢indeki gelisimlerinin incelenmesi finansal analiz
olarak tanimlanabilmektedir (Akgiig, 1998: 20, Aydin ve digerleri, 2010: 55). Finansal
analizle bir isletmenin hem ge¢mis hem de mevcut finansal durumu degerlendirilmekte ve

isletmenin finansal durumu ve gerceklestirdigi faaliyetler acisindan giiclii ve zayif yonleri
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ile gelecege yonelik firsat ve tehditler belirlenebilmektedir. Bu baglamda gelecekle ilgili

yapilacak planlarin daha etkin olmasi saglanabilmektedir (Apak ve Demirel, 2010: 99).

Finansal analizin firmaya kazandirdiklart ve Onemini arttiran hususlar
konusunda agagidaki gibi bir siralama yapmak miimkiin olabilmektedir (Coskun, 2004: 50,

Aydin ve digerleri, 2010: 55):

i. Isletmenin faaliyet sonuglarnin yeterli olup olmadiginin belirlenmesi,

ii. Isletmenin sahip oldugu kaynaklarmm faaliyetlerini etkin bir sekilde
yiirlitebilmek i¢in yeterli olup olmadiginin belirlenmesi,

iii. Isletmenin 6z sermayesinin diizeyinin belirlenmesi ve 6z sermaye
ihtiyacinin tespit edilmesi,

iv. Isletme kaynaklarmin aktif varliklara dagilisi bakimindan yeterli olup
olmadiginin incelenmesi,

V. Isletmenin temel ve ikincil hedeflerine, amaclarina ulasip ulasmadiginin
belirlenmesi,

vi. Isletme amaglarmi yerine getirememisse nedenlerinin arastiriimasi,

vii. Isletmenin maliyetlerinin, kapasitesinin ve fiyatlandirma politikasmnin
incelenmesi,
viii.  Gelecege yonelik planlarin hazirlanmast,

ix. Isletme calisanlarmin performansimin dlgiilmesi ve denetimi.

Finansal analiz yoluyla edinilen bilgiler, firma yonetimi agisindan sagladigi bu
yararlarin yaninda finansal planlama fonksiyonunun yerine getirilmesi agisindan da 6nem
tasimaktadir. Firmanin finansal durumu ve faaliyetlerinin sonuglar1 degerlendirilmeden

saglikli bir planlama yapilmas diistiniilemez (Akgiig, 1998: 19).
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Finansal analizin Oneminin daha iyi kavranabilmesi agisindan analizden

kimlerin hangi asamalarda faydalandigi konusunun agiklanmasimnin da yararli oldugu
diistiniilmektedir. Finansal analizden faydalanan kisi ve kurumlar; amaglarina gére su
sekilde simiflandirilabilmektedir (White, Sondhi ve Fried, 1997; 4, Andrew ve Schmidgall,

1993: 3, Sinnett ve Graziano, 2006: 3);

e isletme yoneticileri: Ust yoneticiler isletmenin finansal durumunu
degerlendirmek, gelismeleri kontrol etmek i¢in finansal analizden faydalanabilirler.

e Kamu Kurumlar: Isletmelerin 6demek zorunda oldugu vergi, sigorta gibi
yiikiimliiliiklerinin tespiti agisindan Vergi Daireleri, Sosyal Giivenlik Kurumu gibi kamu
kuruluslar igletmelerin finansal tablolarini incelemeye tabi tutabilir. Benzer sekilde hukuki
bir zorunluluk olarak iilkemizde isletmeler finansal tablolarin1 Sermaye Piyasasi Kurulu,
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Hazine Miistesarligi, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi’na vermek zorunda kalabilirler.

e Kredi Verenler: isletmelerin talebi halinde isletmeye kredi kullandiracak
finans kuruluslari, isletmelerin kisa ve uzun donemdeki bor¢ 6deme yeterliligini 6lgmek
icin finansal analize gereksinim duyarlar.

e Sendikalar: Sendikalar, c¢alisanlarin haklarim1  korumak, isletmenin
verimliliginin artirilmasi yoniinde isletme yoneticilerine Onerilerde bulunmak amaciyla
finansal analizi kullanabilirler. Bununla beraber toplu is sozlesmelerinde yoneticilerle
pazarlik yapabilmek i¢in finansal analizden faydalanmaktadir.

e Potansiyel Yatirnmellar: Ozellikle halka agik, hisse senetleri borsalarda
islem goren isletmelerin finansal tablolarinin agiklanmasit gereklidir. Potansiyel
yatirimcilar, bu tablolar1 analiz ederek, isletmelerin gelecekteki kazanma giiclerini

belirlemekte ve boylelikle yatirim kararlarini sekillendirmektedirler.
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e Kamuoyu: Arastirmacilar, 6grenciler, sivil toplum Orgiitleri yapacaklari
aragtirmalarda isletmelerin finansal tablolarinin analizine gereksinim duyabilmektedirler.

Isletmelerin  varliklarmi1  siirdiirmeleri, kar yaratmalar, siirdiiriilebilir
karliliklarin1 devam ettirebilmeleri ve nihai amag¢ olan firma degerini en st seviyeye
tasiyabilmeleri acgisindan finansal analizin glinden giine 6nem kazandig1r soylenebilir.
Turizm endiistrisinin degisken yapisi ve yogun rekabet ortami nedeniyle konaklama
isletmelerinde de finansal analizin 6nemi gittik¢e artmaktadir. Konaklama igletmelerinin
birlesme, yap islet devret yontemiyle el degistirmeleri, tek kisi isletmelerinden c¢ikip
sermayenin agirlik kazandigi sermaye sirketleri bigimine doniismeleri ve buna bagli olarak
isletme ile isletme sahipliginin birbirinden ayrilmasi profesyonel yonetim kademesinin
ortaya ¢ikmasi ve sermayenin ¢ok sayida ortak tarafindan temin edilmesi finansal yonetim
ve analizin 6nemini konaklama sektdriinde arttiran en énemli unsurlardir (Onal, Karadeniz

ve Kosan, 2006: 17).

11.2. Finansal Analiz Tirleri

Finansal analiz tiirleri genel olarak finansal analizin amacina, kapsamina ve
analizi yapan kisinin isletme i¢inde veya disinda olmasi durumuna gore {lige ayrilmaktadir
(Cabuk ve Lazol, 2010: 155, Apak ve Demirel, 2010: 101, Akgtig, 2011: 21, Karapinar ve

Ayikoglu Zaif, 2012: 143).

11.2.1. Amacina Gore Finansal Analiz Tiirleri

Onceki boliimde de aciklandigi iizere finansal analiz ¢esitli kisi, grup ve
kurumlar tarafindan kullanilabilmektedir. Yapilis amacina gore finansal analiz tiirleri

yonetim, yatirim ve kredi analizi olmak iizere ii¢ grupta incelemektedir (Akgiic, 2011: 21).
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Yonetim analizi; yonetim fonksiyonlarmin yerine getirilebilmesi agisindan

isletme yonetimi tarafindan yapilan analizdir. Yapilan bu analizin amaci isletmenin
hedeflerine ulasip ulasmadiginin belirlenmesi, ulasmadiysa nedenlerinin saptanmasi ve
gerekli diizeltmelerin yapilmasidir. Yapilacak yonetim analizinde isletmeyle ilgili finansal
tablolardan yararlanmak kag¢milmaz olmaktadir. Finansal tablolarda yer alan verilerle
standart oranlarin, gecmis donem verilerinin, isletmenin rakipleri ve endiistriyle
karsilastirilmas1  sonucunda yoneticiler isletmeleriyle ilgili daha saglikli kararlar
verebilmektedir (Cabuk ve Lazol, 2010: 159). Diger bir ifadeyle yonetim analizi st
yonetimin performansini 6lgmek firmanin finansal ve biitlinsel yonetim baglaminda giiglii

ve zayif yonleri ile gelecekle ilgili firsat ve tehditleri ortaya koymada 6nem arz etmektedir.

Yatirim analizi; isletmenin ortaklari, isletmeye yatirim yapmay1 diisiinenler ve
isletmeye uzun vadeli kaynak saglamayi diisiinenlerin gerceklestirdigi analizdir. Bu
analizin amaci isletmenin hisse senedi degeri degisim oranlarinin, kar payr dagitim
politikasinin ve isletmenin kazanma giiciiniin anlagilmasidir (Apak ve Demirel, 2010: 103).
Kredi analizi; isletmeye kredi verecek olanlar ya da verenler tarafindan isletmenin borg
O0deme giiclinli 6lgmek icin yapilan analizdir. Bu analizde isletmenin donen varliklar1 ve
kisa vadeli borglar1 arasindaki iligkiler ve isletmenin sermaye yapisi analiz edilir. Kredi
veren kisi ve kurumlar verdikleri kredinin faizleriyle birlikte geri Odenmesini
istemektedirler. Bu nedenle isletmenin finansal durumu ve bor¢ 6deme kapasitesini

incelemeye ihtiya¢ duymaktadirlar (Akgiic, 2011: 22).

11.2.2. Kapsamina Gore Finansal Analiz Tiirleri

Finansal analiz kapsadigi donemler dikkate alindiginda statik ve dinamik

olmak iizere iki grupta siniflandirilabilmektedir (Cabuk ve Lazol, 2010: 156).
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Statik analiz; belirli bir donemde diizenlenmis veya belirli bir doneme ait
finansal tablolarda yer alan ¢esitli kalemler arasindaki iliskinin analizidir. Diger bir
ifadeyle isletmenin finansal durumu ve faaliyet sonuglarmin bir dénem igin ortaya
konulmasidir (Cetiner, 2002: 317).

Dinamik analiz ise; finansal tablolarin birbirini izleyen donemler seklinde
incelenmesidir. Isletmenin belirli bir dénemdeki finansal durumunun, faaliyet sonuglarinin
gecmis donemlerle karsilagtirilmasi sonucu gegmis donemlere gore olumlu ya da olumsuz
gelismelerin saptanmasinda ve gelecekle ilgili yapilacak tahminlerde dinamik analizden

faydalanilmaktadir (Aydin, Basar ve Coskun, 2010: 56).
11.2.3. Analizi Yapan Kisinin Durumuna Gére Finansal Analiz Tiirleri

Analizi yapan kisilerin durumuna gore finansal analiz i¢ ve dis analiz olmak
tizere ikiye ayrilmaktadir (Aydin ve digerleri, 2010: 57).

I¢ analiz; finansal analizi isletme icerisinden bir yetkilinin gergeklestirmesi
durumunda yapilan analizdir (Karapinar ve Ayikoglu Zaif, 2012: 143 ). Bu kisi isletmenin
tepe yoneticisi olabilecegi gibi finans ve muhasebe yoneticisi de olabilmektedir. I¢ analizi
yapan kisinin en biiylik avantaj1 isletme konusundaki verilere rahatlikla ulasabilmesidir.
Buna karsin, yaptig1 degerlendirmeye duygularini katmasi1 ve objektif bir bakis acisiyla
olmasini engelleyen durumlar da analizi yapan kisinin ve i¢ analizin zayif noktalar1 olarak
degerlendirilmektedir (Akgiig, 2011: 23).

Dis analiz; isletme dis1 kisi (finansal analist, akademisyen, potansiyel yatirime1
gibi) veya kurumlar (araci kurumlar, bankalar, sigorta sirketleri, danigmalik sirketleri, vergi
daireleri gibi) tarafindan yapilan analizdir (White, Sondhi ve Fried, 1997: 4). Dis analizi

uygulayan kisilerin isletme disindan olmalar1 analistlere objektif bir bakis agis1
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Uistiinlligiinii saglamanin yaninda bilgilere ulasilabilirlik, eksik veya yanlis bilgi edinmenin

yani sira asimetrik bilgi sorunlar1 nedeniyle zayifliklar dogurabilmektedir.
11.3. Finansal Analiz Teknikleri

Finansal analiz, isletmenin finansal durumunu, faaliyet sonuglarini ve finansal
yonden gelismesini degerlendirmek ve isletmeyle ilgili gelecege doniik tahminlerde
bulunabilmek amaciyla finansal tablolarda yer alan kalemler arasindaki iliskilerin farkli
yontemlerle analiz edilmesi ve sonuglarin belirlenen standart, endiistri ortalamalar1 ve
geemis yil verileriyle karsilagtirilip yorumlanmas: stireci seklinde tanimlanabilmektedir
(Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 17). Finansal analiz kullanicilarin farkl kisi ve kurumlar
olabilecegi gibi ilgilendikleri kalemler arasindaki iliskilerde farklilik gdsterebilmektedir.
Yoneticiler faaliyet ve departmanlarla ilgili sonuglarla ilgilenirken, ortaklar ve yatirimcilar
net kar, kar dagitim politikas1 ve gelecek donem kazanglariyla, kreditorler ise bor¢ 6deme
oranlartyla ilgilenebilmektelerdir (Andrew ve Schmidgall, 1993: 30; Jagels ve Coltman,
2004: 98; White,ve digerleri, 1997: 4). Finansal analizden faydalanan analistlerin
kullandiklar teknikler genellikle 4 grup altinda toplanmaktadir (Jagels ve Coltman, 2004:

9; Cabuk ve Lazol, 2010: 163):

1. Karsilastirmal: Tablolar Analizi (Yatay Analiz)
2. Yiizde Metodu Ile Analiz (Dikey Analiz)
3. Trend Analizi (Egilim Yiizdeleri Analizi)

4. Rasyo Analizi (Oran Analizi)

Calismanin bu boliimiinde yukarida siralanmis olan finansal analiz teknikleri,

tekniklerin giiclii ve zay1f yonleri ile sagladiklar faydalar agiklanmaya c¢aligiimaktadir.
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11.3.1. Karsilastirmalh Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Karsilagtirmal1 tablolar analizi farkli tarihlerde hazirlanmis finansal tablolarda
yer alan kalemlerde goriilen degisimlerin incelenerek yorumlanmasi islemi olarak
tanimlanabilmektedir. S6z konusu analiz tekniginde isletmenin birka¢ donemine ait
finansal tablolar1 yan yana konularak isletmenin iktisadi ve finansal yapisinda meydana
gelen gelismeler hakkinda &nemli bilgiler elde edilebilmektedir (Onal, Karadeniz ve
Kosan, 2006: 18). Analiz tekniginin s6z konusu donemlerde isletmenin gelisme yoOnii
hakkinda fikir vermesi diger analiz tekniklerine gore bir Ustiinliigii sayilabilmektedir
(Karapinar ve Ayikoglu Zaif, 2012: 143). Karsilastirmali1 tablolar analiz tekniginin finansal
tablolarda yer alan finansal kalemler arasindaki iliskiyi gostermemesi ise analizin zayif

noktasi olarak degerlendirilmektedir (Cetiner, 2002: 319)

Karsilastirmali analiz yapilirken en sik bagvurulan finansal tablolar bilanco ve
gelir tablosudur. Bu baglamda s6z konusu finansal tablolarin tanimlarini yapmakta fayda
oldugu disiiniilmektedir. Bilango, isletmenin belli bir andaki varliklari, kaynaklar1 ve 6z
sermayesini gosteren finansal tablo olarak tanimlanmaktadir (Tirko, 1999: 115).
Karsilastirmali bilanco analizi ise isletmenin yillar itibariyle varliklari, kaynaklar1 ve 6z
sermaye kalemlerinde meydana gelen degisimleri ve bu degisimlerin ydnlerini
gostermektedir (Jagels ve Coltman, 2004: 99). Gelir tablosu ise, isletmenin belirli bir
donemde elde ettigi gelirleri ve bu gelirleri saglamak i¢in katlandigr tiim gider ve
maliyetleri diizenli bir sekilde gosteren ve donem faaliyetlerini kar veya zarar olarak

Ozetleyen finansal tablo seklinde tanimlanmaktadir (Akgii¢, 2011: 260)

Karsilastirmali bilango veya gelir tablosu analizini yaparken en az iki doneme

ait verilerin bulunmasi karsilagtirma yapabilmenin 6n kosulu olarak degerlendirilebilir.
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Donemler arasi degisimlerin miktar olarak ifadelerinin yaninda ylizde olarak degisimlerine
yer verilmesi daha saglikli sonuglar verebilmektedir. Yapilacak analizde temel nokta
donemler arasindaki degisimleri hesaplamak degil s6z konusu degisimlerin ne ifade ettigini
anlamak ve yorumlamaktir (Akgiig, 2011: 399). S6z konusu analiz baz alinan dénem ve bir
onceki donem olmak tizere iki yaklasimla gergeklestirilmektedir (Andrew ve Schmidgall,

1993: 53)

Yapilacak analizde kullanilan hesaplama su sekilde olmaktadir (Jagels ve

Coltman, 2004: 101, Karapinar ve Ayikoglu Zaif, 2012: 143);

Tutarsal fark = Son dénem — ilk dénem (veya baz alinan dénem)

Tutarsal fark
Yiizdesel degisim = - — — x100
Ilk donem (veya baz alinan déonem)

Karsilastirmali bilangolar analizi sonucunda isletmenin aktif ve pasif yapisinda
meydana gelen degisimlerin ayn1 hizda gerceklesip gerceklesmedigine bakilarak onemli
degisiklik gosteren kalemler saptanir ve degisikliklerin nedenleri arastirilir (Apak ve
Demirel, 2010: 104). Bilango kalemlerindeki degisikliklerin incelenmesinde gelir
tablosundan da yararlanilmasi kagiilmaz olabilmektedir. Gelir tablosu igletmenin ana
tablolarindan biri olmakla beraber bilangoyla baglantili bir tablo olmasi sebebiyle yapilan
analizde bu tablodan yararlanilmasi saglikli sonuglar elde edilebilmesi agisindan 6nem arz
etmektedir (Andrew ve Schmidgall, 1993: 53). Karsilastirma yapilacak finansal tablolarin
kapsadigi donem, bu donemin uzunlugu ve hazirlanma siirecinde dikkate alinan muhasebe
ilkeleri bakimindan uyumlu olmalar1 analiz sonuglarinin dogrulugu ve etkinligi agisindan

onemlidir (Cetiner, 2002: 320, Aydin ve digerleri, 2004: 57).
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11.3.2. Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz)

Dikey yiizdeler yontemi ile finansal tablolarda yer alan kalemlerin genel
toplam veya grup toplami igerisindeki payinin hesaplanmasi yoluyla bulunan sonuglar
yiizde olarak ifade edilir. S6z konusu oranlama sonucunda finansal tablolarin aktif
boliimiinde yer alan donen ve duran varliklarin toplam igerisindeki dagilimi ve isletmenin
pasif boliimiinde yer alan kaynaklarin ne oranda yabanci kaynak ve ne oranda 0z
kaynaklardan meydana geldigi belirlenebilmektedir (Jagels ve Coltman, 2004: 107). Gelir
tablosunun incelenmesiyle genellikle gelir tablosu kalemlerinin net satiglar igindeki payi

saptanabilmektedir (Aydin ve digerleri, 2004: 59, Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 18).

Yapilacak analizde kullanilan hesaplama su sekilde olmaktadir (Tiirko,1999:

116, Jagels ve Coltman, 2004: 107);

Hesaplarin Toplam icindeki Pay1 = (Hesap Tutar1 /Bilanco Toplami) * 100

Hesaplarin Grup icindeki Pay1 = (Hesap Tutar1 /Grup Toplam) = 100

Gelir tablosu i¢in kullanilacak hesaplama sekli ise asagida yer almaktadir (Onal

ve digerleri, 2006: 18)

Hesaplarin Toplam i¢cindeki Pay1 = (Hesap Tutar1 /Net Satislar) * 100

Hesaplarin Grup icindeki Pay1 = (Tesap Tutari /Grup Toplam) * 100

Bilanco ve gelir tablosunda meydana gelen degisiklikler sadece tutar olarak
gosterildiginde ¢ok fazla anlam ifade edememektedir. Dikey yiizdeler yontemiyle yapilan
analizde isletmenin finansal tablolarinda yer alan finansal kalemlerin donemler itibariyle

genel toplam ve grup toplami icerisindeki gostermis olduklar1 degisimlere bakilarak,
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isletmenin hangi kaleme daha c¢ok agirlik verdiginin saptanmasi ile sonuglarin sektor ve
rakip isletmelerle karsilastirma imkani tanimaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2008: 76). Sz
konusu analiz tekniginin yorumlanmasi asamasinda finansal tablolarda yer alan kalemlerin
ylizde olarak dagilimlarina bakilarak isletmenin hangi finansal kaleme agirlik verdigi,
agirhik verilen kalemlere asir1 yatirrm yapilip yapilmadigi ve atil kapasite bulunup

bulunmadigi belirlenmeye ¢aligilmaktadir (Akgiig, 2011: 423).
11.3.3. Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analizi)

Finansal tablolarda yer alan finansal kalemlerde yillar itibariyle meydana gelen
degisimlerin izlenmesi ve bu kalemlerin gostermis olduklar1 egilimlerin nasil bir yon
izlediginin analiz edilerek yorumlanmasi islemi egilim ylizdeleri yontemi ile analiz
seklinde tanimlanabilmektedir (Jagels ve Coltman, 2004: 112). S6z konusu analiz
tekniginde isletme icin her agidan normal bir donem temel olarak alinir ve ilgili doneme ait
tutarlar yliz kabul edilerek isletmenin birbirini izleyen donemlere iliskin finansal
tablolarinda yer alan finansal kalemlerinin temel alinan yila gore degisimi ylizde olarak
hesaplanir. Akgii¢ (2011), s6z konusu analizin sadece bilango kalemlerinin yillar itibariyle
degisimini gostermekle kalmayarak bilangoda birbirleriyle iligkili olan kalemlerin

degisimlerinin de karsilastirilmasina imkan verdigine dikkat cekmektedir.

Egilim yiizdeleri yontemi ile analiz baz yila ve bir 6nceki y1l olmak {izere iki
sekilde gergeklestirilmektedir. Baz yi1l yonteminde belirli bir yilin verileri 100 kabul
edilerek daha sonraki yillarin bu yila gore nasil bir egilim gosterdikleri gézlemlenirken, bir
onceki yila gore yapilan analizde yalnizca bir donemdeki degisim gézlemlenebilmektedir
(Ceylan ve Korkmaz, 2008: 77). So6z konusu analiz tekniginin yapilacak

degerlendirmelerin genis bir zaman dilimini kapsamasi ve isletmelerin durumlarini daha
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uzun soluklu gorebilmelerine imkan saglamasi bakindan baz yil yonteminin daha yaygin
kullanildigt ve son yillardaki kaynaklarda baz yil yontemine agirhk verildigi
gozlenmektedir ( Aydin ve digerleri, 2004: 59, Ceylan ve Korkmaz, 2008: 77, Aydin,

Basar ve Coskun, 2010: 138, Akgiic, 2011: 400).

Yapilacak hesaplama asagida sekilde gegeklestirilmektedir (Jagels ve Coltman,

2004: 114, Karapinar ve Ayikoglu Zaif, 2012: 157);

Cari y1l rakam
100

Desisim =
CEISIM = paz yil rakam veya Bir énceki y1l rakam )

Egilim yiizdeleri yontemi ile yapilan analiz, finansal tablolardaki kalemlerin
gostermis oldugu egilimin saptanmasiyla birlikte aralarinda iliski bulunan kalemlerin
degisimlerinin karsilastirilmasi ile inceleme donemlerinde gostermis olduklari egilim
hakkinda saptamalar yapilmasina da imkén verebilmektedir (Cabuk ve Lazol, 2010: 173).
Yapilan analiz sonucunda finansal kalemlerin oranlarinda meydana gelen artis veya
azalisin varlik ve kaynak yapisi dikkate alinarak yliksek oranda de8isim gostermis
olanlarin belirlenmesi ve s6z konusu kalemlerin isletme agisindan 6nem dereceleri de
dikkate alinarak yorumlanmasi gerekmektedir (Akgii¢, 2011: 427). Ayrica meydana gelen
degisimlerde isletmenin sermaye yapisindaki dengenin korunup korunmadig: da dikkat

edilmesi gereken bir nokta olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Aydin ve digerleri, 2004: 59).

11.3.4. Oran Yontemi ile Analiz (Rasyo Analizi)

Rasyo analizini finansal analiz teknikleri arasinda en yaygin kullanilan analiz
teknigi olarak nitelendirmenin ve isletmenin durumu hakkinda diger analiz teknikleri
arasinda daha detayli bilgi saglayabilen finansal analiz teknigi olarak degerlendirmenin

yanls olmayacagi diisiiniilmektedir (Bakir ve Sahin, 2009: 132). Isletmeler faaliyet




38
sonuglarin degerlendirilmesinde finansal tablolarda yer alan kalemlerden ¢ok s6z konusu
kalemler arasindaki iliskiye ve bu iliskinin degisim yoniine baktiklarinda daha anlami
sonuglar alabilmektedirler (Orhan ve Yazarkan, 2011: 18). Finansal tablolarda yer alan iki
kalemin arasindaki iliskinin matematiksel olarak ifadesine oran veya rasyo denilmektedir (
Langemeier, 2004: 2). Bu bakimdan rasyo analizi, finansal tablolarda yer alan finansal
kalemlerin kullanilmasiyla isletme hakkinda daha detayli bilgi edinilmesine imkan
tanimaktadir. Isletme hakkinda faydali bilgiler edinebilmek icin oranlanacak kalemler
arasinda finansal ve muhasebesel olarak mantiksal iliski olmasma dikkat etmek
gerekmektedir. Finansal tablolarda yer alan biitiin kalemlerin birbirine oranlanmasi
miimkiindiir. Fakat asil dnemli nokta, analizi gergeklestiren kisinin amaci dogrultusunda
fayda saglayabilecek oranlarinin hesaplanmasi ve sonuglarin yorumlanma siirecinde
standart oranlar, sektdr ortalamalari, rakip isletmelerin oranlari ve isletmenin gec¢mis
donem verileriyle karsilastirilmasi islemidir (Bakir ve Sahin, 2009: 132; Aydin ve
digerleri, 2010: 105 ).

Finansal analizde c¢esitli oranlar kullanilabildigi gibi oranlarin kullanicilar1 da
cesitlilik gosterebilmektedir. Yoneticiler isletmenin faaliyetleri sonucunda gosterdigi
performanst ve hedeflere ulasilip ulasilmadigini 6lgmek konusunda rasyolardan
faydalanabilmektedir. Potansiyel yatirimcilar ise alacaklar1 yatirim kararlarinda, isletmenin
gelecekteki kazanma giiciinii, kar dagitim politikasini ve isletme performansinin artmasina
bagli olarak hisse senedi fiyatlarinda meydana gelen degisimi géormek amaciyla rasyo
analizinden faydalanabilmektedir (Andrew ve Schmidgall, 1993: 58). Kredi veren kisi ve
kurumlar ise isletmenin bor¢ ddeme giiciinii 6l¢cmek ve verdikleri kredinin geri 6denmeme
riskini saptamak i¢in rasyo analizinden faydalanmaktadirlar (Jagels ve Coltman, 2004:

133).
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Finansal analizde kullanilan rasyolar kullanim amaglar1 ve tasidiklar1 anlam
bakimindan ¢esitli siniflandirmalara tabi tutulabilmektedir. Yapilan siniflandirmalarda
kullanilan rasyolar da farklilik gosterebilmektedir ( White ve digerleri; 199: 33). Genel
olarak rasyo analizinde kullanilan oranlar ama¢ ve fonksiyonlarna gore bes grupta
toplanmaktadir. Bu ayrim biitiin isletmeler i¢in gegerlidir. Ancak bazi endiistrilerde ilave
olarak  kullanilan veya endiistrinin  Ozelligine  gore  farklilasan  oranlarda
hesaplanabilmektedir. Ornegin turizm endiistrisinde faaliyet gosteren otel veya yiyecek-
icecek igletmelerine yonelik hesaplanan oranlarda mevcuttur. Bu baglamda oncelikle
finans teorisinde yer alan finansal rasyo gruplari asagida agiklanacak daha sonra ise sadece
otel veya yiyecek igecek isletmelerinde kullanilan 6nemli finansal oranlar {izerinde

durulacaktir.

Yukarida da ifade edildigi gibi finansal analizde kullanilan rasyolar genel
olarak amag ve fonksiyonlarina gore bes grupta toplanmaktadir (Brealey ve digerleri, 1995:

439; Berk, 2010: 469, Orhan ve Yazarkan, 2011: 18) ;

a. Likidite oranlari,
b.Finansal yap1 oranlari,

C. Varlik kullanim oranlari,
d.Karlilik oranlari

e. Borsa Performans Oranlari

11.3.4.1. Likidite Oranlar1

Likidite oranlari, genel olarak isletmenin kisa siireli borclari ile donen
varliklar1 arasindaki iliskiyi aragtirmaktadirlar (Ceylan ve Korkmaz, 2008: 48). S6z konusu

oranlar isletmenin sahip oldugu donen varliklarla kisa stireli bor¢larini 6deme gliciinii
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ortaya koymasi bakimindan isletme iist yonetimi ve kredi veren kuruluslar tarafindan
yaygin olarak kullanilan oranlardir (Sing ve Schmidgall, 2001: 27; Onal, Karadeniz ve
Kosan, 2006: 28). Likidite oranlarinin simiflandirilmasi baglaminda incelenen kaynaklarda
farkliliklar oldugu tarafimizca saptanmistir. Bu farkliliklar gz oniinde bulundurularak
asagida yapilan siniflandirmada finansal yonetim ve analiz kitaplarinda genel olarak yer
alan ve isletmelerde en fazla kullanilan likidite oranlarin se¢iminde agirlama endiistrisinde
kullanilan oranlar segilmeye calisilmistir. Oranlarin tablolastirilmasinda Onal, Karadeniz
ve Kosan (2006), yapmis oldugu calisgmadan faydalanilmistir. Asagidaki tabloda likidite
oranlari, hesaplanis sekli, kabul goren standardi ve kullanilis amaglariyla birlikte

Ozetlenmektedir.

Tablo 4.1. Likidite Oranlar:

Kabul
Likidite Oranlar Hesaplams Sekli Goren Kullanihis Amaci
Standardi
Cari Oran Donen Varliklar/Kisa 15 Isletmenin Kisa Siireli Borglarim Odeme
Vadeli Borglar ’ Giiciinii Olgmek
(Dénen Varliklar- Isletmenin satislarinin durmasi durumunda
Asit-Test Orant Stoklar)/Kisa Vadeli 1 Kisa Siireli Borglarini Odeme Giiciinii
Borglar Olgmek
Hazir Degerler+Serbest Isletmenin Sajuslarlnm Dur.ma51 Ve
. - Alacaklarint Tahsil Edememesi Durumunda
Nakit Oran Menkul Degerler/Kisa 0,2 . -~ e
. Kisa Vadeli Borglarin1t Odeme Giiciinii
Vadeli Borglar g,
Olgmek

Kaynak: (Andrew ve Schmidgall; 1993, Brealy ve digerleri; 1995, White ve digerleri,
1997, Jagels ve Coltman; 2004, Onal ve digerleri, 2006, Ceylan ve Korkmaz; 2008)’dan
faydalanarak olusturulmustur.

11.3.4.2. Finansal Yap1 Oranlan

Finansal yap1 oranlari, net varlik oranlari olarak da bilinmekle beraber
isletmenin uzun vadeli ylikiimliiliiklerini yerine getirebilme yeterliligini 6l¢en oranlardir
(Scmidgall ve Defranco, 2004: 3). S6z konusu oranlar isletmenin faaliyetleri sonucu zarar

etmesi, gelecek yillarda tahmin edilen nakit akisinin gerceklesmemesi durumunda ya da
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varliklarinin  deger kaybina ugramasi halinde ylkiimliliiklerini yerine getirip
getiremeyecegini de gostermektedirler (Andrew ve Schmidgall, 1993: 65). Kaldirag
oranlar1 olarak da adlandirilan bu oranlar ile, isletmenin varliklarinin ne kadarlik bir
kisminin yabanci kaynak ne kadarlik kisminin 6z kaynak ile finanse edildigi ayrica
O0zkaynaklar ile yabanci kaynaklar arasinda denge bulunup bulunmadigi bir anlamda
isletmenin risk derecesini kontrol eden ve genellikle isletme dis1 kisi veya kuruluslarin
ilgilendigi oranlardir (Berk, 2010: 471). Isletmelerde kullanilan ve incelenen kaynaklar

dogrultusunda faydalanilan baslica finansal yap1 oranlar1 ve igerikleri asagidaki tabloda

ozetlenmektedir.

Tablo 4.2. Finansal Yapi Oranlari

Finansal Yapi Hesaplamis | Kabul Goren
Oranlari Sekli Standardi Kullanihs Amact
Yabanci . ]
Borclanma Orant Kaynak/Varlik 05 Isletmenin varliklarinin ne lle(.ia.rlPl yabanct
kaynaklarla finanse edildigini 6lgmek.
Toplami
(Uzun Siireli
Uzun Siireli Borglar+Ozser Isletmenin uzun siireli borglarini 6deme giiciinii
. N 0,5 N
Sermayenin Pay1 Orant | maye)/Tiim 6lgmek.
Sermaye
. F?IZ Ve vergi Isletmenin elde ettigi net karin, 6demek zorunda
Faiz Karsilama Orani oncesi kar 7 SRR - N
IEaiz oldugu faizlerin kag kati oldugunu 6l¢mek.
Toplam Borglarin Bor-r?(}'))lzasr:rma 1 Isletmenin borglar1 ile 6zsermayesi arasindaki
Ozsermaye Orani ¢ ye iligkiyi 6lgerek firmanin finansal riskini belirlemek.
Kisa Vadeli Borglarmn KVYK/Topla Isletmenin kaynak toplami icerisinde kisa vadeli
Kaynak Toplamina Yok o
m Kaynak borg¢larinin agirligini 6lgmek.
Orani
Uzun Vadeli Borclarm UVYK/Topla Isletmenin aktiflerinin ne kadarlik kismimin uzun
Kaynak Toplamina Yok . et
Orant m Kaynak vadeli borglarla finanse edildigini 6l¢mek.
. Maddi Duran
Maddi Duran . Varliklar , - Isletmenin uzun vadeli olarak kredi degerliligini
Varliklarin Uzun Siireli 1'den biiytik N
(Net)/Uzun 6lgmek.
Borglara Orani M
Siireli Borglar

Kaynak: (Andrew ve Schmidgall; 1993, Brealy ve digerleri; 1995, White ve digerleri,
1997, Jagels ve Coltman; 2004, Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006, Ceylan ve Korkmaz;
2008)’dan faydalanarak olusturulmustur.
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11.3.4.3. Varhk Kullanim Oranlari (Faaliyet Oranlari)

Faaliyet oranlar1 olarak da anilan varlik kullanim oranlar1 yoneticilerin igletme
varliklarini ne olctide etkin kullandigini tespit etmek amaciyla kullanilmaktadirlar (Kim,
2006: 97). Varlik kullanim oranlarinin incelenmesiyle, isletme miisterilerinin kendilerine
taninan 0deme siirelerine bagh kalip kalmadigi, isletmenin stoklara yaptigi yatirimin
uygunlugu, c¢alisma sermayesinin etkinligi ve duran varliklarinin etkin kullanilip
kullanilmadigi hakkinda bilgi sahibi olunabilmektedir (Aydin ve digerleri, 2010: 112). Bu
oranlarin kabul goren standartlar1 olmamakla beraber 6zellikle devir hizlarmin yiiksek
olmasi istenen bir durumdur (Akgilig, 2011: 433).Yapilan teori ve literatiir ¢alismasi
sonucunda isletmelerde yaygin olarak kullanilan varlik kullanim oranlari, hesaplama

sekilleri ve kullanim amaglar1 asagidaki tabloda 6zetlenmistir;

Tablo 4.3. Varlik Kullanim Oranlari (Faaliyet Oranlari)

Varhk Kullanim .
Oranlart Hesaplams Sekli Kullanihis Amaci
Stok Devir Hiz1 Satiglarin Maliyeti/Ortalama | Isletmenin stoklarmin yllfia kag defa paraya doniistigiinii
Stok Olgmek.
Stok Devir Siiresi 360/Stok Devir Hizi Isletmenin stoklarini “yllda kag giinde devrettigini
Olgmek.
Alacak Devir Hizi Kredili Sat1§ Tutart/ Isletmenin alacaklarlnlnn yilda kag defa tahsil ettigini
Ortalama Ticari Alacaklar 6lgmek.
Alaca.l.k D.EVIr 360/Alacak Devir Hiz1 Isletmenin alacaklarlnlune kadar siirede tahsil ettigini
Siiresi Olgmek.
Net Calisma Net Satislar/Net Calisma

Isletmenin net isletme sermayesinin etkinligini 6lgmek.

Sermayesi D.H.

Sermayesi

Oz Sermaye Devir

Net Satislar/Ortalama

Isletmenin 6zsermayesini ne derece etkin kullandigini

Hiz1 Ozsermaye Tutar1 olgmek.
Varlik Devir Hizi Net Satiglar/Ortalama Varlik Isletmenin varlik kullaniminin etkinligini 6l¢mek.
Toplami
Maddi Duran Net Satiglar/ Maddi Duran Isletmenin faaliyetleri sonucunda maddi yapiya sahip
Varlik Devir Hizi Varliklar,Net varliklarin kullanim etkinligini 6l¢mek.

Kaynak: (Andrew ve Schmidgall, 1993, Brealy ve digerleri, 1995, White ve digerleri,
1997, Jagels ve Coltman, 2004, Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006, Bakir ve Sahin,
2009)’dan faydalanarak olusturulmustur.
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11.3.4.4. Karhlik Oranlan

Karlilik oranlari, igletmenin sahip oldugu 6z sermaye, yabanci kaynak ve
varliklarini ne 6l¢iide verimli kullandigin1 ve bir biitiin olarak gerceklestirdigi faaliyetlerde
karl1 calisip ¢alismadiginin saptanmasinda kullanilmaktadir (Chesnic, 2000: 11). Soz
konusu oranlar isletmenin ne derece verimli yonetildiginin de bir gostergesi olmasi
sebebiyle yoneticilerin yeteneklerinin degerlendirilmesinde de 6nemli bilgiler sagladigi
sdylenebilmektedir (Ercan ve Ban, 2010: 45). Isletmelerin karliliklarin1 lgmede kullanilan

baslica oranlar, hesaplanma sekilleri, kabul edilen standartlar1 ve kullanilis amaglari

asagidaki tabloda yer almaktadir;

Tablo 4.4. Karhilik Oranlari

Karhhk Hesaplams Kabul Goren
Oranlar Sekli Standardi Kullanihs Amact
Briit . : . . .. T i
Briit Kar Marj | Kar/Toplam Yok (Y.ukse.k Isletmenin faaliyetlerinin etkn'l'hglm ve fiyat politikasinin
Olmasi Istenir) basarisin1 6lgmek.
Varliklar
Net N Isletmenin finansman ve faaliyet giderleri ile 5demekle
. Yok (Yiksek e 1 N . e
Net Kar Marj1 | Kar/Toplam e yiikiimlii oldugu vergi oranini g6z 6niinde bulundurarak
Olmasi Istenir) o o1 N
Varliklar satiglar lizerinden sagladig karliligi 6lgmek.
. Net Kar .
Yatnim Verim Marji*Varlik Yok (Yyksqk Yatirilan sermaye iizerinden elde edilen karlilig1 6lgmek.
Orant . Olmast Istenir)
Devir Hiz1
Oz Sermaye Net Kar/Oz Yok (Yiksek Isletme sahiplerinin veya ortaklarinin firmaya koyduklar
Karlilig Sermaye Olmasi Istenir) sermayenin bir birimine isabet eden kar oranini 6lgmek.
Faaliyet I{F:iI/IyNe(:t Yok (Yiiksek Isletmenin esas faaliyetlerinin ne &lgiide karli oldugunu
Karlilig1 Satis Tutar: Olmasi Istenir) Olgmek.
. Net Kar/
Aktlcf)};ifhhk Aktif Yok Isletmede aktiflerin ne 6lgiide karli kullamldigini 5lgmek.
Toplami
Kaynaklar
Uzerinden FVOK/Topla Isletmenin kaynaklarim ne dlgiide karli kullandigini
Yok N
Karlilik m Kaynaklar 6lgmek.
Oranlart

Kaynak: (Andrew ve Schmidgall, 1993, Brealy ve digerleri, 1995, White ve digerleri,
1997, Akgii¢, 1998, Jagels ve Coltman, 2004, Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006, Bakir ve
Sahin, 2009 Ercan ve Ban, 2010)’dan faydalanarak olusturulmustur.
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11.3.4.5. Borsa Performans Oranlari

Borsa performans oranlari, isletmenin ortaklarina yeterli bir gelir saglayip
saglamadigin1 belirlemede kullanilan oranlar olarak da degerlendirilmektedir (Akgiig,
2011: 491). Genellikle isletmenin muhasebe verileri disinda bilgilere ihtiya¢g duyan ve
isletmenin piyasa icerisindeki durumunu saptamaya calisan kisilerin (ortak ve potansiyel
yatirimer gibi) hesapladiklar1 oranlardir (Onal Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 20). Bu
oranlar, hesaplama sekilleri, kabul edilen standartlar1 ve kullanilis amaglar asagidaki

tabloda verilmistir;

Tablo 4.5. Borsa Performans Oranlari

Borsa Kabul
Performans Hesaplams Sekli Goren Kullanihis Amaci
Oranlari Standardi

Isletmenin hisse senetlerinden elde edilen bir birim
Fiyat Kazang | Hisse Senedi Piyasa Fiyati Yok kar basina 6denen fiyati 6lgmek ve hisse

Orani / Hisse Basina Kar senetlerinin borsa degerlerindeki degisimlerin
diizeyini belirlemek

Piyasa Her Bir Hisse Senedinin l'den
Degeri- Piyasa Degeri / Her Bir Biiyiik Isletmenin piyasa degerinin, 6zsermayesinin kag
Defter Hisse Senedinin Defter olmasi katt oldugunu 6lgmek

D_egeri Orani De ggeri istenir

Kaynak: (Andrew ve Schmidgall, 1993, White ve digerleri, 1997, Jagels ve Coltman,
2004, Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006)’dan faydalanarak olusturulmustur.

11.3.4.6. Sadece Otel Isletmelerinin I¢ Analizinde Kullanilan Faaliyet

Oranlan

Otel isletmeleri kendine 6zgii karmasik ve bircok departmani biinyesinde
bulunduran ve bu departmanlarinda her an iretim ve hizmet faaliyetlerinin siirdiigi
isletmelerdir. Ozellikle bir otel isletmesi agisindan odalar departmani ve yiyecek-icecek
departman1 esas faaliyet alanlarim1 olusturmaktadir. S6z konusu esas faaliyetlerin
verimliligini ve etkinligini dlgmeye yonelik olarak yalnizca otel isletmelerinde kullanilan

oranlar bulunmakta ve literatiirde otel isletmesine ait faaliyet oranlar1 olarak ifade
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edilmektedir ( Jagels ve Coltman, 2004: 162 White ve digerleri, 1997; Schmidgall ve

Defranco, 2004: 5). Otel isletmelerinde ait faaliyet oranlari, hesaplama sekilleri ve

kullanim amaglar1 agagidaki tabloda yer almaktadir;

Tablo 4.6. Sadece Otel Isletmelerinin I¢ Analizinde Kullanilan Faaliyet Oranlar

Faaliyet Oranlari

Hesaplams Sekli

Kullanihis Amaci

Departmana Ait
Gelirlerin Toplam
Gelire Orani

Departman Geliri / Toplam
Gelir

Departmana ait gelirin toplam gelir i¢indeki payini
hesaplamak i¢in kullanilir.

Ortalama Oda Fiyat:

Toplam Oda Geliri / Satilan

Satilan oda sayisina gore ortalama oda fiyatini

Oda Sayisi belirlemek i¢in kullanilmaktadir.
Satilabilir O.d a Toplam Oda Geliri /Satilabilir |  Satilabilir oda sayisina gore ortalama oda gelirini
Bagna Gelir Oda Sayisi belirlemek igin kullanilmaktadir
(RevPAR) Y '
Ortalama Kuver Toplam Yiyecek Geliri Acilan kuver basina elde edilen geliri hesaplamak
Basina Gelir /Acilan Kuver Sayisi i¢in kullanilmaktadir.
Yiyecek Maliyet Satilan Yiyecek Maliyeti / Yiyeceklere ait maliyetin yiyecek gelirleri igindeki
Yiizdesi Toplam Yiyecek Geliri payini belirlemek i¢in kullanilir.
Icecek Maliyet Satilan 1(;qcek Maliyeti / Iceceklere ait maliyetin icecek gelirleri icindeki
Yiizdesi Toplam Igecek Geliri payimn belirlemek i¢in kullanilir.
Iscilik Maliyet Toplam Iscilik Gideri / Toplam is¢ilik maliyetinin toplam gelir i¢indeki
Yiizdesi Toplam Gelir payint belirlemek i¢in kullantlir.
. (Satilan Yiyecek Malzeme Satilan yiyecek malzeme bedeli ve toplam isgilik
Temel Maliyet . g o e .
Yiizdesi Bedeli + Toplam Is¢ilik giderinin toplaminin, toplam gelir i¢indeki payim1

Giderleri) /Toplam Gelir

belirlemek igin kullanilmaktadir.

Otel miisterisi basina
elde edilen gelir

Otel Misafirlerinden Elde
Edilen Toplam Gelir/ Toplam

Isletmede konaklayan miisterilerden elde edilen
gelirin kisi bagina diisen oranin1 hesaplamak igin

orani(RevPAC) Misafir Sayist kullanilmaktadir.
[letisim (telefon) Telefon Departmani Toplam | Departman geliri igerisinde iletisimden elde edilen
gelir yiizdesi Kari / Departman Geliri kar payinin hesaplanmasinda kullanilmaktadir.
Yiyecek departmant Yiyecek D epartman Toplam Yiyecek deparman gelirleri igerisinde kar paymin
I . Kari1 / Yiyecek Departmant
gelir yiizdesi hesaplanmasinda kullanilmaktadir.

Geliri

Odalar departmant
gelir yiizdesi

Odalar Departmani Toplam
Kari1 / Odalar Dept. Geliri

Odalar departmanindan elde edilen gelir igerisinde
odalar departman kar1 payinin hesaplanmasinda
kullanilmaktadir.

Kaynak: (Andrew ve Schmidgall, 1993, White ve digerleri, 1997, Jagels ve Coltman,
2004, Onal ve digerleri, 2006 dan faydalanarak olusturulmustur.)

Yukarida yer verilen siniflandirmada rasyolar, kullanan kisilere ve kullanim

amaglarina gore farkli sekillerde siniflandirabilmektedir. Ornegin likidite oranlarinin

siniflandirmasinda alacak devir hizinin bir varlik kullanim orani olarak degil likidite

gostergesi seklinde kabul edildigi goriilmiistiir (Andrew ve Schmidgall, 1993: 64).




46

Yukarida yer alan tablolarda oranlarla ilgili standart oranlar verilmis olsa da
degerlendirme yapilirken yalnizca bu oranlara baglh kalinmasi hatali sonuglar
dogurabilmektedir. S6z konusu oranlarin iilkelerin gelismislik diizeyine gore ve sektdrden
sektore farklilik géstermesi gibi isletmeler icerisinde de degisebilmesi yapilan yorumlarda
sektor, rakipler ve isletmenin ge¢mis donem oranlarina bakilmasinda fayda oldugu
diisiiniilmektedir. Ornegin likidite oranlarinin turizm endiistrisinde daha diisiik oranlarda
seyretmesi endistrideki isletmelerin genel olarak sabit varlik agirlikli olmasindan
kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla endiistrilerin yapisal ozelliklerinin, analiz sonuglarinin
yorumlanmasinda dikkate alinmasi gereklidir. Yine iilkesel ve hatta bolgesel ozellikler
(pazarin yapisi, rekabet sartlari, finansal sistem gibi) oranlarin yorumlanmasinda goz
oniinde bulundurulmalidir. Burada onem verilmesi gereken diger bir unsurda kiiresel
diizeyde meydana gelen gelismelerdir. Ozellikle turizm gibi dis gelismelere agik olan, arz
ve talep yapisi ile rekabet sartlarinin kiiresel diizeyde meydana gelen ekonomik, siyasi ve
dogal gelismelere gore farklilik gdsterdigi bir endiistride faaliyet gosteren isletmeler
tizerinde gerceklestirilen finansal analiz sonuglarinin yorumlanmasinda biitiin bu hususlara

dikkat edilmesi gerekmektedir (Jagels ve Coltman, 2004: 13, Akgiig, 2011: 451).

Il. 4. Finansal Analizin Otel isletmelerinde Stratejik Yonetim Amach

Kullanimi

Isletmelerin degisen piyasa kosullar1 ve artan rekabet ortaminda varliklarin
stirdirmek ve nihai amaglar1 olan piyasa degerlerini en iist seviyeye ¢ikarmak igin
alacaklar1 kararlar ve gergeklestirecekleri faaliyetler dogrultusunda ¢ok yonlii diisiinmeleri
gerekmektedir. Bu kosullar altinda isletmelerin biitiinsel bir yaklasimi benimsemeye
ihtiyaglar1 olmaktadir (Sentiirk, 2010: 8). S6z konusu ihtiyaclarin karsilanmasi asamasinda

stratejik yonetimin ortaya ¢iktig1 sOylenebilir. Cesitli tanimlar1 olmakla beraber Johnson ve
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Scholes (1993) stratejik yonetimi; isletme i¢in pazardaki en uygun pozisyonu tespit etmek
adina stratejik analiz, farkli tercihler arasinda isletme i¢in en uygun olanini segmek adina
stratejik tercihler ve segilen stratejilerin nasil hayata gegirilecegine dair bir yol haritasi
c¢izen stratejilerin uygulanmasi asamalarindan olusan bir siire¢ olarak tanimlamaktadir.
Turizm endiistrisinin kendine 0zgii karmasik yapisi, ekonomik ve politik
olaylardan etkilenme derecesi stratejik yonetimin Gnemini arttiran unsurlar arasindadir.
Turizm endiistrisi i¢inde genis bir paya sahip olan otel isletmelerinin yatirnm ve isletme
asamalarinda biiyiik miktarda sabit varlia sahip ve bu sebeple sermaye yogun 6zellik
gosteren igletmeler olmalar1 endiistride stratejik yonetimin gerekliligini ortaya koyan bir
baska unsurdur (Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 22). Genel olarak otel isletmelerinin
yatirim ve igletme siirecinde gereksinim duyduklar1 sermaye miktarinin fazla olmasi, buna
karsin Tirkiye’de devletin sektdre yonelik verdigi tesvikleri azaltmasi, yiiksek har¢ ve
vergi oranlari, kaynak bulmakta yasanan sikintilar otel isletmeleri agisindan finansal
anlamda sorunlar yaratabilmektedir. Otel isletmelerinin gereksinim duyduklar1 fon
kaynaklarina diisiik maliyetlerle ulasabilmelerinin bir yolunun sermaye piyasalarina kote
olmalarindan gectigi diisiiniilmektedir. Bu sebeple sermaye gereksinimini karsilayabilmek
ve elde edilen sermayenin etkin bir sekilde kullanilmasi icin, otel igsletmelerinin ge¢mis ve
mevcut finansal durumlarinin analizini yapmalari, finansal acidan giiclii ve zay1f yonleriyle
beraber firsat ve tehditleri saptamalari, firma degerini en iist seviyeye c¢ikarmalari
asamasinda stratejik anlamda finansman, yatirim ve isletmeyle ilgili diger kararlarin
alinmasinda 6nem kazanmaktadir (Karadeniz, Kandir ve Onal, 2007: 197). Otel
isletmelerinin karmasik yapisi, yatinm agamasinda agir bir finansal yiik altina girmeleri,
endiistrinin ekonomik, politik ve siyasi gelismelere kars1 hassas bir yapida olmasi alinacak

kararlarin igletmeye etkisinin onceden tahmin edilmesi bakimindan finansal analiz ve
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tekniklerinin kullanimini zorunlu hale getirmektedir. S6z edilen asamalarin her birinde
karar alma siireci igerisinde olan yoneticilerin tstlendikleri islevlerin 6neminin de
arttigindan bahsedilmektedir (Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 22).

Finansal analizin amacinin, her bir analiz tekniginin uygulanip hesaplamalarin
yapilarak cesitli rakamlar elde etmekten ziyade bu rakamlarin isletmenin finansal durumu
hakkinda ne anlam ifade ettigini yorumlama islemi oldugundan daha 6nceki boliimlerde de
s0z edilmisti. Finansal analizin yapilabilmesi ve amaca uygun sonuglarin alinabilmesi igin
yerine getirilmesi gereken kosullar bulunmaktadir. Bunlardan birincisi analizin yapilacagi
finansal tablolarin muhasebe temel kavramlarina ve genel kabul gérmiis muhasebe
ilkelerine uygun bir sekilde hazirlanmis olmalaridir. Konuyla ilgili diizenlemeler
tilkemizde son yillarda 6nem kazanmis olsa da Sermaye Piyasast Kurulu Standart Hesap
Plan1 ve Tek Diizen Muhasebe Sistemi’nin varligiyla dnemli bir mesafe kat edilmistir
(Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 22). Fakat Diinya’da gelisen raporlama ve muhasebe
standartlar1 acisindan iilkemiz otel isletmelerinin ¢ok geride kaldig1 sdylenebilir. Uluslar
Aras1 Finansal Raporlama Standardi, BASEL kriterlerine uyum asamasinda gelismis
iilkeler basta olmak iizere bir¢ok lilkede zorunlu uygulamalar mevcut bulunmaktadir.
Finansal tablolarin hazirlanmasi, zamaninda sunulmasi ve tablolarda yer alacak finansal
kalemler konusunda standartlarin varligi isletmelerin denetimini kolaylastirmakta, sermaye
piyasalarina kote olmalar1 ve kredi kuruluslart bakimindan giivenilirliklerini arttirmakla
beraber finansal analizin yapilmasi ve karsilastirma yapabilme imkanlarina olanak
saglayabilmektedir. Basarili bir finansal analizin ikinci kosulu ise, analizi yapacak kisinin
alaninda egitim gérmiis, muhasebe teori ve uygulamalar1 konusunda yeterli bilgiye sahip,
gelismeleri takip eden bir kisi olmasinin yaninda tarafsiz ve 6n yargisiz davranabilmesidir

(Onal ve digerleri, 2006: 22).
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Finansal analiz tekniklerinin stratejik yonetim amacgli kullanilabilmesinin ilk
kosulunun s6z konusu tekniklerin bir biitiin halinde uygulanmasi ikici kosulun ise elde
edilen sonuglarin hizl1 bir bicimde tutarli olacak sekilde yorumlanmasidir (Onal, Karadeniz
ve Kosan, 2006: 22). Calismanin daha onceki boliimlerinde sozii edilen dort finansal analiz
tekniginin otel isletmelerinde hem uygulanmasi hem de yorumlanmasi agsamalarinda her bir
analiz tekniginin 6zelligine gére bir takim faktdrlere dikkat edilmesi gerekmektedir (Onal
ve digerleri, 2006: 22).

Dort analiz tekniginden ilk olarak karsilastirmali finansal tablolar analizinin
otel isletmelerinin yoneticilerine, isletmenin birka¢ dénemine ait finansal tablolarini1 yan
yana koyarak otel isletmesinin iktisadi ve finansal yapisindaki degisikliklerin yani sira
karlilig1 ile verimliligindeki gelismeler hakkinda oOnemli bilgiler elde etme imkani
saglamaktadir (Onal ve digerleri, 2006: 22, Cabuk ve Lazol, 2010: 169).

Yiizde yontemi ile analiz teknigi ise otel isletmelerinin yoneticilerine,
isletmeye ait aktiflerin dénen ve duran varliklara dagilimi ve isletme kaynaklarinin ne
oranda 0z kaynak ne oranda yabanci kaynaklardan olustugunu gorebilme imkani
tanimaktadir ( Ceylan ve Korkmaz, 2008: 76). Buna ek olarak gelir tablolarinin yiizde
yontemi ile analizinde otel isletmesinin satig, maliyet ve gider yapist ve bu yapida meydana
gelen degisiklikler hakkinda fikir verebilmektedir (Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 23).

Uciincii  olarak sdz edilen egilim yiizdeleri analizi otel isletmelerinin
yoneticilerine, otele ait finansal tablolarda yer alan kalemlerin zaman igerisinde gostermis
olduklar1 degisiklikleri gorme imkani tanidigi icin ayrintili ve dinamik analizlerin
yapilmasimna olanak vererek yonetime alinacak Onlemlerde hizli olma imkam
sunabilmektedir (Aydin ve digerleri, 2010: 138). Gelir tablolarinin egilim ylizdeleri

yontemi ile analizi de isletmenin durumu hakkinda bilgi saglayabilmektedir. Gelir
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tablolarinin analizinin yorumlanmasinda satilan mal ve hizmetlerin fiyatlarinda meydana
gelen degisikliklerin yani sira maliyetlerdeki degisimlerinde dikkate alinarak incelenmesi
ve incelenen kalemlerdeki degisimin otelin net karina etkisi de dikkat edilmesi gereken bir
baska husus olarak karsimiza ¢ikabilmektedir (Onal, Karadeniz ve Kosan, 2006: 23).

Isletmelerin finansal tablolarin analizinde en yaygin kullandig1 analiz teknigi
olarak karsimiza ¢ikan oran yontemi ile analiz otel isletmelerinin de faaliyetleri hakkinda
onemli bilgiler verebilmektedir. Oran yontemi ile analiz tekniginden faydalanilirken tek
amacin finansal tablolarda yer kalemler arasinda iligkinin matematiksel olarak
hesaplanmasi olmamasi1 dikkat edilmesi gereken unsurlar arasindadir. Onemli olan
oranlarin  yalnizca hesaplanmasi degil isletmenin amagclariyla biitiinlestirilerek
yorumlanmasidir (Onal ve digerleri, 2006: 23, Aydin ve digerleri, 2010: 105, Ceylan ve
Korkmaz, 2008: 46, Cabuk ve Lazol, 2010: 202) . Ancak bu sekilde yapilan bir analizle
faydali bilgiler elde edilebilecegi ve diizeltici onlemler alinabilecegi yadsinamaz bir kural
haline gelmistir.

Yukarida sozii gegen dort finansal analiz tekniginin birlikte yapilamasi ve
sonuclarinin  incelenmesi isletmenin durumu hakkinda daha gercek¢i bilgiler
saglayabilmesinin yaninda alinacak onlemlerin dogruluk paymni da arttirabilen bir unsur
olabilmektedir. Bunun yaninda unutulmamasi gereken bir baska husus ise yapilan
analizlerin yorumlanmasindan 6nce enflasyon oraninda meydana gelen degisikliklerin
kontrol edilerek finansal tablolar iizerindeki etkilerinin giderilmesi ve finansal tablo
kalemlerinin temel y1l olarak segilen yildaki paranin satin alma giicii ile ifade edilmesidir

(Onal ve digerleri, 2006: 23).
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Otel isletmelerinde finansal analiz tekniklerinin kullanimiyla ilgili literatiir
incelendiginde, otel isletmelerinde finansal analiz tekniklerinden rasyo analizinin agirlikli
olarak kullanildig1 goriilmektedir (Halim ve digerleri, 2010; Gokmen, 2007; Aktas ve
digerleri, 2002; Tiirksoy 2007; Stead ve digerleri, 2003; Kim ve Ayoun, 2005; Barras,
2005; O’neill ve Mattila, 2006; Lee ve Jang, 2007; Azorin ve digerleri, 2009; Assaf ve
digerleri, 2010; Aydin, 1988; Mutlu, 1991; Kim ve Ayoun, 2005; Johnson ve digerleri,
2007; Sing ve Schmidgall, 2001-2002; Kim, 2006). Calismalarin ikincil veriler {izerinden
yapilmis olmasi finansal tablolarin hazirlanmasi, sunumu, analiz ve yorumunu daha da
onemli bir hale getirmektedir. Stratejik anlamda finansal analizin yapilmasi asamasinda
rasyo analizinden faydalanilmasi, analizin yorumlanmasi, sektdr ortalamalari, rakip
isletmelerin oranlart ve gecmis donem verileriyle karsilagtirilmasi asamalarinda
yOneticilerin stratejik finansal yonetim baglaminda bilgi sahibi olmalarinin 6neminin

arttig1 diistiniilmektedir.
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III. BOLUM

LITERATUR TARAMASI

Genel olarak konuyla ilgili literatiir incelendiginde daha ¢ok farkli tlilkelerde ve
farkli endstrilerdeki igletmelerin finansal performansinin dl¢iilmesinde finansal analiz ve
finansal analiz tekniklerinin kullanildig1 belirlenmistir. Buna karsin isletme yoneticilerinin
finansal performanslarinit 6lgmede hangi finansal analiz teknigine veya hangi finansal
rasyoya Onem verdiklerini belirlemeye yonelik az sayida calisma yapildigi tarafimizca
saptanmistir. Calismanin bu boliimiinde turizm endiistrisi disindaki endiistrilere yonelik ve

turizm endiistrisine yonelik konuyla ilgili yapilmis olan aragtirmalara yer verilmektedir.

I11.1. Turizm Endiistrisi Disindaki Endiistrilerde Finansal Analiz ile Ilgili
Yapilmis Calismalar

Genel olarak turizm endiistrisi disindaki endiistrilerde yapilmis calismalar
incelendiginde finansal yoneticilerin hangi finansal analiz tekniklerini ve finansal oranlar
kullandiklarina yonelik az sayida ¢alismanin yapildigi buna karsin finansal analizle ilgili
literatiir incelendiginde gerceklestirilen calismalarin genel olarak performans O6lgme
konusunda yogunlastig1 goriilmektedir.

Chen ve Shmerda (1981) yapmis olduklar1 calismada, daha oOnce finansal
rasyolarla ilgili yapilan aragtirmalar1 incelemislerdir. Bu aragtirmalarda elde edilen
sonuglarla yapilan gruplandirmalar korelasyon analizine tabi tutulmus ve hangi oranlarin
birbirleriyle benzer ve birbirleriyle iliskili oldugu faktor analizi ile test edilmistir. Caligma
sonucunda finansal rasyolarin 7 faktor altinda gruplandigi ve gruplanan oranlarin farkli
yollardan aym1 orami hesapladiklar1 goriilmistiir. Fakat yapilan bu analizler ve

gruplandirmalar sonucunda hangi finansal rasyonun faktorii en iyi temsil ettigi yoniinde bir
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sonu¢ bulunamamis ancak daha az sayida oran kullanilarak istenilen sonuglara
ulasilabilecegi yoniinde tavsiyelerde bulunulmustur.

Aydin (1988), Tiirkiye’de sirketlerin birlesme kararlarinda gerceklestirilen
finansal analizleri arastirmistir. Bu baglamda Tiirk lastik sektoriinde yer alan iki sirketin
birlesme kararlar1 irdelenmistir. Bu sirketlere birlesme karar1 altinda yatan nedenler ve
birlesmeden nasil bir getiri bekledikleri yoniinde sorular yoneltilmistir. Sirketlerin
birlesmelerinde kotiiye giden durumu diizeltme ve biiylime kararlarinin etkili oldugu
goriilmiistiir. Arastirma sonucunda sirketlerin birlesme kararlarinda birlesecekleri
isletmeleri finansal yonden degerlendirilmelerinde, defter degeri ve piyasa degeri oranlari,
tasfiye degeri, iskonto edilmis nakit akislarina gore isletme degeri, donen varliklar, sabit
varliklar, amortisman ve karsiliklarin analiz edildigi goriilmiistiir. Birlesme kararlarinda
finansal analizin Onemli bir yerinin oldugu ortaya konmustur. Calismada birlesme
kararlarinda gelismekte olan {ilkelerde hisse senetlerinin defter degerine bakilirken
gelismis tlkelerin piyasa degeri ve iskonto edilmis nakit akiglari yonteminin kullanildig:
yoniinde ifadelerde bulunulmustur.

Mutlu (1991), calismasinda Tirkiye’deki banka, sigorta, beyaz esya, hizmet
sektorli, stit Urlinleri, seramik ve ¢imento sektdriindeki anonim sirket yapisina sahip
isletmelerin raporlarimi incelemis ve bu isletmelerin yayinladiklari faaliyet raporlarinin
gerekliligini, 6nemini ve bu raporlarda bulunmasi gereken bilgileri arastirmistir. Calismada
li¢ sigorta, bir turizm, dort sanayi ve ii¢ bankanin yaymlamis oldugu faaliyet raporlarinda;
dipnot, tablolarin karsilagtirilma imkani, tilkedeki ekonomik duruma gore degerlendirme
eksiklikleri oldugu yoniinde sonuglar elde edilmistir. Faaliyet raporlarinin yaymlanmasi ve
diizenlenmesi konusunda kanunda bazi agiklar oldugu belirtilmistir. Calismada ayrica

likidite, karlilik ve finansal yapiyla ilgili analizlerde oranlarin kullanildigina deginilmistir.
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Calisma sonucunda faaliyet raporlarinin bir¢ok iilkede yayinlanmasi ve zorunlulugu
konusunda yaptirimlarin bulundugu buna karsin iilkemizde raporlarla ilgili diizenlemelerin
uzun yillara dayandigi fakat yaptirimlarin yeterli diizeyde olmadigi ifade edilmistir.

Aktag, Doganay ve Yildiz (2002), calismalarinda Sermaye Piyasasi (SPK) ve
Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’'nda (IMKB) islem géren sanayi, hizmet ve ticaret
sirketlerinin  finansal oranlarim1  kullanarak finansal basarisizliklarii  6ngérmeye
calismiglardir. Likidite, finansal yapi, faaliyet ve karlilik oranlarindan toplam 23 oran
finansal basarisizligin 6l¢iilmesinde degisken olarak kullanilmistir. Finansal oranlar
bakimindan basarili ve basarisiz seklinde siiflandirilan toplam 106 isletmenin kullanilan
sinir agr modeli, regresyon ve diskriminant sonuglarina goére kullanilan 23 orandan,
Likidite oram, Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar/Oz sermaye, Uzun Vadeli Yabanci
Kaynaklar/Toplam Varliklar ve Dénem Kari/Oz sermaye oranlarmin &nemli oldugu
belirlenmistir.

Ocal, ve digerleri (2007), calismalarinda Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’na
kote olan Tirk ingaat firmalarinin en Onemli finansal gostergelerini belirlemeyi
hedeflemislerdir. Finansal durumun analizinde 25 oran belirlenmis ve yapilan faktor
analizi sonucunda 9 tanesinin ingsaat sektoriinde kullanilan diger oranlarla disiik
korelasyonlarinin oldugu ve o©nemli bir aciklama giliclerinin olmadigr gorilmiistiir.
Belirlenen oranlarin likidite, faaliyet, karlilik, sermaye yapisi, biiyiime ve varlik yapilariyla
ilgili olduklar1 belirtilmistir. Arastirma sonucunda finansal faktorlerin endiistrideki
degisimlerden etkilendigi yolunda bulgular elde edilmistir.

Gokmen (2007), ¢alismasinda Tiirkiye’deki bankalarin mevcut durumlarini
ortaya koymak acisindan finansal analiz tekniklerinin kullanimini incelemistir. Bankalarin

durumlarinin incelenmesinde rasyo analizinin en 1iyi sonuglart verdigi yoniinde
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cikarimlarda bulunulmustur. Analizde Tiirk bankacilik sektoriinde faaliyet gosteren dort
bankanin 2006 yili finansal verileri kullanilmistir. Yapilan analizler sonucunda bilango ve
gelir tablosunun incelenmesinde bankanin finansal durumunu, likiditesini, karliligi ve
performansini ortaya koyacak finansal rasyolardan faydalanilmistir. incelenen bankalarmn
yeterli sermaye yaratamadiklart ve mevcut durumlan itibariyle krizlere kars1 korunmasiz
durumda olduklar1 belirlenmistir.

Halim, Jaafar, Osman ve Akbar (2010), Malezyadaki biiyiik, orta ve kii¢iik
olarak sec¢ilmis alt1 insaat sektorii firmasinin ikincil veriler iizerinde rasyo analizini
kullanarak firmalarin olas1 basarisizliklarint 6nceden belirlemek ve gerekli 6nlemlerin
alinmas1 amacuiyla bir ¢alisma gerceklestirmislerdir. Calismada 6nceki arastirmalardan yola
cikilarak 17 finansal oran belirlenmis ve belirlenen firmalardan alian bilgiler
dogrultusunda firma oranlar1 sektér ortalamalariyla karsilastirilmistir.  Yapilan
karsilastirmalarda likidite, karlilik, kaldirag ve verimlilik oranlar1 seklinde siniflandirma
yapilarak segilen 6 firmanin 3 yillik ortalamalar1 ile sektor ortalamalar1 karsilastirilarak
isletmelerin finansal durumlar1 ortaya konmaya ¢alisilmistir. Calismada firmalarin
basarisizliklarinin dnceden belirlenebilmesinde finansal faktorlerin etkili oldugu sonucuna
varilmistir.

I11.2. Turizm Endiistrisine Yonelik Finansal Analiz fle Tlgili Yapilms
Calismalar

Turizm endiistrisine yonelik konuyla ilgili yapilmis ¢aligmalar incelendiginde
finansal analiz tekniklerinden oranlarin yaygin olarak kullanildig:1 gozlemlenmistir. Diger
yandan turizm endiistrisinde yoneticilerin kullandiklar1 finansal oranlarin belirlenmesine

yonelik yapilmis ¢aligmalarin sinirli sayida kaldigr goriilmiistiir.
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Sing ve Schmidgall (2001), c¢alismalarinda Amerika’daki konaklama
isletmelerinde  finansal yoneticilerin  kullandiklar1  oranlarin  degerlendirilmesini
yapmislardir. Dolayisiyla finansal rasyolarin konaklama isletmelerinde finansal yonetici ve
sorumlular tarafindan yaygin olarak kullanilan 36 rasyonun 6nem derecesini belirlemek ve
1988 yilindan bu yana hizmet sektoriinde oranlarin kullaniminda degisiklik olup
olmadigimi ortaya koymayr amaclamislardir. Bu baglamda Agirlama Endiistrisi Finansal
Ve Teknoloji Profesyonelleri (Hospitality Financial And Technology Professionals-HFTP)
veri tabaninda 2000 yilinda yer alan 500 konaklama isletmesinin finansal yonetici veya
finans sorumlusuna anket gonderilmistir ve 82 geri doniis saglanmistir. Ankete katilanlarin
%90’n1 finansal yonetici olmakla birlikte %34’ bagimsiz, %13’ franchise, %]17’si
yonetici firma, %]12’si zincir-sahiplik ve geri kalanlar1 diger isletme yapisim
isaretlemislerdir. Degerlendirmede finansal oranlar Oncelikle islevlerine gore
simiflandirilmis ve yoneticilerin oranlart kullanim sikliklari ve Onem sirasina gore
degerlendirmeleri istenmistir. Degerlendirmede en Onemli ve sik kullanilan oranlar
likiditeyle ilgili oranlar, karlilik oranlar1 ve faaliyet oranlari olarak belirlenmistir.

Sing ve Schmidgall (2002), calismalarinda Amerika’daki konaklama
isletmelerinde yaygin olarak kullanilan oranlarin finansal yoneticiler agisindan Onem
dereceleri bakimindan fark olup olmadigina bakmislardir. Ayrica oranlarin farkl isletme
yapilarinda kullanimlarinin farklilik gosterip gostermedigini arastirmislardir. Agirlama
Endiistrisi Finansal Ve Teknoloji Profesyonelleri (Hospitality Financial And Technology
Professionals-HFTP) adli veri tabaninda yer alan 500 isletmenin finans yoneticisine anket
gonderilmistir. Gonderilen anketlerden analizde kullanilabilecek nitelikte 81 yoneticiden
geri doniis alinmistir. Geri doniislerin %90°n1 finans yoneticilerinden ve %34’ bagimsiz

isletmelerden gergeklesmistir. Hazirlanan anketler isletmenin yapisi, cevap verenin statiisii,
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rasyolarin kullanim sikli§i, Ol¢lim standartlar1 ve rasyolarin onem dereceleriyle ilgili
sorular seklinde li¢ bolimden olusmustur. Calismada likidite, finansal yapi, aktivite,
karlilik ve faaliyet oranlari olmak {izere 36 orana yer verilmistir. Calismanin sonucunda
yoneticilerin rasyolar1 kullanim ve derecelendirmesinde 2001°deki calismalarindan pek
fark olmadigr belirlenmis ve en sik kullanilan 10 oramin karlilik, etkinlik ve faaliyet
oranlar1 oldugu sonucuna varilmistir. Buna karsin yoneticilerin likidite ve finansal yapi
oranlaria verdikleri 6nem ve kullanim sikliklarinin diisiik oldugu goriilmiistiir.

Steed, Brody ve Gu (2003), teorik anlamda gerceklestirmis olduklar1 ¢aligmada
otellerde oda fiyatlarina kahvaltinin dahil edilmesiyle birlikte REVPAR, giinliik ortalama
fiyat ve briit faaliyet kar1 oraninda meydana gelen degisiklikleri incelemislerdir. Calismada
tam pansiyon calisan isletmelerin en biiyiik rakiplerinin oda kahvalti seklinde calisan
isletmeler olduklarini belirtilmistir. Calismada ayrica ulusal muhasebe standartlarina bagh
kalarak yarim pansiyon, tam pansiyon ve her sey dahil sistem baz alinarak oranlar
hesaplanmistir ve oda fiyatina kahvalti {icretlerinin eklenmesiyle gelir ve karlilikta belirgin
bir artis oldugu sonucuna ulasilmistir.

Schmidgall ve Defranco (2004), caligmalarinda finansal oranlari1 kullanarak
kuliip endiistrisi icin finansal kiyaslama yapmuslardir. ilk béliimde kuliip endiistrisinin
finansal resmi niteliginde bir degerlendirme yapilmustir. Ikinci béliimde sektdrde en ¢ok
kullanilan ve en 6nemli oranlari belirlemeye calismislardir. Ugiincii béliimde kuliip
sektoriinlin verileri kullanilarak ortalama, standart sapma ile en yiiksek ve en diisiik
noktalarin kiyaslamaya hizmet edecek bicimde belirlenmesi yoniinde analiz yapilmustir.
Calismada Agirlama Endiistrisi Finansal Ve Teknoloji Profesyonelleri (Hospitality
Financial And Technology Professionals-HFTP) adli veri tabaninda bahar 2004’de yer alan

500 kuliib isletmesinin finansal yoneticisine anket gonderilmis 85 geri doniis alinmistir.
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Calisma sonucunda hizmet sektoriiniin 6nemli bir kolu olan kuliip endiistrisinde, personel
maliyetleri, satilan yiyeceklerin maliyeti, satilan igeceklerin maliyeti, cari oran ve borg-6z
sermaye oranlarinin en sik kullanilan rasyolar oldugu sonucuna varilmistir.

Kay ve Moncarz (2004), ¢alismalarinda konaklama sektoriiniin profesyonelleri
olarak nitelendirilen Amerika Otel ve Konaklama Birligi (American Hotel&Lodging
Association-AH&LA) iiyeleri ve Uluslararast Florida Universtesi Agirlama ve Turizm
Yonetimi Bolimii (Florida International University’s School of Hospitality and Tourism
Management-FIU) 1973-1998 mezunlarinin bulundugu iki gruba konaklama sektoriinde
yoneticilerin sahip olduklar1 bilgi, beceri ve yeteneklerin basarilarindaki roliinii 6lgmeye
calismislardir. Ankette yer alan bilgi, beceri ve yeteneklerle ilgili sorular1 insan kaynaklar
yOnetimi, pazarlama, bilgi teknolojisi ve finansal yonetim olmak {izere dort ana baslik
altinda toplamiglardir. Katilimcilardan anketin ilk boliimiinde mesleki ge¢misleri ve yer
aldiklar1 kuruluslar hakkinda bilgi vermeleri istenmistir. ikinci boliimde ise katilimcilardan
bilgi, beceri ve yeteneklerinin gegmis basarilarindaki rollerini ve Onem derecelerini
belirtmeleri ayrica kendilerini bu kriterler bakimindan degerlendirmeleri istenmistir.
Yapilan calisma sonucunda katilimcilar kendilerini finansal yonetim bakimindan zayif
bulmus ve basar1 konusunda en 6nemli kriterin finansal bilgi ve beceri diizeyi oldugu
konusunda goriis belirtmislerdir.

Kim ve Ayoun (2005), calismalarinda hizmet sektoriindeki konaklama,
restoran, havayolu ve eglence merkezleri olmak iizere dort fakli grubun verilerini
kullanarak oran analizi yontemiyle karsilastirmislardir. Analizde uluslar arasi kredi
derecelendirme kurulusu Standart & Poors’un 1997-2001 yillarina ait verilerini
kullanmiglardir. Toplamda hizmet sektoriinde yer alan 212 firmanin finansal verileri

oranlar yardimiyla incelenmistir. Karsilastirma yapilirken oranlar 5 ana baslik altinda
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toplanmis (likidite, karlilik, sermaye yapisi, varlik yonetimi, pazar degeri oranlari) ve
oranlar1 kullanimlarinin yonetici, isletme sahibi, ortak ve kredi kurumlarma gore
farklilastig1 belirtilmistir. Analiz sonucuna gore varlik karlilik orani kullanilarak yapilan
karsilastirmada eglence sektoriiniin en diisiik orana sahip oldugu, 6z kaynak karliligi
oranmin ise mevsimsellikten dolayr tiim sektorlerin diisiik bir performans sergiledigi
saptanmistir.

Barras (2005), Portekiz’de ger¢eklestirdigi calismasinda otellerin verimliliginin
Olciilmesini amaglamistir. Calismada verimliligin dl¢iilmesinde finansal oranlar kullanilmis
ve verilerin karsilastirilmasinda veri zarflama analizi kullanilmistir. Portekiz’in turizm
konusunda devlet tarafindan atanan yoneticilere sahip kurum olan ENATUR’un finansal
kontrol ve raporlama biriminden Pousada zincir otellerinin 2001 yilina ait 41 otelden
veriler alinarak analiz gerceklestirilmistir. Analizde; isgilik giderleri, sermaye, defter
degeri, isletme maliyetleri, isletmenin hizmet alan1 (m?) ve dis maliyetler girdi olarak
almirken ¢ikti boliimiine satislar, konaklayan kisi sayisi ve geceleme sayist alinmistir.
Yapilan analizde otellerin verimliliginin arttirabilmeleri i¢in ¢ikti boliimiinde yer alan
oranlarin degerinin arttirilmasi girdi boliimiindeki oranlardan da en az birinin diistirilmesi
gerektigi yonilinde sonuglar elde edilmistir.

O’neill ve Mattila (2006), yapmis olduklar1 calismada Amerika’daki otellerin
net faaliyet karlarini doluluk oranlari, otelin tipi, konumu, biiyiikliigii, markas1 ve oda
sayisint baz alarak degerlendirmislerdir. Analizde Smith Seyahat Arastirmalari
Kurulusu’nda (Smith Travel Research-STR) yer alan toplam 1.954 otelin 2002 ve 2003
yillarma ait verileri kullanmilmistir. Yapilan regresyon analizi sonucunda otellerin net
faaliyet kar1 ile doluluk oranlari, isletmenin yas1 ve biiylikliigii arasinda dogrudan bir

iligkinin oldugu sonucuna varilmistir. Yine net faaliyet kar1 lizerinde birebir ve en biiyiik
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etkiye giinliik ortalama fiyat (ADR) ve satilabilir odabasina gelir (RevPAR) oranlarinin
sahip oldugu ve yoneticilerin yaygin olarak bu oranlar1 kullandiklar1 saptanmustir.

Kim (2006), calismasinda otel ve restoranlarin finansal oranlar1 arasinda bir
farklilik olup olmadigini arastirmistir. Standard & Poor’s COMPUSTAT veri tabanindan
2000 ve 2004 yillarina ait toplam 108 isletmenin oranlarini incelemistir. Finansal oranlarin
se¢imi ve smiflandirilmasinda  Andrew ve Schmidigall’in (1993) c¢alismasindan
faydalanilmistir. Fakat otel ve restoranlarin karliligini etkileyen faaliyet oranlarmin farkli
olmasi nedeniyle faaliyet oranlarina yer verilmemis buna karsin likidite, karlilik, 6deme
giicli ve aktivite (devir hizi) oranlarma ait veriler karsilagtirllmistir. Calisma sonucunda
otel ve restoranlarin oranlar1 arasinda belirgin bir farklilik oldugu goriilmistiir. Likidite ve
aktivite bakimindan otellerin daha yliksek oranlara sahip oldugu sonuglar arasindadir.
Odeme giicii oranlar1 bakiminda ise restoranlarin daha avantajli oldugu ve otellerin daha
biiyiik bir bor¢ oraniyla g¢alistiklart belirlenmistir. Uzun vadeli ytikiimliiliiklerini yerine
getirme konusunda restoranlarin daha avantajli oldugu ifade edilmistir.

Lee ve Jang (2007), ¢alismalarinda New York Borsasi (NYSE), Amerikan
Menkul Kiymetler Borsast (AMEX) ve Amerikan Teknoloji Borsasi’nda (NASDAQ)
islem goren halka acik 36 otelin pazar cesitlendirmesi yoluna gitmeleriyle, finansal
performans ve istikrar arasindaki iliskiyi aciklanmaya calisirken, finansal performansin
(getiri) Ol¢lilmesinde aktif karlilik oran1 (ROA), 6z sermaye karlilik oran1 (ROE) ve net kar
marj1 oranlari kullanmiglardir. Rasyolar kullanilarak biiyiime ve risk agisindan pazar
cesitlendirmesi yapan ve ¢esitlendirme yapmayan oteller arasindaki fark test edilmistir.
Yapilan analiz sonucunda pazar gesitlendirmesi yapmamis otellerin biiylime ve finansal

performanslarinin pazar ¢esitlendirmesi yapmis otellerden daha iyi oldugu goriilmiistiir.
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Johnson, Harris, Baucum ve Loyd (2007), yapmis olduklar1 c¢alismada
Hilton’un rakipleri igerisindeki durumunu karsilastirarak hangi isletmenin daha giicli
oldugunu arastirmislardir. Yapilan analizlerde muhasebe analizi, finansal analiz ve porter 5
giic modeli kullanilarak Hilton’un rakipleri karsisindaki giicli ve zayif yonleri
belirlenmeye calisilmistir. Analizler sirasinda bilango, gelir tablosu ve nakit akim tablosu
kullanilmis bu tablolardan yararlanilarak likidite ve karlilik oranlar1 hesaplanmis ayrica
sermaye yapilar1 degerlendirilmistir. Oranlarin kullanimiyla gergeklestirilen analizde
Hilton’un hisse degerinin gergek degerinin c¢ok iistiinde oldugu goriilmiistiir. Analiz
sonuclarina bagli olarak yazarlar Hilton’un hisse senetlerinin alimini tavsiye etmemisler
hatta firsat bulundugunda elden ¢ikarilmasini 6nermislerdir.

Fong (2009), calismasinda Singapur’da bulunan iki butik otelin finansal
performanslarint rasyo analizi yontemini kullanarak karsilagtirmistir. Otellerin likidite,
O6deme giicii, verimlilik (devir hiz1), karlilik ve faaliyet oranlarina bakilarak Amerika’daki
otel standartlartyla karsilagtinnlmigtir. Calismada finansal oranlarin  Amerika’daki
standartlar baz alnarak karsilastirilmasinin sebebi Singapur otelleriyle nerdeyse aymni
yapida olmalar1 seklinde agiklanmistir. Karsilastirma sonucunda oranlar1 standartlarin
altinda olan otelin performansini yiikseltmesi konusunda tavsiyelerde bulunulmustur.

Assaf, Barros ve Josiassen (2010), ¢alismalarinda Tayvan’da 78 otelden
toplanan verilerle cevresel degiskenleri dikkate alarak otel verimliliginin 6lciilmesini
hedeflemislerdir. Verimliligin 6l¢giilmesinde, oda sayisi, yiyecek-icecek boliimii ¢alisan
sayis1 ve diger departmanlarda ¢alisan eleman sayisi girdi olarak alinmais; ¢ikt1 boliimiinde
ise toplam oda gelirleri, toplam yiyecek-igecek geliri ve toplam gelir yer almistir. Yapilan
analiz sonucu farkli isletme tiplerinde kiyi, sehir, bagimsiz ve zincir otellerinde

verimliligin farkli oldugu sonucuna varmiglardir.
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IV. BOLUM

BES YILDIZLI OTEL iISLETMELERINDE FINANSAL ANALIZ

TEKNIKLERININ KULLANIMI: AKDENIZ BOLGESI’NDE BiR ARASTIRMA

Bu béliimde sirasiyla, probleminin tanimi yapilarak, arastirmanin 6nemi ve
amacit agiklanmistir. Bunu takiben arastirma sorulart tamimlanmis, veri ve yontemi
aciklanarak, veri toplama teknigi ve smirliliklarindan bahsedilmistir. Son olarak yapilan
istatistiksel analiz ve degerlendirmelere, ¢alismanin kisitlar1 ve bulgular boliimiine yer
verilmistir.

1VV.1. Problem Tanim

Otel isletmelerinde sabit sermaye yatirimlarinin yiiksek olmasi, turizm
endiistrisine yonelik devlet tesviklerinin son yillarda azalmasi, uzun doénemli fon
bulmadaki sorunlar otel yoneticilerinin finansal anlamda dikkatli olmalar1 gerektigi
yoniinde sinyal vermektedir. Ozellikle uzun vadeli fon bulmada yasanan sorunlar otel
isletmelerinin sermaye piyasalarina kote olmalarin1 6nemli hale getirmektedir. Tiim bu
olumsuzluklarin etkisini en alt seviyeye indirmek ve isletmenin verimli bir sekilde
caligmasin1 saglayabilmenin yolu etkili bir finans yonetiminden ge¢cmektedir. Etkin bir
finansal yonetimin 6nemli iki fonksiyonu finansal planlama ve kontrol ise amaca uygun
finansal analiz tekniginin secilmesi ve sonuglarin yorumlanarak kararlarin alinmasina
baghdir. Dolayisiyla otel isletmelerinin sermaye piyasalarina kote olmak ve diisiik
maliyetlerle uzun vadeli fon ihtiyaglarim1 giderebilmek amaciyla finansal tablolarini etkin
bir sekilde hazirlamak ve analizini yaparak gerekli bilgileri muhataplarma sunmalar
gerekmektedir. Bu sebeple otel yoneticilerinin hem i¢ kontrolii saglayarak mevcut durumu

saptamalar1 hem de finansal acidan stratejik 6dneme sahip unsurlarin belirlenmesinde
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finansal analiz tekniklerinden faydalanmalar1 ve etkin bir sekilde uygulamalar
gerekmektedir (Onal ve digerleri, 2006: 17). Ulkemizde Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’'nda (IMKB) on adet hisseleri islem goren turizm sirketi bulunmaktadir (Altin
Yunus Cesme, Favori Dinlenme Yerleri, Net Turizm, Marmaris Altin Yunus, Mart1 Otel
Isletmeleri, Metemtur, Petrokent, Tek-Art, Utopya, Avrasya Petrol ve Turistik Tesisiler).
S6z konusu turizm sirketlerinin yoneticilerine baktigimizda nerdeyse yonetim birimlerinde
gorev alanlarin hepsinin finans alaninda egitim gormiis tecriibeli kisiler oldugu
goriilmektedir. Bu baglamda otel isletmelerinde gorev alan finansal yonetici ve muhasebe
boliimii ¢alisanlarinin finansal tablolarin hazirlanmasi, analizi ve yorumu konusunda bilgi
sahibi olmalar1 hususu giinden giine 6nem kazanmaktadir. Analiz probleminin temeli ve

dayanagini bu konudan hareket ederek olusturulmustur.

IV.2. Amaci ve Onemi

Calismanin temel amaclari; Tiirkiye’nin Akdeniz bolgesinde faaliyet gdsteren
bes yildizli otel isletmelerinde kullanilan finansal analiz tekniklerinin belirlenmesi ve
finansal analizlerde nelere dikkat edildiginin saptanmasidir. Calismada ayrica, sz konusu
otel isletmelerinin muhasebe ve finans yoneticilerinin Uluslararast Finansal Raporlama
Standartlar1 (UFRS), BASEL I, BASEL II ve Kurumsal Yo6netim Ilkeleri konularinda bilgi
sahibi olup olmadiklarinin ortaya konmasi amaglanmistir. Boylece otel isletmelerinin
gelecek yillarda uygulanmasi zorunlu hale getirilecek olan finansal uygulamalara ne derece
hazir veya yeterli olduklar1 saptanmaya calisilmistir. Calismanin amaglar1 dogrultusunda
genis bir literatiir ve teorik arastirma yapilmaya calisilarak finansal analiz kavramu,
finansal analiz teknikleri ve bu tekniklerin otel isletmelerinde stratejik yonetim amagh
kullanim1 arastirilmistir. Yine konuyla ilgili daha dnce turizm sektorii ve turizm sektorii

disindaki isletmelerde finansal analiz tekniklerinin kullanimini konu alan c¢aligmalar



64
incelenmistir. Gergeklestirilen teorik ve literatiir taramasi neticesinde olusturulan anketle
Akdeniz Bélgesi’nde faaliyet gdsteren Turizm Isletme Belgeli 5 yildizli otellerden konuyla
ilgili gerekli veriler yiiz ylize yapilan goriismeler ve elektronik posta yoluyla hazirlanan
anket yardimiyla toplanmaya calisilmistir.

Otel isletmelerinin sabit sermaye yatirimlarinin yiiksek olmasi, devlet
tesviklerinin son yillarda azalmasi, uzun dénemli fon bulmadaki sorunlar finansal yonetim
konusunu 6n plana ¢ikaran unsurlardir. Finansal yonetim asamasimin kilit noktalarindan
olan finansal analiz ve finansal analiz tekniklerinin otel isletmelerinde kullanimini konu
alan ¢aligmalarin literatiirde kisitli sayida bulunmalarinin yaninda iilkemizde Tiirk turizm
endiistrisine yonelik olarak bu alanda yapilmis bir ¢alismaya tarafimizca rastlanmamastir.
Bu baglamda, bu arastirmanin konuyla ilgili olarak literatiirde bulunan bu eksikligi
giderecegi ve daha sonra konuyla ilgili yapilabilecek calismalara kaynaklik edebilecegi
diisiiniilmektedir. Calismanin sonucunda elde edilecek bilgiler 1s181nda Akdeniz bolgesinde
yer alan otel isletmelerinde kullanilan finansal analiz tekniklerinin belirlenmesi, finansal
analiz ve finansal tablo hazirlama konusunda yoneticilerin bilgi sahibi olup olmadiklarinin
saptanmast amaclanmistir. Boylelikle Tiirk turizm endiistrisinde faaliyet gosteren otel
isletmelerinin muhasebe ve finans yoneticilerine durumlarimi gézden gecirmeleri ve
finansal analizle ilgili bilgi diizeylerini gelistirmeleri agisindan tavsiyeler olusturulmasi

baglaminda fayda yaratacag: diisiiniilmektedir.

IV.3. Arastirma Sorulari

Arastirma sonucunda asagidaki arastirma sorularina cevap bulmaya

calisiimastur;

1)  Otel isletmelerinde finansal analiz teknikleri kullanilmakta midir?
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2)  Otel isletmeleri hangi finansal analiz tekniklerini kullanmaktadir.
3) Finansal analizi gergeklestiren otel yoneticilerinin en ¢ok 6nem verdikleri
finansal analiz teknigi hangisidir?
4)  Finansal analiz tekniklerinden oran analizinde en sik kullandiklar1 oranlar
hangileridir?
5) Otel finans/muhasebe yoneticilerinin oran analizinde en fazla Onem
verdikleri oranlar hangileridir?
6) Finansal analiz tekniklerinin kullanimi ve otel isletmelerin faaliyet donemi
arasinda bir iliski var midir?
7)  Otel isletmelerinin muhasebe veya finans yoneticileri UFRS, BASEL 1,
BASEL II ve Kurumsal Yénetim Ilkeleri’nden haberdar midir?
8)  Otel isletmelerinde finansal analiz tekniklerini yapan bir birim var midir?
9) Otel isletmelerinin muhasebe veya finans yoneticilerine gore kendi
isletmelerinin nihai finansal amaci nedir?
10) Otel isletmelerinin kullandiklar1 finansal analiz teknikleri, finansal amaglari
arasinda bir iligki var midir?
11) Otel isletmelerinin kullandiklari finansal oranlar, finansal amaglar1 arasinda
bir iligki var midir?
12) Otel isletmelerinde finansal oranlarin kullanim siklig1 ile 6nem dereceleri
arasinda anlamli bir iligki var midir?
13) Otel isletmeleri UFRS, BASEL kriterleri ve Kurumsal Yonetim ilkeleri

konularinda egitimliler mi?



66

IV.4. Yontem

Aragtirma tilkemizde, Kiiltiir ve Turizm Bakanligi’nin 2009 yil1 verilerine gore
Akdeniz Bolgesi'nde faaliyet gosteren 216 adet 5 yildizli Turizm isletme Belgeli otel
isletmesinin finans veya muhasebe yoneticileriyle gerceklestirilen anket c¢alismasini
kapsamaktadir. Calismada Akdeniz Bolgesinde yer alan otellerin deniz-kum-giines agirlikli
homojen bir yap1 gostermelerinin yani sira iilkedeki bes yildizli otel sayisinin biiyiik
cogunlugunun bu bolgede yer almasi bolgenin se¢iminde etkili olan unsurlardir. Bes
yildizli otel isletmelerinin finans veya muhasebe yoneticileriyle goriisiilme sebebi ise bir,
iki, li¢ ve dort yildizli otellere kiyasla daha saglikli bilgi edinilebileceginin diisiiniilmesi
ayrica biitlin otel isletmelerine ulasmanin zaman ve maliyet agisindan miimkiin

olmayacagmin diistiniilmesidir.

Bu baglamda literatiirden ve teoriden yararlanarak hazirlanan ankette Sing ve
Schmidgall (2001-2002)’in, Karadeniz (2008)’in ve Ergiin (2008) ¢alismalarinda
kullandiklar1 anket sorularindan yararlanilmis ve Mersin- Adana bdlgesinde yer alan bes
yildizli otel isletmeleriyle 25 Ocak-5 Subat 2012 ayinda yapilan 6n testler sonucunda
gerekli diizeltmeler gergeklestirilerek arastirmanin evrenini olusturan kitleye 7 Subat

2012’de mail yoluyla gonderilmeye baslanmistir.

Olusturulan anket ¢alismanin ekler boliimiinde verilmistir. Calismada, Kiiltiir
ve Turizm Bakanligi’nin 2009 yili verilerine gére Akdeniz bolgesinde faaliyet gosteren
otellerin isimlerin yer aldig1 sayfada bulunan 216 adet 5 yildizli Turizm Isletme Belgeli
otel isletmesinin kullandig1 finansal analiz teknikleri ve s6z konusu tekniklere verdikleri
onem dereceleri saptanmaya calisilmistir. S6z konusu otellerin giincel listesine

bakildiginda bu sayimin degismis oldugu goriilmekle beraber c¢alismanin 2009 yili
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verileriyle gergeklestirilmesi uygun gorilmiistiir
(http://www.ktbyatirimisletmeler.gov.tr/arama?Turizm%20%u0130%u015Fletmesi%20Belgeli%2
OTesisler&_Dil=1). Kiiltiir ve Turizm Bakanligi’nin sayfasinda yer alan otel isletmelerinin
sayis1 ve isimlerinin yer aldigi listelerde farkliliklar oldugu ayrica goézlenmistir Bu
baglamda ¢alismanin evreni Akdeniz Bolgesi’nde faaliyet gdsteren Turizm Isletme Belgeli
5 yildizli oteller olarak belirlenmistir. Arastirma sonuglarinin evrene genellenmesinin
yapilabilmesi i¢in, simirli evren (nicel oran) formiiliine goére Orneklem blyiikligi
hesaplanmustir ( Unal ve Kilig, 2011: 47).

3 N. 0%.72
~ (N—1).H2 + Z2.0?

n

n:0rneklem biiyiikligi, N: evren bulyikligi, o: standart sapma degeri, H:
standart hata, z: belirli bir anlamlilik diizeyine “o” veya giiven diizeyine “1-a” karsilik
gelen ve teorik deger (¢ift yonlii hipotez ve sonsuz serbestlik derecesinde o= 0,05 i¢in

Z0,05=1,96’dxr).

n = 216. (0,05)2.1,963 o5
(216-1).0,05241,962 ,..10,572
0,05

Yapilan hesaplama sonucunda, 138 otelin aragtirma Orneklemini
olusturmasinin yeterli olacagi bulgulanmigtir. Ancak aragtirma sonucunda elde edilecek
verilerin daha genis bir fikir verebilmesi ve ileride yapilacak caligmalara kaynaklik etmesi
baglaminda tiim evrenden veri toplanmaya caligilmistir. Bu yonde 216 otele anket mail
yoluyla gonderilmis ve yiiz yiize goriisme yapilmistir. Yapilan ¢aligmalar sonucunca 216
otel igletmesinin 20 tanesinden calismaya katilmalar1 konusunda red alinmis, 2 otel
isletmesinin muhasebe yetkilerinin isten ayrilmis olmasi sebebiyle ankete katilamadiklari,

iki otelin kapali oldugu ve mail yoluyla cevap yollamis fakat elimize ulagmamis bir


http://www.ktbyatirimisletmeler.gov.tr/arama?Turizm%20%u0130%u015Fletmesi%20Belgeli%20Tesisler&_Dil=1
http://www.ktbyatirimisletmeler.gov.tr/arama?Turizm%20%u0130%u015Fletmesi%20Belgeli%20Tesisler&_Dil=1
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isletmenin verileri ¢alismada yer almamistir. Bu baglamda 191 bes yildizli otel

isletmesinden kullanilabilir veri elde edilmistir. .

Ankette kullanilan 6lc¢eklerin giivenirliligi Cronbach’s Alpha katsayist dikkate

alinarak test edilmistir. Cronbach's Alpha modelinde 6lgege iliskin katsayilar;
0,40-0,59 arasinda ise diisiik giivenilirlik,
0,60-0,79 arasinda ise oldukga giivenilir,

0,80-1,00 arasinda ise yiiksek derecede gilivenilir olarak kabul edilmektedir
(Kalayci, 2009:405). Bu degerlere gore ankette kullanilan kullanim sikligina ait 6lgegin
giivenirlik katsayist (cronbach’s alpha) 0,747, Oonem derecelerine ait degerlendirme
Olceginin giivenirlik katsayis1 0,968 giiven seviyesine sahip olup istatistiksel olarak yeterli

oldugu saptanmustir.

Calismada ayrica elde edilen verilerin arastirmanin amaglar1 dogrultusunda
belirlenen sorulara cevap bulunmasi yoniinde frekans analizi ve ki kare bagimsizlik
analizleri yapilmistir. Frekans analizi degiskenlerin frekans ve yiizde dagilimlarini ayri ayri
tablolar halinde gosteren analizdir (Ural ve Kilig, 2011: 179) Ki Kare bagimsizlik testi ise
iki degigkenin verilen kategorilerine iliskin gbzlenen frekanslar ile beklenen frekanslar
arasindaki farkin istatistiksel olarak anlamli olup olmadigini tespit etmek yoniinde yapilan
analiz tiirii olarak tamimlanmaktadir (Kalayci, 2009; 90; Ural ve Kilig, 2011: 264). Iki
degiskene ait dagilim incelenmek istendiginde Ki Kare Bagimsizlik testi kullanilmaktadir.
Ki-kare bagimsizlik testi yardimiyla iki degisken arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
iliski olup olmadigi, degiskenlerin birbirinden bagimsiz olma durumunu ya da bir
degiskene ait verilerin diger bir degiskenin farkli verilerine gore anlamli bir farklilik

gosterip gostermedigi saptanabilmektedir (Ural ve Kilig, 2011: 264). Ki-kare analizinin
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gerceklestirilmesi asamasindan once degiskenlere iliskin hipotezlerin yani beklenen ve
gozlenen degerler arasindaki iliskinin arastirilmasina yonelik varsayimlar belirtilir

(Ozdamar, 2009: 408). Incelenen kaynaklarda hipotezlerin asagidaki sekilde kuruldugu

gdzlenmistir (Ozdamar, 2009: 408; Kalayc1, 2009; 90; Ural ve Kilig, 2011: 264);

Hy: Gozlenen ve beklenen degerler arasinda anlamli bir iliski yoktur.

H,: Gozlenen ve beklenen degerler arasinda anlamli bir iliski vardur.

Ki-kare hesaplamasina iliskin formiil asagidaki sekildedir:

X2=§:(G_Bf3)2

X?: hesaplanan Ki-kare degeri, Y: Toplam denek sayisi, G: Siitundaki
elemanlara ait gozlenen deger sayisi, B: Satirdaki elemanlara ait gozlenen

deger sayisi

Hesaplanan degerin yorumlanmasi agamasinda anlamlilik diizeyi ve serbestlik
derecesinin belirlenmektedir. Ayrica yapilan testler sonucunda beklenen degerin%20’den
biiyiik olmas1 durumunda hiicre birlestirme yoluna gidilerek dagilimin daha orantili olmasi
saglanabilmektedir. Hesaplanan Ki-kare degerinin belirlenen anlamlilik diizeyinden kiigiik
olmasi durumunda H, hipotezi reddedilir (Kalayci, 2009: 90). Serbestlik derecesi ise

asagidaki sekilde hesaplanmaktadir (Ural ve Kilig, 2011: 264).

s.d.=(r-1) (c-1)
r: Satirlara iliskin kategori sayist

c: Stitunlara iligskin kategori sayis1



70
Yukarida yapilan agiklamalar dogrultusunda ¢alismada kullanilacak hipotezler

asagida belirtildigi sekildedir:
P>0,05 H,,: Arastirilan iki bagimsiz degisken arasinda anlaml bir iligki yoktur.
P<0,05 H;: Arastirilan iki bagimsiz degisken arasinda anlamli bir iligki vardir.

Yapilan agiklamalar dogrultusunda p>0,05 olarak kabul edilmis ve beklenen
degerin %?20’den biiyilk olmasi durumunda hiicre birlestirme yoluna gidilerek analiz

kosullart saglanmistir.
IV.5. Veri Toplama Teknikleri ve Stmirlamalar

Aragtirma verileri 07.02.2012-10.07.2012 tarihleri arasinda Kiiltiir ve Turizm
Bakanligi’nin 2009 yili Turizm isletme Belgeli Tesis listesinde Akdeniz Bolgesinde yer
alan bes yildizli otel isletmelerinin finans/muhasebe miidiirlerine gonderilen mail ve
yapilan yiiz ylize goriismeler sonucunda toplanmistir. Subat- Mart aylari igerisinde Mersin
Universitesi Turizm Isletmeciligi ve Otelcilik Ana Bilim Dali tarafindan hazirlanan bir iist
yazi ile Tiirkiye’de faaliyetini siirdiirmekte olan dernek ve kurumlara [Akdeniz Turistik
Otelciler ve Isletmeciler Birligi (AKTOB), Turizm Yatirimeilart Dernegi (TYD), Alanya
Ticaret Ve Sanayi Odasi (ALTSO), Kemer Turistik Otelciler Birligi (KETOB), Belek
Turizm Yatirimcilart  Birligi'ne (BETUYAB)] gonderilerek iiyelerine ulastirmalari
hususunda yardim istenmistir. Geri doniislerin beklenen sayida olmamasi ve arastirma
siireci tehlikeye sokmasi nedeniyle devam eden siirecte Mersin Universitesi Bilimsel
Arastirma Projeleri (BAP) kapsaminda anket hizmetinin Ortam Arastirma tarafindan
karsilanmas1 kapsaminda destek bagvurusu yapilmistir. Bagvuru ve sonuglarini takip eden

stire¢ igerisinde arastirma sirketine gerekli bilgiler verilerek mutabakat saglanmistir.
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Bagvuru 29 Mayis 2012°de sonuglanmis ve 8 Haziran 2012 tarihinde finans/muhasebe

midiirleriyle yiiz ylize goriisme siireci baglatilmistir.

Otel isletmelerinde finansal analiz tekniklerinin kullanimin1 konu alan bu
calisma Tiirkiye nin Akdeniz Bélgesi’nde yer alan ve bakanlik tarafindan ‘Turizm Isletme

Belgeli’ otel isletmelerinden bes yildiza sahip olanlari ile sinirhdir.
IV. 6. Bulgular

Arastirma sorularina cevap bulmak amaciyla gergeklestirilen analiz sonucunda

elde edilen bulgular asagida sirasiyla agiklanmaya calisilmistir.
IV.6.1. Otel isletmelerinin Demografik Ozellikleri

Ankete katilan otel isletmeleri ve finans/muhasebe yoneticilerinin demografik
ozelliklerinin belirlenmesi yoniindeki sorulara anket c¢aligmasinin son bdliimiinde
verilmistir. Fakat genel bir bilgi verilmesi baglaminda s6z konusu sorularin cevaplarina
yonelik verilerin ilk asamada yer almas1 daha uygun bulunmustur. S6z konusu demografik

verilerden ilk olarak otel isletmelerine ait sonuglara yer verilecektir.

Otel isletmelerinin, isletmenin verdigi hizmet tiiriine iliskin konaklama tipine
ait verilerin frekans dagilimi Tablo 6.1’de verilmistir. Tablo 6.1’de yer alan verilerden yola
cikarak ankete katilan otel isletmelerinin %84 {inlin her sey dahil konsept de hizmet

verdikleri goriilmektedir.
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Tablo 6.1. Konaklama Tipine Ait Verilerin Frekans Analizi
S$9.2 Konaklama Tipi

Frekans| %

Oda Kahvalti 5 2,6
'Yarim Pansiyon 11 5,8

Tam Pansiyon 13 6,8
Her Sey Dahil 162 |84,8
Toplam 191 [100,08

Otel isletmelerinin demografik 6zelliklerinin belirlenmesine yonelik diger bir
bilgi isletmenin ne zamandir faaliyette oldugunun saptanmasina iliskin isletme yasinin yer
aldig1 verilerin frekans dagilimidir. Ankete katilan otel isletmelerinin isletme yasina iliskin
analiz sonuglarinin yer aldig1 Tablo 6.2 incelendiginde isletme yasinin yaklasik %32°lik bir

oranla en yogun 6-10 arasindaki otel sayisinda oldugu gozlenmektedir.

Tablo 6.2. Yasa iliskin Verilerin Frekans Analizi

$9.3 isletmenin Yas!

Frekans %

1-5 49 25,7
6-10 61 31,9
11-15 34 17,8

16-20 16 8,4
21 Usti 31 16,2
Toplam 191 100,0

Ucgiincii bilgi olarak otel isletmelerinin hukuki yapisinin belirlenmesine yonelik
verilen cevaplarin frekans analizi sonuglarina Tablo 6.3’te yer verilmektedir. Tablo 6.3
incelendiginde ankete katilan 191 otel isletmesinin hukuki yapisinin %90’lik bir payla

anonim oldugu goriilmektedir.
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Tablo 6.3. Hukuki Yapiya iliskin Verilerin Frekans Analizi

$9.4 Hukuki Yapisi
Frekans| %
Sahis Sirketi 1 5
Kolektif Sirket 2 1,0
Anonim 172 90,1
Limitet 16 8,4
Toplam 191 [100,00

Otel isletmelerinin demografik 6zelliklerine ait bir diger bilgi olan sahiplik
yapisina yonelik verilerin frekans dagilim sonuglari Tablo 6.4°teki gibidir. Ankete katilan
otel isgletmelerinin sahiplik yapisinin yaklasik %69’luk bir payla ortakli oldugu

gbzlenmektedir.

Tablo 6.4. Sahiplik Yapisina iliskin Verilerin Frekans Analizi

$9.5 Sahiplik Yapisi
Frekans %
Bireysel 32 16,8
'YOnetim Sézlesmesi 13 6,8
Ortakl 131 68,6
Franchise 1 5
Zincir 14 7,3
Toplam 191 100,0

Otel isletmelerinin oda ve g¢alisan sayilarina ait elde edilen verilerin frekans
analizi sonuglar1 Tablo 6.5°te verilmektedir. Tablo 6.5 incelendiginde otel isletmelerinin
yaklasik %99 unun 100’den fazla odaya ve %67°1lik bir paymim 251 istii ¢aligana sahip

oldugu goriilmektedir.

Tablo 6.5. isletmenin Oda Ve Cahsan Sayisina iliskin Verilerin Frekans Analizi
s9.7 Oda Sayisi $9.8 Calisan Sayisi
Frekans| % Frekans| %
100 den az 2 1,0 | 50-250 63 33,0
100 den fazla| 189 |99,0|251 Gstii| 128 (67,0
Toplam 191 |100,0| Toplam 191 100,04




74
Tablo 6.6’da ankete katilan otel isletmelerinin faaliyet donemlerine iliskin elde
edilen verilerin frekans dagilimlarina yer verilmistir. Tabloya gore otel isletmelerinin

%59’u tiim y1l faaliyet gosterirken, %41°i sezonluk faaliyet gostermektedir.

Tablo 6.6. Faaliyet Dénemine iliskin Verilerin Frekans Analizi

$9.9 Faaliyet Donemi
Frekans %
Tim Yil 112 58,6
Sezonluk 79 41,4
Toplam 191 100,0

Otel isletmelerinin demografik yapilarina iliskin son bilgi olan halka agik
isletmeler olup olmadiklarinin belirlenmesine yo6nelik verilerin sonuglart Tablo 6.7°de
verilmektedir. Ankete katilan otel isletmelerinin sadece %6’sinin halka acik isletme oldugu

belirlenmistir.

Tablo 6.7. Halka A¢ik Olma Durumuna iliskin Verilerin Frekans Analizi

S9.10 Halka Agik isletme]

Frekans | %
Evet 12 6,3
Hayir 179 93,7

Toplam 191 100,0

Ankete katilan bes yildizli otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin
demografik o6zelliklerinin belirlenmesine yonelik sorularin cevaplarina asagida yer
verilmektedir. S6z konusu otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin demografik
Ozelliklerinin belirlenmesi yoniindeki ilk soru olan egitim diizeyine ait verilerin frekans
dagilim sonuglar1 Tablo 6.8’de verildigi sekildedir. Tablo 6.8 incelendiginde otel
isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin yaklasik %72’sinin lisan diizeyinde, %15’inin

yiiksek lisans ve %12’sinin lise diizeyinde egitim almis olduklar goriillmektedir.
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Tablo 6.8. Finans/Muhasebe Yoneticilerinin Egitim Durumlarina Yonelik Verilerin
Frekans Analizi

$9.1 Egitim Diizeyiniz
Frekans| %
ik Ogretim 1 5
Lise 23 12,0
Lisans 137 | 71,7
Ylksek Lisans 29 15,2
Diger 1 5
Toplam 191 {100,040

Ankete katilan finans/muhasebe birimi ¢alisanlarinin isletmedeki gorevlerini
tam anlamiyla belirlemeye yonelik verilerin frekans analizine iligkin sonuglar Tablo 6.9°da
verilmistir. Tablo 6.9 incelendiginde ankete katilan finans/muhasebe birimi ¢alisanlarinin
yaklasik %51’inin muhasebe midiirli, %19’unun finans midiiri oldugu goriilmektedir.
Ankete katilan finans/muhasebe birimi ¢alisanlarindan diger seg¢enegini isaretlemis olan

%26’si finans/muhasebe miidiir yardimcisi olduklart yoniinde bilgi vermistir.

Tablo 6.9. Finans/Muhasebe Yoneticilerinin Isletmedeki Gorevlerine Yonelik
Verilerin Frekans Analizi

S9.6 igletmedeki Géreviniz
Frekans %
Genel Muduar 6 3,1
IMuhasebe Muduri 98 51,3
Finans Mudurd 38 19,9
Diger 49 25,7
Toplam 191 100,0

IV.6.2. Otel isletmelerinin BASEL Kriterleri, UFRS ve Kurumsal Yénetim

Konularinda Haberdar Olma Durumlari

Otel isletmelerinin finans veya muhasebe yoneticilerine uygulanan anketin
birinci sorusu s6z konusu yoneticilerin gelecek donemlerde uygulanmasi zorunlu hale

gelecek olan BASEL Kiriterleri, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlari (UFRS) ve
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Kurumsal Yonetim ilkeleri konularindan haberdar olup olmadiklarmnin belirlenmesi
yoniindedir. Tablo 6.10°de otel isletmelerinin finans veya muhasebe yoneticilerinin
BASEL Kiiterleri, Uluslararasi Finansal Raporlama Standartlar1 (UFRS) ve Kurumsal
Yoénetim Ilkeleri konularidan haberdar olup olmadiklarina dair frekans dagilimlari yer
almaktadir. Tablo 6.10. incelendiginde ankete katilan bes yildizli otel isletmelerinin
finans/muhasebe yoneticilerinin yaklasik % 32’sinin BASEL Kiriterleri, %72’sinin UFRS

ve %75’inin Kurumsal Y&netim Ilkeleri’nden haberdar olduklar1 goriilmektedir.

IV.6.3. Otel Isletmelerinin BASEL Kriterleri, UFRS ve Kurumsal Yénetim

Konularinda Egitimli Olma Durumlar:

Birinci sorunun devami niteliginde olan ikinci soruda otel isletmelerinin finans
veya muhasebe yoneticilerine BASEL Kriterleri, Uluslararas1 Finansal Raporlama
Standartlar1 (UFRS) ve Kurumsal Y&netim Ilkeleri konularinda egitim alip almadiklarinin
belirlenmesi yoniinde sorulmustur. Tablo 6.10°da bu soruya ait cevaplarin frekans dagilimi
yer almaktadir. Tablo 6.10 incelendiginde finans veya muhasebe yoneticilerinin yaklasik %
10’unun BASEL Kiriterleri, %56°sinin UFRS ve %59°unun Kurumsal Yonetim ilkeleri

hakkinda egitim aldiklar1 goriilmektedir.
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Tablo 6.10. Otel Isletmelerinin BASEL Kriterleri, UFRS Ve Kurumsal Yénetim
Konularinda Haberdar Olma ve Egitim Alma Durumlari

Haberdar Olma Durumlari Egitim Durumlar
BASEL Frekans % BASEL Frekans %
EVET 61 31,9 EVET 17 8,9
HAYIR 130 68,1 HAYIR 174 91,1
Toplam 191 100,0 Toplam 191 100,0
UFRS Frekans % UFRS Frekans %
HAYIR 53 27,7 HAYIR 85 44,5
Toplam 191 100,0 Toplam 191 100,0
Kl{rumsal Frekans % Kl{run]sal Frekans %
yonetim yonetim
EVET 144 75,4 EVET 112 58,6
HAYIR 47 24,6 HAYIR 79 41,4
Toplam 191 100,0 Toplam 191 100,0

Tablo 6.10 incelendiginde, finans/muhasebe yoneticilerinin en fazla UFRS
konusunda haberdar olduklar1 sdylenebilir. Yine finans/muhasebe ydneticilerinin
yarisindan fazlasinin UFRS konusunda egitim aldiklar1 goriilmektedir. Bunun nedeni, Yeni
Tiirk Ticaret Kanunu’nun 01.07.2012 tarihinden itibaren yiirlirliige girmesiyle birlikte
UFRS kurallariin sirketlerin finansal raporlama siireci igerisinde kullanilmasinin zorunlu
hale gelmesi olarak gosterilebilir. Buna karsin calismaya katilan otel isletmelerindeki
finans/muhasebe yoneticilerinin ¢ok az bir kisminin BASEL Kiriterleri hakkinda haberdar
olduklar1 belirlenmistir. Yine bu konuyla ilgili egitim alan finans/muhasebe yoneticisi
sayisinin da oldukga az oldugu saptanmistir. Bunun sebebi ise, BASEL Kriterlerinin
genellikle bankacilik sektoriine yonelik olarak ¢ikartilmig diizenlemeler oldugu algisinin
hakim olmasidir. Ancak BASEL II ve BASEL III Kriterlerinin 6zellikle reel sektordeki
firmalarin kredilendirme siireci agisinda yaptirimlar getirecegi goz oniine alindiginda otel
yoneticilerinin bu konuyla ilgili daha fazla bilgi sahibi olmalarimin 6nemli olacag:
diistiniilmektedir. Ankete katilan otel isletmelerinin biiyiik ¢ogunlugunun halka acik

isletme olmamasina ragmen Kurumsal Y&netim ilkeleri hakkinda biiyiik bir kisminin
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haberdar ve egitimli olduklar1 goriilmektedir. Elde edilen bu sonucun o6zellikle otel
isletmelerinin gelecek yillarda halka acilma siireci icerisinde onemli katkilar saglayacagi

distiniilmektedir.

IV.6.4. Otel Isletmelerinin Finans veya Muhasebe Yoneticilerine Gore
Isletmelerinin Finansal Yonden Temel Amaclarinin Onem Derecesine Gore

Siralanmasi

Ucgiincii soruda otel isletmelerinin finans veya muhasebe ydneticilerinden,
isletmelerinin finansal yonden temel amaclarin1 6nem dereceleri baglaminda siralamalari
istenmistir. Yapilan siralamaya ait frekans dagilim verileri Tablo 6.11’de verilmistir. Tablo
6.11 incelendiginde finans veya muhasebe yoneticilerine gore isletmelerinin finansal
acidan temel amaglarinin basinda %49’ile kar maksimizasyonu, daha sonra %42 ile firma
degeri maksimizasyonu ve son olarak % 9 ile isletme tizerinde ¢ikar1 veya hakki bulunan
herkesin refahinin maksimizasyonunun geldigi goriilmektedir. Bu sonug ankete katilan otel
isletmelerindeki finans/muhasebe yoneticilerinin glinlimiizde gegerli olan nihai firma
amact hakkinda bilgi sahibi olmadiklarini géstermektedir. 1960’11 yillara kadar nihai firma
amaci kar maksimizasyonu olarak tanimlanmistir. Ancak kar maksimizasyonu amacinin
paranin zaman degerini ve riski dikkate almamasi, kar kavramimin tek basina bir anlam
ifade etmemesi nedeniyle 1960’l1 yillardan sonra nihai firma amaci firma degeri
maksimizasyonu (firmanmn bugiinkii degerini hissedarlar agisindan maksimum kilmak)
olarak kabul gormiis bulunmaktadir (Ercan ve Ban, 2005: 11-12). Bununla beraber son
yillarda sadece hissedar degerine yonelik degil isletmenin tiim paydaslarinin refahinin
maksimizasyonunu temel alan ‘‘Hak Sahipleri Yaklagimi’’nin da (Stakeholder Approach)
ankete katilan finans/muhasebe yoneticileri tarafindan benimsenmedigi saptanmistir. Bu

baglamda otel yoneticilerinin kisa vadeli bakis agisiyla ulasmak istedikleri kar
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maksimizasyonu hedefi yerine, uzun vadeli bir bakis agisiyla isletmenin siirdiirebilirligini
saglayacak firma degeri maksimizasyonu ve hak sahipleri yaklasimini nihai firma amaci
olarak tanimlamalar1 ve alacaklar1 yatirim, finansman ve temettii kararlarinda
uygulamalarinin Tiirk otel isletmelerinin finansal yonden basarili olmalar1 agisindan

Oonemli olacag diistintilmektedir.

Tablo 6.11. Finans/Muhasebe Yoneticilerine Gore Isletmelerinin Finansal Yénden
Temel Amaclarinin Onem Derecesine Gore Siralanmasi

3. isletmenizin finansal yonden temel amaclarim 6nem derecesi baglaminda siralayimiz

EN ONEMLI ONEMLI EN ONEMSIZ

Frekans % Frekans % Frekans %
Kar Maksimizasyonu 93 48,7 75 39,3 23 12,0
Firma Degeri 80 41,9 74 38,7 37 19,4
Maksimizasyonu
Isletme Uzerinde Cikar1
veya Hakki Bulunan
Herkesin Refahinin 18 9.4 42 22,0 131 68,6
Maksimizasyonu
Toplam 191 100,0 191 100,0 191 100,0

IV.6.5. Otel Isletmelerinde Finansal Analizin Yapilma Durumunun ve

Sikhiginin Belirlenmesi

Anketin  dordiincii  sorusunda otel isletmesi finans veya muhasebe
yoneticilerinden, isletmelerinde finansal tablolarin analizinin yapilip yapilmadigini,
yapilmakta ise hangi siklikta yapildigini belirtmeleri istenmistir. Tablo 6.12°te sorunun
birinci boliimii olan finansal tablolarin analizinin yapilip yapilmadigina dair cevaplarin
frekans dagilimi yer almaktadir. Tablo 6.12 incelendiginde ankete katilan 191 isletmenin
%96’sinda finansal analizin yapildig1 sonucuna ulasilmugstir. Ilgili soruya hayir cevabi
veren 8 isletmenin ise finansal analizi kendi isletme biinyelerinde degil bagli bulunduklar

sirketin muhasebe/finans koordinatorliigiinde yapildigini ifade etmislerdir.
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Tablo 6.12. Finansal Tablolarin Analizinin Yapilma Durumu

4.Isletmede finansal tablolarin analizi
yapilamakta midir?

Frekans %
HAYIR 8 42
Toplam 191 100,0

Sorunun ikinci boliimiine ait finansal tablolarin analizinin hangi siklikta
yapildigina dair sonuglar Tablo 6.13’te yer almaktadir. Tablo 6.13 incelendiginde finansal
analizi yaptigin1 ifade eden 183 otel isletmesinin yaklasik %48’inde aylik donemler
halinde, % 30’unda giinliik, %]11’inde haftalik, %10’unda tger aylik donemlerde,
%0,55’inde yillik olarak yapildigi sonucu elde edilmistir. Dolayisiyla finansal analizin

ankete katilan otel isletmelerinde genellikle aylik olarak yapildigini séylemek miimkiindiir.

Tablo 6.13. Finansal Tablolarin Analizinin Yapilma Sikhgi
4.1 Isletmede finansal tablolarin analizi hangi siklikta
yapilmaktadir?
Frekans %
Giinliik 55 30,05
Haftalik 21 11,48
Aylik 87 47,54
3'er aylik 19 10,38
Yillik 1 0,55
Toplam 183 100

IV.6.6. Otel Isletmelerinde Finansal Tablolarin Analizinden Sorumlu

Birim veya Kisinin Varhg: ve Hangi Birim ya da Kisi Oldugunun Belirlenmesi

Besinci sorunun ilk bdliimiinde otel isletmesi finans veya muhasebe
yoneticilerinden, isletmelerinde konusunda bilgi vermeleri, ikinci boliimiinde ise soz
konusu birim veya kisiyi segenekler arasindan belirtmeleri istenmistir. Tablo 6.14’da
finansal tablolarin analizinden sorumlu birim veya kisinin varligi hakkinda verilen

cevaplarin dagilimi yer almaktadir. Tablo 6.14 incelendiginde ankete katilan otel
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isletmelerinin %94’iinde finansal tablolarin analizinde sorumlu birim ya da kisinin

bulundugu bilgisine ulagilmstir.

Tablo 6.14. Finansal Tablolarin Analizinden Sorumlu Birim veya Kisinin Varhg

5. Finansal analizden sorumlu birim veya Kigi
var mi?
Frekans %
HAYIR 11 5,8
Toplam 191 100,0

Besinci sorunun ikinci bolimiine ait cevaplar Tablo 6.15’de verilmistir.
Tabloya gore ankete katilan otel isletmelerinin departman olarak %44’ iniin muhasebe
departmaninda, %34’tiniin finans departmaninda finansal analizi gergeklestirildigi
goriilmektedir. Yine bireysel olarak %14°tiinde mali miisavir tarafindan finansal analizin
gergeklestigi, %2’sinde yonetim kurulu ve % 1’inde genel miidiir ve finansal danigman
tarafindan finansal analizin gerceklestirildigi goriilmektedir. Ankete katilan 11 isletmede
zaten finansal analiz yapilmadigi i¢in analizden sorumlu birim olmadigi ifade edilmis
ancak bu isletmelerde finansal analizin bagli bulunulan ana merkez tarafindan
gergeklestirildigi ifade edilmistir. Bir isletmede ise finansal analiz yapildigi halde
isletmede analizden sorumlu bir birim olmadig1 belirlenmistir. Genel olarak otel
isletmelerinde finansal analizin departman bazinda (finans veya muhasebe departmanlari)

gerceklestirildigini soylemek miimkiindiir.

Tablo 6.15. Finansal Tablolarin Analizinden Sorumlu Birim veya Kisiler

5.1.Finansal analizden sorumlu birim veya kisi?
Frekans %
Muhasebe Mudiiri 83 43,5
Finans MidurG 64 33,5
Yonetim Kurulu 3 1,6
Mali Masavir 26 13,6
Genel Mudur 2 1,0
Finansal Danisman 2 1,0
Bos 11 5,8

Toplam 191 100,0
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IV.6.7. Otel isletmelerinde Finansal Tablolarin Analizi Yapihrken Hangi

Sorulara Cevap Arandiginin Belirlenmesi

Anketin altinct sorusunda otel isletmelerinin finans veya muhasebe
yoneticilerinden finansal tablolarin analizi yapilirken isletmenin hangi sorulara cevap
aradigini onem dereceleri baglaminda degerlendirmeleri istenmistir. Tablo 6.16’de yapilan
degerlendirmelerin frekans dagilimlarina yer verilmistir. Tablo 6.16 incelendiginde
isletmelerin finansal tablolarmin analizinde cevap aradiklari en énemli sorunun %78 ile
isletmenin hedeflerine ulasip ulagsmadigi oldugu goriilmektedir. Yine onemli bir diger
sorunun ise %77 ile isletmenin gelecege yonelik planlarinin ne yonde belirlenecegine karar
vermek oldugu goriilmektedir. Genel olarak bu soru degerlendirildiginde Akdeniz
Bolgesi’nde faaliyet gosteren bes yildizli otel isletmelerinde finansal analizi
gerceklestirmenin temel amacinin finansal planlama ve kontrol oldugunu sdylemek
miimkiindiir. Ozellikle gelecegin belirsiz oldugu turizm endiistrisinde, gelecekle ilgili
hedeflerin belirlenmesinin ve hedeflere ulasilip ulasiimadiginin kontrol edilmesinin 6nemli

oldugu distintilmektedir.
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Tablo 6.16. Finansal Tablolarin Analizi Yapilirken Hangi Sorulara Cevap
Arandlglnln Belirlenmesi

6. Isletmeniz finansal analizle asa§idaki sorulardan hangilerine cevap aramaktadir? Onem dereceleri baglaminda
degerlendiriniz.

Ne Onemli

Gok Onemli Onemli Ne Onemsiz o Gok Toplam | %
" . nemsiz
Onemsiz
[%)] (%] n (%] (%]
g 8 8 8 8 100
X~ % X~ % x % X~ % x % 191 '
o o o o o 0
L L L L L
Genel olarak isletme 100
faaliyetlerinin basarnst | 131 68,6 41 | 21,5 7 3,7 1 5 11 5,8 191 0 '
derecesini dlgme
Isletmenin likidite,
karlilik, verimlilik ve 100,
finansal yapisiyla ilgili 124 | 649 | 46 | 24,1 8 4,2 3 1,6 10 5,2 191 0
bilgi edinmek
Isletmenin likidite,
karlilik, verimlilik ve 100
finansal yapisiylailgili | 132 69,1 42 | 22,0 2 1,0 8 4,2 7 3,7 191 0 '

onceki donemlerle
karsilagtirma yapmak

Devam eden igletme
faaliyetlerinin her 100
asamasinda dogruve | 121 63,4 47 | 24,6 12 6,3 4 2,1 7 3,7 191 ’

duzeltici kararlar 0
alinmas|
Gelecege yonelik 100,
planlar hazirlama 148 77,5 26 | 13,6 5 2,6 5 2,6 7 3,7 191 0
Uriin ve hizmet tiirleri 100
ile izlenecek fiyat 119 62,3 50 | 26,2 11 5,8 5 2,6 6 3,1 191 0 '
politikasini belileme
Isletme faaliyetlerinin 100
denetim ve 126 66,0 39 | 204 14 7,3 4 2,1 8 4,2 191 0 '
degerlendirilmesi
Isletmenin hedeflerine 100
ulagip ulagmadigini 149 78,0 24 | 12,6 5 2,6 4 2,1 9 4.7 191 0 !
saptamak

IV.6.8. Otel Isletmelerinde Hangi Finansal Analiz Tekniklerinden Ne

Siklikta Faydalanildiginin Belirlenmesi

Ankete katilan 191 otel isletmesindeki finans veya muhasebe yoneticisinden
isletmelerinde kullanilan finansal tablo analiz tekniklerini kullanim sikli§in1 gbz oniinde
bulundurarak degerlendirmeleri istenmis ve yapilan degerlendirmelerin sonuglar1 dagilimin
saptanabilmesi agisindan frekans analizine tabi tutulmustur. Analiz sonuglar1 Tablo 6.17’de

yer almaktadir. Verilen cevaplar incelendiginde otel isletmelerinde %54 ile Karsilastirmali
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Tablolar Analizinin en sik kullanilan finansal analiz teknigi oldugu saptanmustir. Ikinci
olarak en sik kullanilan finansal analiz tekniginin ise %18 ile Oran Analizi ve Dikey

Yiizdeler Analizi oldugu belirlenmistir.

Tablo 6.17. Hangi Finansal Analiz Tekniklerinden Ne Siklikta Faydalanildiginin
Belirlenmesi

7. 1. isletmenizde hangi finansal analiz tekniklerinden faydalaniimaktadir kullanim sikkligi agisindan siralayiniz.

Cok Sik Sik Bazen Nadiren Hig
n (%] n n n
c c c c c E
g g g g g 2
Q.
o % o % o % o % o % o %
[ [ [ [ [ =

Karsilastirmali Tablolar Analizi | 103 | 53,9 | 50 | 26,2 6| 31| 21|110]| 11| 58] 191 | 100,0

Dikey Yiizdeler Analizi 34| 178 | 45| 236| 42| 220 9| 4761|319 191 | 100,0
Trend Analizi 17| 89| 30|157| 59|309| 12| 63| 73| 38,2 | 191 | 100,0
Oran Analizi

34 | 17,8 43 | 22,5 58 | 30,4 5( 26|51 26,7 191 | 100,0

Analiz sonuglart dogrultusunda otel isletmelerinin faaliyetlerini Onceki
donemlerle karsilastirdiklar1 ve finansal tablolarda yer alan kalemler arasindaki iligkileri

g0z oniinde bulundurarak gelecek donemlerle ilgili kararlar aldigint soylemek miimkiindiir.

Yedinci sorunun ikinci asamasinda kullanim siklig1 bakimindan degerlendirilen
finansal tablo analiz tekniklerinin 6nem dereceleri dikkate alinarak isaretleme yapilmasi
istenmistir. Yapilan degerlendirmelere ait frekans dagilimlarinin sonuglar1 Tablo 6.18’de
verilmektedir. Tablo 6.18 incelendiginde Karsilagtirmali Tablolar Analizi’nin %66 ile en
onemli finansal analiz teknigi oldugu goriilmektedir. Kullanim siklig1 agisindan yapilan

degerlendirmede de oldugu tizere ikinci sirada %31 ile Oran Analizi gelmektedir.
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Tablo 6.18. Hangi Finansal Analiz Tekniklerinin Onem Dereceleri Baglaminda
Degerlendirilmesi

7. 2. Isletmenizde hangi finansal analiz tekniklerinden faydalaniimaktadir 5nem dereceleri baglaminda siralayiniz.

Cok ) Ne Onemli . Cok
. Onemli . Onemsiz .
Onemli Ne Onemsiz Onemsiz
2] 2] wn wn wn E
C C C C C
] ] < < < ©
v v X X X ¥
o % o % Q % o % o % o %
[ [ L L L —
Kar§|la§t|rmall Tablolar Analizi 126 66’O 51 26,7 3 1,6 2 1,0 9 4,7 191 100,0
Dikey Yzdeler Analizi 46 | 241| 66 | 346 | 26 |136| 8 | 42 | 45 | 236 | 191 | 100,0
Trend Analizi 41 | 215| 47 |246| 27 |141| 12 | 63 | 64 | 335 | 191 | 100,0
Oran Analizi 50 [309| 59 [309| 29 |152| 5 | 2,6 | 39 | 204 | 191 | 100,0

Ankete katilan otel isletmelerinde kullanilan finansal analiz tekniklerinin
kullanim siklig1 ve 6nem dereceleri baglaminda aralarinda bir iligkinin olup olmadigina
dair yapilan Ki Kare Bagimsizlik testi analizinin sonuglar1 Tablo 6.19°da verilmistir.
Yapilan Ki Kare bagimsizlik testi sonucunda otel isletmelerinin faydalandiklar1 finansal
analiz tekniklerinin kullanim sikligt ve Onem derecesi baglaminda 0.05 anlamlilik
diizeyinde bir iliskinin oldugu sonucuna ulasilmistir.

Tablo 6.19. Finansal Analiz Tekniklerinin Kullanim Siklig1 ile Onem Dereceleri
Arasindaki Iliskinin Ki Kare Analiziyle Test Edilmesi

Pearson Ki
s.d. P degeri
Kare

Karsilastirmali a

Tablolar Analizi 131,373 4 ,000
Dikey Analiz 602,558 16 ,000
Trend Analizi 266,164% 4 ,000
Oran Analizi 615,471 16 ,000
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IV.6.8.1. Otel Isletmelerinde Kullanilan Finansal Oranlarin Kullanim

Sikhig1 Baglaminda Degerlendirilmesi

Ankete katilan 191 otel isletmesinin finans veya muhasebe yoneticisinden,
isletmenin faaliyetlerinin analizinde yararlandiklar1 finansal oranlari, kullanim siklig1
baglaminda degerlendirilmelerinin istendigi 8. Sorunun ilk boliimiinii olusturan frekans
dagilimma iligskin sonuglar finansal oranlarin sayisinin fazla olmasi nedeniyle gruplara

ayrilarak verilmektedir.
IV.6.8.1.1 Otel isletmelerinde Kullanilan Likidite Oranlari

Frekans dagilimi sonucglarmin ilk grubu olan Likidite Oranlarina ait veriler
Tablo 6.20’da yer almaktadir. Tablo 6.20 incelendiginde otel isletmelerinin giinliik bazda
%20 ile en fazla nakit oram1 kullandiklar1 goriilmektedir. Dolayisiyla otel isletmelerinin,
kisa siireli bor¢ 6deme giiclinii en hassas sekilde 6lgen, nakit ve nakit benzeri varliklarin
kisa siireli borglar i¢indeki paymi gosteren bu orani daha fazla kullandiklarimi sdylemek
miimkiindiir. Ankete katilan otel isletmelerinin ikinci olarak en fazla kullandiklar1 oranin
%611k bir degerle cari oranin oldugu gozlenmektedir. Asit-Test oraninin ise hemen hemen
hi¢ kullanilmadig1 belirlenmistir. Ozellikle otel isletmelerinin son yillarda minimum stoka
diizeyiyle calismalarinin  sonucu  olarak  Asit-Test oramin1  hesaplamadiklar
diistiniilmektedir. Tablo genel anlamda incelendiginde ise otel isletmelerinin faaliyetlerinin
kontroliinde likidite oranlarindan aylik bazda faydalandiklari belirlenmistir. Likidite
oranlarini hi¢ kullanmayan igletme sayisinin yiiksek olmas1 gozden kagmamasi gereken bir
diger sonug¢ oldugu diisiiniilmektedir. Otellerin 6zelligi geregi giinliik faaliyetlerin yogun
olarak gerceklestigi isletmeler olduklar1 diisiiniildiiglinde isletmenin likidite durumu ve

calisma sermayesinin yeterliligi hakkinda fikir verebilecek olan s6z konusu oranlarin
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kullaniminin daha yiiksek olmas1 gerektigi diisiiniilmektedir. Sing ve Schmidgall’in (2001)
konaklama isletmelerinin finans/muhasebe yoneticileriyle yapmis olduklar1 ¢alismanin
sonuglar1 arasinda, likidite oranlarindan aylik donemlerde daha sik faydalanildigi ve bu
oranlar icerisinde nakit oran ve cari oranin yer aldigi goriilmiistiir. Bu baglamda tilkemizde
otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin faydalandiklar1 oranlar ve bu oranlari

kullanma siklig1 arasinda benzerlik oldugu sonucuna ulasilabilecegi diistiniilmektedir.

Tablo 6.20. Likidite Oranlariin Kullanim Slkhgl Baglamlnda Degerlendirilmesi

8.1 Asagida yer alan finansal oranlari kullanim sikidi baglaminda ayri ayri_degerlendiriniz.
- Ceyrek .
Gunliuk Haftalik Aylk Danemlik Yilhk Hic
(2] (2] [72] (2] 2] 2]
LIKIDITE | 8 g g g g g 5
X 0, X 0, X 0, X 0, X 0, - 0, = 0,
ORANLARI| © | | @ | % || %] 9 | %)% | % o | %) o] %
(I L (I L (I (I [
Cari Oran 11| 5,8 15| 7,9 68 | 35,6 13| 6,8 13 (68| 71(37,2| 191 | 100,0
Asit Test 1 5 18 94| 27141 16 | 8,4 11 | 5,8 | 118 | 61,8 | 191 | 100,0
Orani
Nakit 39| 204 27 | 141 51 | 26,7 3| 16 5(26| 66346 | 191 | 100,0
Oran

IV.6.8.1.2. Otel isletmelerinde Kullanilan Finansal Yapi Oranlan

Ikinci sirada yer alan finansal yapi oranlarinin kullamm sikli§1 baglaminda
degerlendirilmesine ait verilerin frekans dagilimimna iliskin sonuglar Tablo 6.21 de yer
almaktadir. Tablo 6.21 incelendiginde otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin
finansal yapinin durumunu konusunda bilgi veren oranlar igerisinde giinliik bazda yaklagik
%5’lik bir payla bor¢lanma oranindan faydalandiklar1 goriilmektedir. Buna karsin
finans/muhasebe yoneticilerinin finansal yapi1 oranlarini agirlikli olarak aylik bazda
kullandiklar1 ve bu oranlardan kisa vadeli borglarin toplam kaynaklara oranmin yaklagik
%27 ile ilk swrayr aldigi gozlenen sonuglar arasindadir. Finansal yapi oranlarindan
faydalanmayan otel isletmesi sayisinin fazla olmasi ankete katilan otel isletmelerin 6z

sermaye agirlikli olduklarim1 ve bor¢ bulmada sikintilar yasadiklarimi diisiindiirmektedir.
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Otel isletmelerinin son yillarda gereksinim duyduklar1 finansal kaynaklari saglama
olanaklarmin kisitli olmasi ve turizm sektoriine yonelik devlet tesviklerinin azalmasiyla
beraber reel faiz oranlarinin yiiksek olmasi da sdz konusu sonucu destekler niteliktedir

(Onal ve digerleri, 2006:23).

Tablo 6.21 Finansal Yapr Oranlarmmm Kullamm Sikhg Baglaminda
Degerlendirilmesi

8.1 Asagida yer alan finansal oranlar kullanim sikhgi ve dnem dereceleri baglaminda ayri ayri degerlendiriniz

Ceyrek Hig
Gunlik | Haftalik Avlik dénemlik Villik

. 2 2 2 2 e 2 €
FINANSAL | < 3 3 3 3 3 8
YAPI ] %| © % | © % | © % | © % | © % | & %
ORANLARI | W w w w L L =
Borglanma | 10 | 52| 25 |131] 49 [257| 16 | 84 | 8 | 42 | 83 | 435191 | 100,0
Uzun Sireli

Sermayenin | 1 | 5 | 0O 0O | 36 |188| 17 | 89 | 32 | 16,8 | 105 | 55,0 | 191 | 100,0
Payi Orani

Faiz

Karsilama 4 (21| 14 | 73| 41 |215| 20 [105| 18 | 94 | 94 | 49,2 | 191 | 100,0
Orani

Toplam

Borglann Oz | o | 56| 1 | 5 | 34 |178]| 28 |147| 38 | 199 85 | 445 | 191 | 1000
Sermayeye

Orani

Maddi
Duran
Varliklarin
Uzun Sdreli
Borglara
Orani

1 5 2 1,0 29 | 152 | 26 | 136 | 36 | 18,8 | 97 | 50,8 | 191 | 100,0

Kisa Vadeli
Borglarin
Toplam 1 5 8 4,2 51 | 26,7| 29 | 152 | 21 | 11,0 81 | 42,4 | 191 | 100,0
Kaynaklara
Orani

Uzun Vadeli
Borglarin
Toplam 2 10| 12 6,3 23 | 12,0 22 |115| 48 | 251 | 84 | 44,0 | 191 | 100,0
Borglara
Orani

Sing ve Schmidgall (2001) yapmis olduklar1 ¢alismada otel isletmelerinde
finansal yap1 oranlarinin finans ve muhasebe yoneticileri tarafindan kullanilmamasini séz

konusu oranlarin daha c¢ok bankalar, ortaklar ve kurumsal alandaki yoneticileri
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ilgilendiriyor olmasina baglamislardir. Bununla birlikte Tablo 6.21°de yer alan sonuglarla
Sing ve Schmidall’in (2001) konaklama isletmelerinin finans/muhasebe yoOneticilerine

yonelik gergeklestirdikleri caligmanin sonuglarinin paralellik gosterdigi saptanmuistir.
1V.6.8.1.3. Otel Isletmelerinde Kullamlan Varhk Kullanim Oranlar

Anket c¢alismasinda {iglincii oran grubu olan varlik kullanim oranlarinin
kullanim sikligina ait verilerin analiz sonuglarina Tablo 6.22°de yer verilmistir. Tablo 6.22
incelendiginde otel isletmelerinin sahip olduklar1 varliklar1 ne derece etkin kullandiklari
konusunda bilgi verebilecek oranlardan giinliik bazda en sik faydalandiklari oranin alacak
devir hiz1 oldugu goriilmektedir. Ozellikle otel isletmelerinde otel giris (check in) ve ¢ikis
(check out) islemlerinin yogun olmasi ve konaklama iicretlerinin pesin veya kredili olarak
O0denmesi nedeniyle alacaklarin devir hizinin giinliikk olarak en fazla hesaplanan varlik
devir hizi oram1 olmasi normal olarak kabul edilebilir. Fakat otel isletmelerinin
finans/muhasebe yoneticilerinin varlik kullanim oranlarindan en fazla aylik periyotlarda
faydalandiklar1 ve burada ilk siray1r %37°lik bir payla stok devir hizinin aldig1 sonucuna
varilmaktadir. Her ne kadar otel isletmeleri son yillarda minimumu stokla calismaya
devam etseler de giinliik faaliyetlerin devam edebilmesi agisindan emniyet stok diizeyiyle
calisma zorunluluklarinin bulunmasi ve stok maliyetlerinin 6énemli olmasinin s6z konusu
oranin aylik bazda hesaplanma sikligmi arttirdign diisiiniilmektedir. Genel olarak so6z
konusu soruya alinan cevaplar degerlendirildiginde ankete katilan bes yildizli otel
isletmelerinde varlik devir hiz1 oranlarindan alacak ve stok devir hizlarinin hesaplandigini
sOylemek miimkiindiir. Yine bu tablodan yola ¢ikilarak otel isletmeleri finans/muhasebe
yoneticilerinin varlik kullanim oranlarimi kullanmama sayisinin yiiksek olmasi ankete
katilan otel isletmelerinin varliklarini ne derece etkin kullandiklarimi kontrol etmediklerini

diistindiirmektedir. Varlik kullanim oranlarinin degerlendirilmesine iliskin sonuglar Sing
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ve Schmidgall’in (2001) c¢alismasiyla karsilastirildiginda stok devir ve alacak devir
oranlarmin kullaniminin aylik bazda oldugu ve en sik kullanilan oranlar olduklari bu

baglamda asagida yer alan sonuglarla ayn1 yonde olduklar belirlenmistir.

Tablo 6.22 Varhk Kullanénm Oranlarmm Kullanim Sikhgr  Baglaminda
Degerlendirilmesi

8.1 Asagida yer alan finansal oranlari kullanim sikhigi ve dnem dereceleri baglaminda ayri ayri degerlendiriniz

Giinliik | Haftahk | Aylik | S | vk | Hig
Donemlik
ORANLARL | § | 96| S | % [ ® | % | @ | % | 8| % | S| %| 5%
L L L L L L E

Sto"f“';e"” 13 | 68| 21 | 110 71 |372] 12 | 63 | 5 | 26 | 69 | 36,1 | 101 | 100,0
Stok Devir | 1/ {731 29 | 152 | 65 |340| 11 | 58 | 6 | 31 | 66 | 346 | 191 | 100,0
Siresi
A'acﬁ"l‘z?e"'r 17 | 89| 47 | 246 | 63 |330| 7 | 37 | 6 | 31 | 51 | 267|191 1000
Alacak Devir | o |y 21 43 | 225 | 64 |335| 8 | 42 | 2 | 1.0 | 65 | 340 | 191 | 1000
Suresi
Calisma
Sermayesi | 1 | 5 | 3 | 1.6 | 35 | 183 | 22 | 11,5 | 22 | 11,5 | 108 | 56,5 | 191 | 100,0
Devir Hizi
Va"ﬂ;ge"" 0o |o| 2 |2120]|31|162] 23 | 120/ 33 |173| 102|534 | 191 | 100,0
DuranVarlk |, 1 5| o | o | 25 131 27 | 141 | 36 | 188 | 102 | 53.4 | 191 | 100,0
Devir Hizi

OzSermaye | , |15 1 | 5 | 20 |105| 25 | 131 | 36 | 188 | 107 | 56,0 | 191 | 100,0
Devir Hizi

IV.6.8.1.4. Otel isletmelerinde Kullanilan Borsa Performans Oranlari

Anket ¢aligmasinda dordiincii grupta yer verilen borsa performans oranlariyla
ilgili sonuglar Tablo 6.23’te verilmektedir. Otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin
borsa performansinin GSlgiilmesine yonelik oranlari kullanim sikliklarinin  ¢ok  diisiik
oldugu, bunun yani sira belirli bir donemde yogunlagsmadigi goriilmektedir. Borsa

performans oranlarimin kullanilmama oraninin yaklasik %80’lerde olmasini ankete katilan
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otel isletmelerinin borsaya kote isletmeler olmamasina baglamanin yanlis olmayacagi
diistiniilmektedir. Sing ve Schmidgall’in (2001) Amerika’daki konaklama isletmelerinin
finans/muhasebe yoneticileriyle gergeklestirmis olduklar1 ¢alismada da borsa performans
oranlarii aylik dénemlerde kullanildiklar1 ayni1 sekilde s6z konusu oranlar1 kullanmayan

yonetici sayisinin da yiiksek oldugu yoniinde sonuglar elde edilmistir.

Tablo 6.23 Borsa Performans Oranlarinin Kullanim Sikhgi Baglaminda
Degerlendirilmesi

N eyrek )
Ginliik | Haftalik|  Aylik C yr i Yillik Hig
BORSA donemlik
PEORFORLNIISRII\IS 2 2 2 2 2 = ©
S| %w| S| % S| w| | | S| w| | % |[SE|S
L iC iC r C T =
7137 0| 0 21| 11,0 4 2,1 3116 | 156 | 81,7 | 191 | 100,0

Fiyat Kazang Orani

Piyasa Degeri-Defter 1 5 11,5 10 52 2 1,0 17 | 8,9 | 160 | 83,8 | 191 | 100,0
Degeri Orani

IV.6.8.1.5. Otel isletmelerinde Kullamlan Karlihk Oranlar:

Besinci sirada yer alan karlilik oranlarinin kullanim sikligi baglaminda
degerlendirilmesine ait verilerin frekans dagilimina iliskin sonuglar Tablo 6.24°de yer
almaktadir. Tablo 6.24 incelendiginde otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin
karlilik durumlar1 konularinda fikir verebilecek oranlar icerisinde glinliikk bazda yaklasik
%10’luk bir payla briit kar marji oranindan faydalandiklar1 goriilmektedir. Bu sonug
ozellikle otel yoneticilerinin karlilik baglaminda giinliik briit karin net satiglar icindeki
payini hesaplamak istediklerini gostermektedir. Daha 6nceki oran gruplarinin kullaniminda
da goriilen aylik bazda yapilan hesaplamalarin karlilik oranlar1 grubu i¢inde gecerli oldugu,
diger bir ifadeyle karlilik oranlarinin da en fazla aylik bazda hesaplandigi goriilmektedir.
Bunun yaninda yillik bazda yatirinm verim orani ve 6z sermaye karlilig1 oranlarinin da

%?20’den yiiksek bir oranda kullanildigi goriilmektedir. Sing ve Schmidgall’in (2001)
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Amerika’daki konaklama isletmelerinin finans/muhasebe yoneticileriyle gergeklestirmis
olduklar1 c¢alismanin sonuglarina bakildiginda, caligmaya katilan otel isletmeleri
finans/muhasebe yoneticilerinin de karlilik oranlarindan en fazla aylik donemlerde
faydalandiklar1 ve bu oranlar arasinda kar marjinin 6l¢iilmesinde kullanilan oranlarin ilk

stray1 aldig1 gorilmiistiir.

Tablo 6.24 Karhilik Oranlarimin Kullanim Slkllgl Baglammda Degerlendirilmesi

8.1 Asagida yer alan finansal oranlari kullanim sikhigi ve dnem dereceleri baglaminda ayri ayri degerlendiriniz

- Ceyrek .

Gunluk Haftalik Aylik Donemlik Yillik Hic

[} %) %) (2] %) 7))

C C C C C C E
KARLILIK S g g g g g 8 | o
ORANLARI | 2| %| 2| %| 2| % | 2| % | & % | 2| % | 2|°

l_

B:\Lﬂ‘gfr 19 99| 3 |16 8 |450| 20 | 105 | 11 | 58 | 52 | 27,2 | 191 | 1000

Net Kar Marji | 10 | 5,2 2 10| 92 (482 | 22 |115 | 16 | 84 | 49 | 25,7 | 191 | 100,0

Yatirrm Verim 29

152 | 22 | 115 | 50 (26,2 8 | 44,5| 191 | 100,0
Orani

Oz Sermaye

< 0 0 0 0 24 (126 26 | 136 | 39 | 20,4 | 102 | 53,4 | 191 | 100,0
Karlilig

Faaliyet

N 9 (47| 4 [21(100 (524 11 5,8 17 | 89 | 50 | 26,2 | 191 | 100,0
Karlilig

Aktif Karlihk

7 3,7 1 ,5 60 | 31,4 16 8,4 26 13,6 | 81 | 42,4 | 191 | 100,0
Orani

Kaynaklar
Uzerinden 6 3,1 1 5 31 (16,2 20 | 10,5 | 29 | 15,2 | 104 | 54,5 | 191 | 100,0
Karlihk Orani

IV.6.8.1.6. Otel isletmelerinde Kullamlan Finansal Oranlar: Otel

isletmeleri Faaliyet Oranlar

Son olarak otel igletmelerinin kendine has yapilar1 geregi kullandiklar1 oran
grubuna yer verilmistir. Ankete katilan otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin
verdikleri cevaplar ait verilerin analizine Tablo 6.25°te yer verilmektedir. S6z konusu oran
grubunun otel isletmelerine has oranlar olmasit kullanim sikligini etkilemis gibi

goriinmektedir. Glinliik olarak en ¢ok kullanilan oran olarak dnce satilabilir odabasina gelir
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orani arkasindan ortalama oda fiyati yaklasik %48’lik bir oranla karsimiza ¢ikarken, aylik
olarak en sik kullanilan oranlar sirastyla %56 temel maliyet yiizdesi, yaklasik %55 gibi bir
degerle igecek maliyet yiizdesi, %54 ile yiyecek maliyet yiizdesi ve iscilik maliyet yiizdesi
departmana ait gelirlerin toplam gelire oran1 oldugu gozlenmektedir. Ozellikle otel
isletmeleri agisindan en onemli gelir kaynagini saglayan departmanin odalar departmant
olmasi nedeniyle giinliikk olarak odalarla ilgili oranlarin hesaplanmasi olagan olarak

karsilanmasi gereken bir sonuctur.

Yine Sing ve Schmidgall’in (2001) Amerika’daki konaklama isletmelerinin
finans/muhasebe yoneticileriyle gergeklestirmis olduklari ¢alismanin sonuglarinda da otel
isletmelerine ait faaliyet oranlarmin giinlilk ve aylik bazda kullanildigi ve s6z konusu

oranlar igerisinde ilk siray1 ortalama oda fiyat1 ve RevPAR’1n aldig1 belirlenmistir.

Onceki oranlarda karsilastigimiz  kullanilmayan oran sayismin bu oran
grubunda yer almadigr gézden kagmamasi gereken bir diger noktadir. S6z konusu oran
gruplarint  kullanmadigini belirten isletmelerin biiylik bir c¢ogunlugu finansal tablo
analizlerinin merkez ofis tarafindan yiritiildiiginii bu sebeple oran hesaplamalariyla

kendilerinin ilgilenmedigi yoniinde bilgi vermislerdir.
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Tablo 6.25 Otel Isletmeleri Faaliyet Oranlarmn Kullamm Sikhig Baglaminda

Deg erlendirilmesi

8.1 Asagida yer alan finansal oranlari kullanim sikhigi ve dnem dereceleri baglaminda ayri ayri degerlendiriniz

Ceyrek Hic
- Aylik Y Yillik
Gunlik Haftalik dénemlik
2 2 2 2 2 2 £

. OTEL | ¢ 8 g g g g 2| =
ISLETMELERI | @ | o, | ©| o | ©| o | ©| | @| w| | o | o| °
FAALIYET L L L L L L =
ORANLARI
Departmana Ait

Gelirlerin
Toplam Gelire | 51 | 26,7 | 9 47 (103|539 | 3 |16 | 3 (16| 22| 11,5 | 191 | 100,0
Orani
Ortalama Oda

Fiyati 91 |476| 18 | 94 | 65 [ 340 | 0 | O | 1 | 5 |16 | 84 | 191 | 1000
Satilabilir Oda

Bagina Gelir | 92 | 482 | 15 | 79 | 62 | 325 | 2 |10 | 2 | 10| 18 | 94 | 191 | 100,0
(RevPAR)

Ortalama

KuvegB;ggma 52 (272 12 | 6,3 | 54 [ 283 | 3 | 16 | 5 | 26 | 65 | 34,0 [ 191 | 100,0

elir
Yiyecek Maliyet 12,

Yiizdesi 47 | 24,6 | 24 5 103 539 | 1 ,5 0 0 16 | 8,4 | 191 | 100,0
icecek Maliyet 12,

Yiizdesi 46 | 241 | 24 5 104 | 545 | 1 ,5 0 0 16 | 8,4 | 191 | 100,0
isgilik Maliyet

Yiizdesi 52 {272 19 | 99 |103 539 | 1| 5 | 0 | O |16 | 84 | 191 | 1000
Temel maliyet

yiizdesi 30 |157| 19 | 99 [106 [ 555 | 2 | 10| O 0 34 | 17,8 | 191 | 100,0
Otel misterisi

basina elde

edilen gelir 70 (366 | 12 | 6,3 | 91 | 476 | 1 ,5 1 5 | 16 | 84 | 191 | 100,0
orani(RevPAC)

iletisim

(telefon) gelir | 40 {209 | 9 | 47 | 99 | 51,8 | 2 | 10| 3 | 1,6 | 38| 19,9 | 191 | 100,0
yuzdesi

Yiyecek

departmani | 41 | 215| 13 | 68 | 98 [ 513 | 0 | 0 | 7 |37 |32 168 | 191 | 100,0
gelir yizdesi

Odalar

de_par't.manl_ 55 (288 | 9 47 | 94 | 492 | 1 ,5 3 (16|29 | 152 | 191 | 100,0
_qellr yuzdesi
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IV.6.8.2 Otel Isletmelerinde Kullanilan Finansal Oranlarin  Onem

Dereceleri Baglaminda Degerlendirilmesi

Ankete katilan 191 otel isletmesinin finans veya muhasebe yoneticisinden,
isletmenin faaliyetlerinin analizinde yararlandiklar1 finansal oranlari, kullanim siklig
baglaminda degerlendirilmelerinin ardindan s6z konusu oranlari Onem dereceleri
baglaminda da degerlendirmelerine ait 8. sorunun ikinci bolimiinii olusturan frekans
dagilimina iliskin sonuglar sorunun ilk boliimde oldugu gibi bu boliimde de gruplara

ayrilarak verilmektedir
1V.6.8.2.1. Otel isletmelerinde Kullamlan Likidite Oranlar

Otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin 6nem derecesi baglaminda
likidite oranlarin1 degerlendirmelerine ait analiz sonuglar1 Tablo 6.26’da yer almaktadir.
Yapilan frekans analizi sonucunda otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin likidite
oranlarindan en ¢ok 6nem verdikleri oranin %33 ile nakit oran oldugu gézlenmektedir.
S6z konusu oran ayn1 zamanda kullanilma siklig1 agisindan da likidite oranlar igerisinde
en yiiksek degeri almustir. Ikinci sirayr dnemli olarak degerlendirilen cari oranin %23 ile

yer aldig1 Tablo 6.26’da goriilmektedir.

Tablo: 6.26. Likidite Oranlarinin Onem Derecesi Baglaminda Degerlendirilmesi

8.2 Asagida yer alan finansal oranlari 6nem dereceleri baglaminda ayr ayn _degerlendiriniz.

o . - . Ne Onemli " . Cok
Cok Onemli Onemli Ne Onemsiz Onemsiz Onemsiz Toplam
ORANLARI | &

< % < % < % < % < % < %

i i iy iy iy iy
Cari Oran 44 1 23,0 76 | 39,8 3 1,6 15 7,9 53| 27,7 191 | 100,0
Asit Test 25| 13,1 40 | 20,9 15 7,9 17 8,9 94 | 49,2 191 | 100,0

Orani

Nakit Oran 62 | 32,5 60 | 31,4 3 1,6 15 7,9 51 | 26,7 191 | 100,0
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Ankete katilan otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin yapmis

olduklar1 kullanilan likidite oranlarinin kullanim siklig1 ve 6nem dereceleri baglamindaki

siralama arasinda bir iliskinin olup olmadigina dair yapilan Ki Kare Bagimsizlik testi

analizinin sonuglar1 Tablo 6.27°de verilmistir. Yapilan Ki Kare bagimsizlik testi sonucunda

otel isletmelerinde likidite oranlar1 arasinda kullanim siklig1 ve 6nem derecesi baglaminda

p,000<0.01 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu sonucuna ulasilmistir ( Kalayci,

2009: 94). Dolayisiyla likidite oranlarimin kullanim sikligi ile 6nem dereceleri arasinda

tutarlilik oldugu ve c¢ok sik kullanilan oranin ¢ok o©Onemli olarak degerlendirildigi
soylenebilmektedir.

Tablo. 6.27. Likidite Oranlarimn Kullanim Sikhig ile Onem Dereceleri Arasindaki
fliskinin Ki Kare Analiziyle Test Edilmesi

Likidite oranlari | Pearson Ki Kare | s.d. | P degeri
Cari oran 662,280 10 | ,000
Asit test orani 447,502 5 ,000
Nakit oran 612,814 10 ,000
1V.6.8.2.2. Otel isletmelerinde Kullamlan Finansal Yap1 Oranlar

Ankete katilan 191 otel isletmesi finans/muhasebe yoneticisinin finansal yap1
oranlarina dair yapmis olduklar1 6nem siralamasi Tablo 6.28’de verilmistir. Tablo 6.28°¢
gore finans/muhasebe yoOneticilerinin en ¢ok 6nem verdikleri finansal yapi oranlarmin
basinda %33’lik bir degerle borglanma oranidir. S6z konusu oran ayni zamanda
kullanilma siklig1 acgisindan da finansal yap1 oranlar icerisinde en yiiksek degeri aldigi
yukarida ifade edilmisti. Bu orani yaklasik %’28lik bir payla kisa vadeli bor¢larin toplam

borglara orani ve uzun vadeli borglarin toplam borglara oraninin takip ettigi goriilmektedir.
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Tablo 6.28. Finansal Yap1 Oranlarinin Onem Derecesi Baglaminda Degerlendirilmesi

Gok Onemii | NeOnemiiNe I oy , ok Toplam
. Onemli Onemsiz Onemsiz
FINANSAL YAPI - - - - - -
ORANLARI = = = = = =
é % %,:, % %,:, % é % é % %]:, %
L Lo Lo L L L
Borglanma Orani 63 | 33,0 | 40 | 20,9 4 2,1 18| 94 | 66 | 34,6 | 191 | 100,0
Uzun Streli Sermayenin | 55 | 159 | 56 [ 293 | 11 58 |18 | 9,4 | 81 | 42,4 | 191 | 100,0
Payi Orani
Faiz Karsilama Orani | 53 | 27,7 | 42 | 22,0 | 5 26 |17| 89 | 74 | 38,7 | 191 | 100,0
Toplam Borglarin Oz 50 | 26,2 | 42 | 220 | 12 63 |24 |126|63] 330|191 1000
Sermayeye Orani
Maddi Duran Varliklarin
Uzun Siireli Borglara 32168 |46 241 | 21 | 11,0 | 16| 84 | 76 | 39,8 | 191 | 100,0
Orani
Kisa Vadeli Borglarin 1 5, | 5 | g3 [ 330 | 8 42 |15| 7,9 | 63 | 33,0 | 191 | 100,0
Toplam Kaynaklara Orani
Uzun Vadeli Borglarnn | g5 | 577 | 49 | 257| 7 | 37 |15| 7.9 | 67 | 351 | 191 | 100,0
Toplam Borglara Orani

Ankete katilan otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin yapmis

olduklar1 finansal yap1 oranlart konusunda kullanim sikligi ve Onem dereceleri

baglamindaki siralama arasinda bir iligkinin olup olmadigina dair yapilan Ki Kare

Bagimsizlik testi analizinin sonucglar1 Tablo 6.29°da verilmistir. Yapilan Ki Kare

bagimsizlik testi sonucunda otel isletmelerinde finansal yapi oranlari arasinda kullanim

siklig1 ve 6nem derecesi baglaminda p,000<0.01 anlamlilik diizeyinde bir iligkinin oldugu

sonucuna ulagilmistir. Dolayisiyla likidite oranlarinin kullanim siklig1 ile onem dereceleri

arasinda tutarlilik oldugu ve ¢ok sik kullanilan oranin ¢ok 6nemli olarak degerlendirildigi

sOylenebilmektedir.




Tablo. 6.29. Finansal Yap1 Oranlarimin Kullanim Sikhigi ile Onem Dereceleri

Arasindaki Iliskinin Ki Kare Analiziyle Test Edilmesi

Finansal Yapi Oranlan Pearson Ki Kare | s.d. | P dege_ri
Bor¢lanma orani 625,407 10 ,000
Uzun sureli sermayenin payi orani 748,119 8 ,000
Faiz karsilama orani 485,863 5 ,000
Toplam borglarin 6z sermayeye orani 287,268 3 ,000
Maddi duran varliklarin 6z sermayeye orani 295,597 3 ,000
Kisa vadeli borglarin toplam kaynaklara orani 534,480 5 ,000
Uzun vadeli borclarin toplam borclara orani 560,978 5 ,000

1V.6.8.2.3. Otel isletmelerinde Kullamlan Varlik Kullanim Oranlari

98

Varlik kullanim oranlarina ait yapilan degerlendirmelerin frekans dagilimina

iliskin sonuglarin yer aldigi Tablo 6.30 asagida verilmistir.

Tablo 6.30. Varhk Kullanim Oranlarinin Onem Derecesi Baglaminda

Degerlendirilmesi
Gok Onemli Ne OnemliNe 1 50 gy , ok Toplam
Onemli Onemsiz Onemsiz
VARLIK KULLANIM @ @ @ @ @ @
ORANLARI g IS IS 8 8 g
[ % [ % [ % [ % [ % [ %
L L L L L L
Stok Devir Hizi 72 | 37,7 | 55 | 28,8 4 2,1 16 | 8,4 | 44 | 23,0 | 191 | 100,0
Stok Devir Siiresi 69 | 36,1 | 55 | 28,8 4 2,1 17 | 8,9 | 46 | 24,1 | 191 | 100,0
Alacak Devir Hizi 87 | 455 | 48 | 25,1 4 2,1 1579 37 | 19,4 | 191 | 100,0
Alacak Devir Siresi 82 | 429 | 47 | 24,6 3 1,6 16 | 8,4 | 43 | 22,5 | 191 | 100,0
Calisma Sermayesi | 59 | 155 | 29 | 152 | 34 178 | 14|73 83 | 435 | 191 | 100,0
Devir Hizi
Varlik Devir Hizi 30 | 15,7 | 33 | 17,3 27 14,1 17 | 8,9 | 84 | 44,0 | 191 | 100,0
Duran Varlik DevirHizi | 22 | 11,5 | 38 | 19,9 31 16,2 15|79 | 85 | 44,5 | 191 | 100,0
Oz Sermaye Devir Hizi | 30 | 15,7 | 44 | 23,0 18 9,4 14 | 7,3 | 85 | 445 | 191 | 100,0
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Tablo 6.30. incelendiginde finans/muhasebe yoneticilerinin 6nem derecesi
baglaminda yapmis olduklar1 siralamada ilk siray1 yaklasik %46°lik bir degerle alacak
devir hizinin aldigi, bu oran1 %43’lik bir payla alacak devir siiresinin takip ettigi

goriilmektedir.

Ankete katilan otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin yapmis
olduklar1 varlik kullanim oranlart konusunda kullanim sikligi ve Onem dereceleri
baglamindaki siralama arasinda bir iliskinin olup olmadigina dair yapilan Ki Kare
Bagimsizlik testi analizinin sonuglart Tablo 6.31°de verilmistir. Yapilan Ki Kare
bagimsizlik testi sonucunda otel isletmelerinde finansal yapi oranlari arasinda kullanim
siklig1 ve dnem derecesi baglaminda p,000<0.01 anlamlilik diizeyinde bir iligkinin oldugu
sonucuna ulasilmistir. Bu baglamda finansal yapi oranlarinin kullanim siklig1 ile 6nem
dereceleri arasinda tutarlilik oldugu ve ¢ok sik kullanilan oranin ¢ok ©Onemli olarak
degerlendirildigi sOylenebilmektedir.

Tablo. 6.31. Varlik Kullanim Oranlar1 Kullanim Sikhg ile Onem Dereceleri
Arasindaki lliskinin Ki Kare Analiziyle Test Edilmesi

VARLIK KULLANIM ORANLARI | pearson Ki Kare | s.d. | P degeri
Stok devir hizi 334,367 5 ,000_
Stok devir suresi 604,387 10 ,000
Alacak devir hizi 621,545 10 ,000
Alacak devir suresi 339,452 5 ,000
Calisma sermayesi devir hizi 267,188 3 ,000
Varlik devir hizi 1099,082 16 ,000
Duran varlik devir hizi 1106,990 16 ,000
Oz sermaye devir hizi 517,519 5 ,000

1V.6.8.2.4. Otel Isletmelerinde Kullanilan Borsa Performans Oranlari

Borsa performans oranlarinin  6nem dereceleri baglaminda yapilan

degerlendirmelerin frekans dagilimina iligkin sonuglarin yer aldigi Tablo 6.32 asagida
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verilmistir. Tablo incelendiginde piyasa degeri-defter degeri oraninin ankete katilan otel
isletmeleri agisindan en onemli borsa performans orani oldugu goriilmektedir. Ancak elde
edilen bu sonucun s6z konusu borsa performans oranlarinin kullanilma sikliginin az olmasi

ve isletmelerin biiyiik bir c¢ogunlugunun borsaya kote olmamasi baglaminda

degerlendirilmesi gerekmektedir.

Tablo 6.32. Borsa Performans Oranlarinin Onem Derecesi Baglaminda
Degerlendirilmesi

Cok Onemli]  Onemli N,\(lae(')%r;?nn!ilz Onemsiz On%(r):siz Toplam
BORSA PERFORMANS [~ " " - - "
ORANLARI c c c o 2 2
g % _fz; % _fz; % % % % % % %
L L L Lo Lo L
Fiyat Kazang Orani 20 | 105 15 | 7,9 8 4,2 14 7,3 134 | 70,2 | 191 1%0‘
Pyasa DegeriDeflerDegert | 53 | 12,0 | 12 |63 | 8 |42 | 15 | 7.9 | 133|696 | 101 1%0'

Ankete katilan otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin yapmis
olduklar1 borsa performans oranlart1 konusunda kullanim sikli§i ve Onem dereceleri
baglamindaki siralama arasinda bir iliskinin olup olmadigina dair yapilan Ki Kare
Bagimsizlik testi analizinin sonuglar1 Tablo 6.33’te verilmistir. Yapilan Ki Kare
bagimsizlik testi sonucunda otel isletmelerinde borsa performans oranlar1 arasinda
kullanim sikligi ve onem derecesi baglaminda p,000<0.01 anlamlilik diizeyinde bir
iliskinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Bu baglamda borsa performans oranlarinin kullanim
siklig1 ile 6nem dereceleri arasinda tutarlilik oldugu ve cok sik kullanilan oranin ¢ok
onemli olarak degerlendirildigi sdylenebilmektedir.

Tablo. 6.33. Borsa Performans Oranlar1 Kullanim Sikhgi ile Onem Dereceleri
Arasindaki Iliskinin Ki Kare Analiziyle Test Edilmesi

BORSA PERFORMANS ORANLARI | pearson Ki Kare | s.d. | P degeri

Fiyat kazang orani 55,200 1 ,000

Piyasa degeri-defter degeri orani 149,080 5 ,000
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1V.6.8.2.5. Otel Isletmelerinde Kullanilan Karlihk Oranlar1

Anketin besinci oran grubunu olan karlilik oranlarinin 6nem dereceleri
baglaminda degerlendirilmesine ait frekans dagilimi sonuglart Tablo 6.34’de
bulunmaktadir. Tablo incelendiginde finans/muhasebe yoneticilerinin en ¢ok Onem
verdikleri karlilik oranlarmin %57°lik bir payla faaliyet karliligi ve net kar marji oldugu
goriilmektedir. Bu oranlar1 %54’liik bir payla briit kar marjinin takip ettigi gézlenmektedir.
Bu sonu¢ s6z konusu oranlarin kullanilma sikliklariyla ilgili verilen cevaplarla da
paralellik gostermektedir. Ankete katilan otel isletmelerinin 6zellikle net satislari iizerinden
elde ettikleri net kar tutarina odaklandiklari, yine faaliyet karliliklarina 6nem verdikleri
sOylenebilir.

Tablo 6.34. Karhlik oranlarinin 6nem derecesi baglaminda degerlendirilmesi

Cok Onemli Onemli Ne Onemii Onemsiz | Cok Onemsiz Toplam
Ne Onemsiz
KARLILIK » %) %) 9} %) %)
ORANLAR] g 3 3 3 3 3
4 4 4 4 4 4
o % o % o % o1 % o % o %
L Lo L L Lo Lo
Brit Kar Mariji 104 | 545 | 33 | 17,3 1 5 141 7,3 39 | 20,4 | 191 | 100,0
Net Kar Marji 108 | 56,5 [ 32 | 16,8 0 0 14 | 7,3 37 19,4 | 191 | 100,0

Yatirim Verim Orani 54 28,3 48 25,1 7 3,7 16 | 8,4 66 346 | 191 | 100,0

OZKS;IT;VG 52 | 27,2 | 38 | 199 | 13 | 68 [16| 84 | 72 | 37,7 | 191 | 100,0

Faaliyet Karliligi 110 | 57,6 | 30 | 157 2 1,0 14 | 7,3 35 18,3 | 191 | 100,0

Aktif Karlilik Orani 68 35,6 38 | 19,9 1 5 14| 7,3 70 36,6 | 191 | 100,0
Kaynaklar

Uzerinden Karlilik 50 26,2 43 22,5 5 2,6 14| 7,3 79 41,4 | 191 | 100,0
Orani

Ankete katilan otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin yapmis
olduklar1 karlilik oranlari konusunda kullanim sikligi ve 6nem dereceleri baglamindaki

siralama arasinda bir iligkinin olup olmadigma dair yapilan Ki Kare Bagimsizlik testi
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analizinin sonuglar1 Tablo 6.35’te verilmistir. Yapilan Ki Kare bagimsizlik testi sonucunda
otel isletmelerinde karlilik oranlar1 arasinda kullanim siklig1 ve 6nem derecesi baglaminda
p,000<0.01 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Dolayisiyla
karlilik oranlarinin kullanim siklig1 ile 6nem dereceleri arasinda tutarlilik oldugu ve ¢ok sik
kullanilan oranin ¢ok 6nemli olarak degerlendirildigi soylenebilmektedir.

Tablo. 6.35. Karlihk Oranlarinin Kullanim Sikhgr ile Onem Dereceleri Arasindaki
Iligskinin Ki Kare Analiziyle Test Edilmesi

KARLILIK ORANLARI Pearson Ki Kare | s.d. | P degeri

Brut kar marji 545,952 8 ,000_
Net kar marji 549,524 8 ,000
Yatirim verim orani 662,324 8 ,000
Oz sermaye karlihg! 1163,412 12 ,000
Faaliyet karlilig 511,307 8 ,000
Aktif karlihk orani 432,470 6 ,000
Kaynaklar Gzerinden karlilik orani 385,602 6 ,000

IV.6.8.2.6. Otel Isletmelerinde Kullamlan Otel Isletmeleri Faaliyet

Oranlar

Son olarak otel isletmelerine ait finansal oranlarin finans/muhasebe yoneticileri
tarafindan 6nem derecesi baglaminda degerlendirilmesine ait verilerin frekans dagilimina

iliskin sonuglara Tablo 6.36’da yer verilmistir.

Otel isletmelerine ait finansal oranlarin kullanim siklig1 baglaminda yapilan
degerlendirmede oldugu gibi 6nem dereceleri baglaminda da yapilan degerlendirme
sonuglariin birbirine ¢ok yakin oldugu ve ankete katilan finans/muhasebe yoneticilerinin
bliyiik bir ¢ogunlugunun s6z konusu oranlar1 ¢ok énemli bulduklar1 gézlenmistir. Yapilan
degerlendirmede ilk siray1 yaklagik %71’lik bir degerle ortalama oda fiyatinin aldigi, bu
orani %69’1uk bir payla satilabilir oda basina gelir ve is¢ilik maliyet yiizdesinin takip ettigi

ve liglincii olarak %68’lik bir payla yiyecek maliyet yiizdesinin izledigi goriilmiistiir.



Tablo 6.36. Otel Isletmeleri Faaliyet Oranlarinin Onem Derecesi Baglaminda
Degerlendirilmesi
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8.2 Asagida yer alan finansal oranlari dnem dereceleri baglaminda ayri ayri degerlendiriniz

Cok Onemli Onemli Ne Oneml Onemsiz , Cok. Toplam
Ne Onemsiz Onemsiz
. . o » ” » » »
OTEL ISLETMELERI % % % % % %
FAALIYET ORANLARI % % ff, % % % ch) % ch) % T\f) %
(L (L (L s s (L
Departmana Ait Gelirlerin
Toplam Gelire Orani 118 | 61,8 | 47 | 24,6 1 5 12 6,3 13 6,8 | 191 | 100,0
Ortalama Oda Fiyati 137 | 71,7 31 | 16,2 0 0 15 7,9 8 4,2 | 191 | 100,0
Satilabilir Oda Bagina Gelir
(RevPAR) 132 | 69,1 | 33 | 17,3 0 0 15 7,9 11 58 | 191 | 100,0
Ortalama Kuver Bagina Gelir | 95 49,7 31 | 16,2 4 2,1 18 9,4 43 | 22,5 191 | 100,0
Yiyecek Maliyet Yiizdesi 130 | 68,1 41 | 21,5 0 0 13 6,8 7 3,7 | 191 | 100,0
icecek Maliyet Yiizdesi 129 | 675 | 41 | 21,5 1 5 13 6,8 7 3,7 | 191 | 100,0
iscilik Maliyet Yiizdesi 132 | 69,1 | 38 | 19,9 1 5 13 6,8 7 3,7 | 191 | 100,0
Temel maliyet ylizdesi 115 | 60,2 37 1194 2 1,0 16 8,4 21 | 11,0 | 191 | 100,0
Otel misterisibasnaelde | 457 | g5 5 | 44 [230| 3 | 16| 12 | 63| 5 | 256 | 191 | 1000
edilen gelir orani(RevPAC) ’ ’ ’ ’ ’ ’
iletisim (telefon) gelir yiizdesi 89 46,6 47 | 24,6 10 5,2 15 7,9 30 | 15,7 | 191 | 100,0
Yiyecek ;’jgjg:a”' ol 1103|539 | 41 |215| 8 | 42| 15 | 7,9 | 24 | 1256 | 191 | 100,0
Odalar departmani gelir
yizdesi 116 | 60,7 | 40 | 20,9 4 2,1 13 6,8 18 9,4 | 191 | 100,0

Ankete katilan otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin yapmisg

olduklar1 otel isletmeleri faaliyet oranlar1 konusunda kullanim siklig1 ve 6nem dereceleri

baglamindaki siralama arasinda bir iliskinin olup olmadigina dair yapilan Ki Kare

Bagimsizlik testi analizinin sonucglar1 Tablo 6.37°te verilmistir. Yapilan Ki Kare

bagimsizlik testi sonucunda otel igletmeleri faaliyet oranlar1 arasinda kullanim siklig1 ve
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Oonem derecesi baglaminda p,000<0.01 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu sonucuna
ulasilmigtir. Dolayisiyla otel isletmeleri faaliyet oranlarinin kullanim sikligi ile 6nem
dereceleri arasinda tutarlilik oldugu ve cok sik kullanilan oranin ¢ok Onemli olarak
degerlendirildigi sdylenebilmektedir.

Tablo. 6.37. Otel Isletmeleri Faaliyet Oranlarmm Kullanim Sikhigi ile Onem
Dereceleri Arasindaki Iliskinin Ki Kare Analiziyle Test Edilmesi

OTEL iSLETMELERI FAALIYET ORANLARI Pearson Ki Kare | s.d. | P degeri

Departmana Ait Gelirlerin Toplam Gelire Orani 296,473 4 ,OOO_
Ortalama Oda Fiyati 342,406 6 ,000
Satilabilir Oda Basina Gelir (RevPAR) 186,142 6 ,000
Ortalama Kuver Basina Gelir 434,831 8 ,000
Yiyecek Maliyet Yizdesi 8,430 2 ,015
icecek Maliyet Yiizdesi 8,256 2 ,016
iscilik Maliyet Yizdesi 8,430 2 ,015
Temel maliyet ylizdesi 542,985 8 ,000
Otel musterisi basina elde edilen gelir orani(RevPAC) 14,424 2 ,001
iletisim (telefon) gelir yiizdesi 7,029 2 ,030
Yiyecek departmani gelir ylizdesi 699,658 16 ,000
Odalar departmani gelir yuzdesi 7,952 2 ,019

Genel olarak yapilan degerlendirme sonucunda yukarida sirasiyla agiklanan
finansal oranlarin Onem derecesi baglaminda yapilan degerlendirmeye ait verilerin
sonuglartyla Sing ve Schmidgall’in (2001-2002) ile Schmidgall ve De Franco’nun (2004)
gerceklestirmis olduklar1 ¢alismalarda finans/muhasebe yoneticilerinin yapmis olduklar
degerlendirmenin sonuclariyla paralellik gosterdigi belirlenmistir. Bu baglamda Akdeniz
Bolgesi’nde faaliyet gostermekte olan Turizm Isletme Belgeli bes yildiza sahip otel
isletmelerinde kullanilan finansal oranlarin 6nem siralamasinin, yurt disinda faaliyet
gosteren otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticileri icinde ayni yonde oldugunu

sOylemenin miimkiin oldugu diisiiniilmektedir.
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IV.7. Otel isletmelerinin Isletme Yas1 Ile Kullandiklar1 Analiz Teknigi

Arasindaki iliskinin Analizi

Arastirmada cevap aranan bir diger soru olan otel isletmelerinin kullandiklar
finansal analiz teknikleriyle isletmenin yas1 arasinda iliskinin varligima dair analiz
sonuclar1 Tablo 7.1°de verilmistir. Tablo incelendiginde ankete katilan otel isletmelerinin
kullandiklar1 finansal analiz teknikleri ile faaliyet donemleri arasinda 0,05 anlamlilik
diizeyinde bir iliskinin oldugu goriilmektedir. Bu baglamda isletme yas1 biiyiidiikce
finansal analiz tekniklerinden faydalanan isletme sayis1 da artmaktadir. Diger bir ifadeyle
isletme yastyla finansal analiz tekniklerinin kullanimi arasinda dogru orantili bir iligki

mevcuttur.

Tablo 7.1. Otel isletmelerinin Kullandiklar1 Finansal Analiz Teknigi Ile Isletme Yas1
Arasindaki Iliskinin Varhgma Dair Analiz

Pearson Ki Kare | s.d. | P degeri |
Karsilastirmal Tablolar Analizi 85,493 16 ,000
Dikey Analiz 103,448 16 ,000
Trend Analizi 141,839 16 ,000
Oran Analizi 55,174 16 ,000

IV.8. Otel Isletmelerinin Faaliyet Dénemleri Ile Kullandiklar1 Analiz

Teknigi Arasindaki iliskinin Analizi

Arastirmada cevap aranan bir diger soru olarak otel igletmelerinin kullandiklar
finansal analiz teknikleriyle faaliyet donemleri arasinda iligkinin varlifina dair analiz
sonuglar1 Tablo 7.2’de verilmistir. Tablo incelendiginde ankete katilan otel isletmelerinin
kullandiklar1 finansal analiz teknikleri ile faaliyet donemleri arasinda 0,05 anlamlilik
diizeyinde yalnizca oran analizi ile aralarinda bir iliskinin olmadig1 belirlenmistir. Diger {i¢

analiz teknigi ile faaliyet donemleri arasinda bir iliskinin oldugu saptanmistir. Dolayisiyla
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ankete katilan otel isletmelerinin kullandiklar1 finansal analiz tekniginin, oran analizi
haricinde, faaliyet donemi ile ayn1 yonde oldugu sdylenebilmektedir. Bu baglamda bes
yildizl1 otel isletmelerinde tiim y1l agik olanlarin finansal analiz tekniklerinden faydalanma

oraninin daha yiiksek oldugunu s6ylemek miimkiindiir.

Tablo 8.1. Otel isletmelerinin Kullandiklar1 Finansal Analiz Teknigi ile Faaliyet
Dénemi Arasindaki iliskinin Varhgma Dair Analiz

Pearson Ki Kare | s.d. | P dege_ri
Kargilagtirmali Tablolar Analizi 15,902 4 ,003
Dikey Analiz 10,353 4 ,035
Trend Analizi 16,702 4 ,002
Oran Analizi 8,935 4 ,063

IV.9. Otel Isletmelerinin Kullandiklar1 Analiz Teknigi ile Isletmenin Nihai

Amaci Arasindaki fliskinin Analizi

Arastirma sorulart igerisinde yer alan bir diger ifade olan otel isletmelerinin
kullandiklar1 finansal analiz teknikleri ile isletmenin nihai amaclari arasinda bir iliskinin
varliginin analiz sonuglar1 Tablo 9.1°de yer almaktadir. Analiz sonuglar1 incelendiginde
isletmenin nihai amaglar1 ile kullandiklar1 finansal analiz teknikleri arasinda kar
maksimizasyonu ile dikey analiz arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin olmadig:
goriilmektedir. Bu baglamda karsilastirmali analiz, trend analizi, oran analizi ve dikey
analizin sonraki nihai amagclar ile aralarinda 0,05 anlamlilik diizeyinde anlamli bir iligkinin

oldugu sonucuna varilmstir.
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Tablo 9.1. Otel isletmelerinin Kullandiklar1 Finansal Analiz Teknigi ile Nihai
Amaclar1 Arasindaki lliskinin Varhgina Dair Analiz

Isletme Uzerinde Cikari
L. Firma Degeri veya Hakki Bulunan

Kar Maksimizasyonu . i
Maksimizasyonu Herkesin Refahinin

Maksimizasyonu

Pearson P Pearson P Pearson
) s.d. ) s.d. ) s.d. | P degeri
Ki Kare degeri | Ki Kare degeri | Ki Kare

Karsilastirmali

Tablolar Analizi | 39857 | 8 | 000 | 91,280 | 8 | 000 | 95851 | 8 ,000
Dikey Analiz 10036 | 8 | 263 | 34984 | 8 | ,000 | 29223 | 8 ,000
Trend Analizi 28805 | 8 | 000 | 33138 | 8 | ,000 | 26121 | 8 ,001
Oran Analizi 24600 | 8 | 002 | 28523 | 8 | 000 | 21,792 | 8 ,005

Arastirmada cevap aranan bir diger soru olan otel isletmelerinin nihai amaglar1 ile
kullandiklar finansal oranlar arasinda bir iliskinin varlifina dair analizin sonuglar1 Tablo

9.2 ve Tablo 9.3’te verilmektedir.

Tablo 9.2 incelendiginde ankete katilan otel isletmelerinin nihai amaglarindan
kar maksimizasyonu ve likidite oranlar1 arasinda asit test oran1 digindaki oranlar arasinda
0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligkinin oldugu, finansal yapi1 oranlarinin tiimiiyle 0,05
anlamlilik diizeyinde bir iligkinin oldugu, varlik kullanim oranlarmin da tiimiiyle 0,05
anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu sonucuna varilmistir. Ikinci nihai amag olan firma
degeri maksimizasyonu ile likidite oranlart arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde dikey analiz
hari¢ diger likidite oranlar1 arasinda bir iliskinin oldugu, finansal yap1 oranlarinin tiimiiyle
firma degeri maksimizasyonu arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu son
olarak varlik kullanim oranlarinin tiimiiyle de firma degeri maksimizasyonu arasinda 0,05
anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu goézlenmistir. Nihai amaclarin sonuncusu olan
isletme {izerinde ¢ikar1 veya hakki bulunan herkesin refahinin maksimizasyonu ile likidite
oranlar1 arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin olmadigi, finansal yapi

oranlarindan ise yalnizca bor¢lanma orani ve uzun siireli sermayenin pay1 orani arasinda
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0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu, varlik kullanim oranlarinin ise tiimiiyle 0,05
anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu goriilmiistiir. Bu baglamda 9.2’de yer alan
sonuglara bakilarak ankete katilan bes yildizli otel isletmelerinin nihai amaglari
dogrultusunda kullandiklar1 finansal oranlar arasinda dogru orantt bulundugu
sOylenebilmektedir.

Tablo 9.2. Otel Isletmelerinin Kullandiklar1 Finansal Oranlar ile Nihai Amaclan

Arasindaki Iligkinin Varhgma Dair Analiz
. L. Isletme Uzerinde Cikar1 veya
Kar Maksimizasyonu F1rma D ceett Hakk1 Bulunan Herkesin
Maksimizasyonu ..
Refahinin Maksimizasyonu
A Pearson P Pearson P Pearson Ki _—
Likidite oranlan Ki Kare s.d. degeri | Ki Kare s.d. degeri Kare s.d. | P degeri
Cari oran 40,336 10 ,000 27,103 10 ,003 416 2 ,812
Asit test orani 9,291 4 ,054 4,913 2 ,086 2,052 1 ,152
Nakit oran 29,496 6 ,000 29,923 4 ,000 1,931 2 ,381
Finansal Yapi
Oranlari
Borglanma orani 72,019 6 ,000 52,757 6 ,000 23,736 5 ,000
Uzun sureli
sermayenin payil 34,639 8 ,000 41,216 8 ,000 19,737 4 ,001
orani
Faiz ck)zz'l'ama 78353 | 10 | 000 | 45812 | 6 | 000 16,167 5 006
Toplam
borglarin 6z 21,602 4 ,000 38,907 4 ,000 5,246 2 ,073
sermayeye orani
Maddi duran
varliklarin 6z 48,280 10 ,000 39,339 4 ,000 4,925 2 ,085
sermayeye orani
Kisa vadeli
bor¢larin toplam 36,533 4 ,000 28,529 4 ,000 2,025 2 ,363
kaynaklara orani
Uzun vadeli
borglarin toplam 67,217 10 ,000 53,184 6 ,000 5,496 3 ,139
borglara orani
Varlk Kullanim
Oranlari
Stok devir hiz 34,852 4 ,000 36,041 4 ,000 8,620 2 ,013
Stok devir slresi 19,815 4 ,001 35,053 4 ,000 24,978 5 ,000
Alacak devir hizi 39,572 6 ,000 28,505 6 ,000 15,218 5 ,009
Alacak devir 4164 | 6 | 000 | 21727 | 6 | 001 11,461 3 009
siresi
Calisma
sermayesi devir 14,396 4 ,006 17,689 4 ,001 6,259 2 ,044
hizi
Varlik devir hizi 30,277 8 ,000 58,558 8 ,000 15,123 4 ,004
Duran varlik 33848 | 8 | ,000 | 61,471 | 8 | ,000 15,731 4 ,003
devir hizi
Oz sermaye 30211 | 6 | 000 | 47503 | 4 | 000 10,366 2 ,006
devir hizi
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Tablo 9.3. Otel isletmelerinin Kullandiklar1 Finansal Oranlar Ile Nihai Amaglari
Arasindaki Iliskinin Varhglna Dair Analiz

Kar Maksimizasyonu

Firma Degeri
Maksimizasyonu

Isletme Uzerinde Cikari
Veya Hakki Bulunan
Herkesin Refahinin
Maksimizasyonu

Borsa Pearson P Pearson P Pearson P
Performans : S.D. - : S.D. - : S.D. L.
Ki Kare Degeri | Ki Kare Degeri Ki Kare Degeri
Oranlari
Fiyat Kazang 2,915 2 233 2,751 2 253 ,188 1 664
Orani
Piyasa Degeri-
Defter Degeri 3,467 2 177 4,286 2 117 114 1 735
Orani
Karlilik Oranlan
Briit Kar Marji 24135 | 6 000 | 25645 | 6 ,000 8,404 3 038
Net Kar Marjl 33,121 | 6 000 | 29,092 | 6 000 5,203 3 158
Yat'ro'TaXIe“m 30575 | 6 000 | 42865 | 6 ,000 12,552 3 ,006
OZKiﬁr”r%ﬁye 30211 | 6 | 000 | 38268 | 6 | 000 19,359 3 ,000
Faaliyet Karliligi | 25,508 | 6 000 | 43442 | 6 ,000 6,696 3 082
Aktgg"’r‘]':""k 11,043 | 6 087 | 17591 | 6 007 3,074 3 380
_ Kaynaklar
Uzerinden Karlilik 26,242 6 ,000 47,170 6 ,000 8,107 3 ,044
Orani
Otel isletmeleri
Faaliyet Oranlari
Departmana Ait
Gelirlerin Toplam | 15,090 | 4 005 | 34497 | 4 ,000 11,689 2 ,003
Gelire Orani
Orta'lf‘i;‘,‘a”LOda 30960 | 4 | 000 | 76031 | 8 | 000 14,860 2 001
Satilabilir Oda
Basina Gelir 19,990 | 4 001 | 32801 | 4 ,000 8,362 2 015
(Revpar)
Ortalama Kuver |5, 1o | 4 | o000 | 8928 | 4 | 063 18,786 4 001
Basina Gelir
Yiyecek Maliyet |46 195 | 4 | o002 | 57066 | 8 | 000 20,107 2 ,000
_ Yizdesi
Icecek Maliyet | 16339 | 4 | 003 | 5633 | 8 | ,000 20,145 2 000
Yizdesi
\gcilik Maliyet 20,831 | 4 000 | 67,522 8 ,000 21,648 2 ,000
Yizdesi
Temel Maliyet | 55619 | 8 | 001 | 27746 | 8 | 001 3,633 4 458
Yizdesi
Otel Misterisi
Bagina Elde 36063 | 4 | 000 | 58404 | 4 | 000 16,836 2 000
Edilen Gelir
_ Orani(Revpac)
lletisim (Telefon) |, 613 | 4 ,006 | 30,101 4 ,000 37,408 4 ,000
Gelir Ylizdesi
Yiyecek
Departmani Gelir | 14,785 | 4 005 | 34689 | s ,000 37,496 4 ,000
Yizdesi
Odalar
Departmani Gelir | 12,507 | 4 014 | 22518 | 4 ,000 38,923 4 ,000
Yuzdesi
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Finansal oranlarin devami ve nihai firma amaci arasindaki iliskinin varligina

dair analizin sonuglar1 Tablo 9.3’te verilmistir. Tablo incelendiginde ankete katilan otel
isletmelerinin nihai amaglarindan kar maksimizasyonu ile borsa performans oranlari
arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin olmadigi, karlilik oranlarindan ise 0,05
anlamhilik diizeyinde yalmizca aktif karlilik oraniyla bir iliskinin olmadigi, otel
isletmelerinde kullanilan finansal oranlarin ise timiiyle 0,05 anlamlilik diizeyinde bir
iliskinin oldugu gériilmiistiir. Ikinci nihai amag olan firma degeri maksimizasyonu ile
borsa performans oranlari arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligkinin olmadigi,
karlilik oranlarinin tiimiiyle firma degeri maksimizasyonu arasinda 0,05 anlamlilik
diizeyinde bir iliskinin oldugu son olarak otel isletmeleri faaliyet oranlarinin tiimiiyle de
firma degeri maksimizasyonu arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu
gozlenmistir. Nihai amaglarin sonuncusu olan isletme tizerinde ¢ikar1 veya hakki bulunan
herkesin refahinin maksimizasyonu ile borsa performans oranlari arasinda 0,05 anlamlilik
diizeyinde bir iliskinin olmadig1, karlilik oranlarindan ise net kar marji, faaliyet karlilig1 ve
aktif karlilik oran1 arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde aralarinda bir iliskinin olmadigi, otel
isletmelerinde kullanilan faaliyet oranlarinin ise 0,05 anlamlilik diizeyinden bir iliskinin

oldugu goriilmektedir.

Tablo 9.2 ve 9.3’te yer alan sonuglara bakilarak ankete katilan bes yildizli otel
isletmelerinin yapmis olduklar1 nihai amag ve finansal oranlar1 kullanim siklig1 arasindaki
iliskinin analizi sonucunda, nihai amaglar1 ve finansal oranlar arasinda genel olarak dogru
orantili bir iligkinin oldugu gozlenmektedir. Bir baska degisle nihai amaglar1 arasinda en
onemli seg¢enegini isaretleyen isletmelerin finansal oranlari kullanim sikliginin da ayni

yonde artis gosterdigi gozlenmistir.
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SONUC

Finansal tablolar, kullanicilarin isletmenin g¢esitli uygulamalarin1 anlama ve bu
uygulamalarin basarilarint 6lgmede yararlandiklar1 vazgegilmez araclardir. Analiz edilecek
kalemlerin amaca uygun olarak secilmesi ve yorumlanmasiin yapilacak analizin kilit
noktasini olusturdugu diisiiniilmektedir. Isletmenin yatirim kararlarinin alinmasi, hedeflere
ulasilip ulasilmadigi, ne diizeyde bir kaynak kullandigi, izlemekte oldugu stratejilerin
verimliligi ve bor¢ 6deme giicli gibi akla gelebilecek daha pek ¢ok sorunun cevabina
finansal tablolarin ve tablolarda yer alan kalemlerin karsilagtirilmasi yontemiyle
ulagilabilmektedir (Akgiic; 2011: 397). S6z konusu sorularin yanitlarina ulagabilmek i¢in
hangi yontemin kullanilmast gerektigi ve finansal tablolardaki bilgilerin nasil
kullanilacagina iligkin bilgiye sahip olmanin analizin basar1 kosullarinin temel taslari

arasinda oldugu sdylenebilir (Jagels ve Coltman, 2004: 98).

Son birkag¢ yildir diinyay: etkisi altina almis olan finansal krizin, isletmelerin
faaliyetlerini kontrol etmeleri ve gelecege yonelik planlar hazirlamalart konusundaki
onemi bir kez daha ortaya koydugu goriilmektedir. Finansal kontrol ve finansal
planlamanin 6n kosulu olan finansal analizin 6nemi gelismeler yoniinde bir kat daha artmis
bulunmaktadir. Isletmelerin finansal durumunu, faaliyet sonuglarmi, finansal yoénden
gelismesini degerlendirmek ve isletmeyle ilgili gelecege yonelik tahminlerde bulunabilmek
icin finansal analiz tekniklerinin dogru bir bi¢cimde uygulanmasi ve sonuglarin
yorumlanmas1 gerekmektedir. S0z konusu asamalarin yerine getirilebilmesinin 6n kosulu

finansal tablolarin dogru ve standartlara uygun bir sekilde hazirlanmasidir.

Turizm endiistrisinin hizla gelismeyi siirdiirmesi ve en karli endiistrilerden biri

haline gelmis olmas1 alandaki rekabeti de arttirmaktadir. Yogun rekabet ortaminda sabit
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varlik yatirimlarinin yiiksek ve sermaye yogun bir 6zellik tasiyan otel isletmelerinin de
basarili olmasi finansal planlama ve denetim fonksiyonlarina baglidir. Diger bir ifadeyle
turizm endiistrisinde riskin ¢ok yiiksek olmasi otel isletmelerinin gelecege yonelik alinacak
stratejik yonetim kararlarinda mevcut finansal durumunun kontrol edilmesini zorunlu hale

getirmektedir (Onal ve digerleri, 2006: 23, Karadeniz, 2008: 232, Karadeniz, 2012: 320).

Bu baglamda c¢alismanin temel amaci Akdeniz Bolgesi’nde faaliyet gosteren
Turizm Isletme Belgeli bes yildizli otel isletmelerinin finans/muhasebe y®neticilerinin
kullandiklar1 finansal analiz tekniklerini ve faydalandiklari finansal oranlari kullanim
sikligt ve Onem dereceleri baglaminda ortaya koymaktir. Bu amagla literatiirden

yararlanilarak bir anket gelistirilmistir.

Hazirlanan anketin 6n testi Adana-Mersin bolgesinde faaliyet gosteren Turizm
Isletme Belgeli bes yildizli otel isletmelerinin finansa/muhasebe ydneticileriyle
gerceklestirilmis ve konu hakkinda bilgi sahibi olan akademisyenlerinde fikri alindiktan
sonra yanlis isaretlemelere sebep olabilecegi belirtilen 6lgeklerin (6nem derecesi) siralama
yonii degistirilmistir. Gerekli diizeltmeler yapildiktan sonra anketler ana kiitleye elektronik
postayla gonderilmeye baglanmistir. Bu siire¢ igerisinde halen faaliyet gdstermekte olan
turizm dernek ve kurumlarina iiyelerini gondermeleri yoniinde talepte bulunulmustur.
Yapilan bu islemler sonucunda geri doniis sayisinin az olmast ve zaman agisindan
aragtirmay1 tehlikeye sokabilecegi diisiincesiyle siirecin hizlandirilmasi baglaminda Mersin
Universitesi BAP’a anketlerin arastirma sirketi tarafindan toplanmasi yoniinde hizmet alim
talebinde bagvurulmustur. Bu siire¢ icerisinde Ortam Arastirma firmasi ile baglantiya
gecilmis ve On anlagma saglanmistir. Bagvurunun kabul edilmesini takip eden siirecte

arastirma sirketi anketleri toplamaya baslamistir.
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Ankete katilan bes yildizli otel isletmelerinden elde edilen veriler arastirma

sorularina cevap bulunmasina uygun analiz tekniklerinin belirlenmesiyle test edilmistir.
Dolayisiyla yapilan frekans analizin sonucunda ¢alisamaya katilan otel isletmelerinin
finans/muhasebe yoneticilerinin agirlikli olarak lisans diizeyinde egitim aldiklart ve
isletmedeki gorevinin muhasebe miidiiri oldugu belirlenmistir. Bununla beraber ankete
katilan otel isletmelerinin yasimnin 1-5 ve 6-10 arasinda olan isletme sayisinin  agirlikl
oldugu saptanmustir. Isletmeyle ilgili 6ne ¢ikan diger veriler ise sirasiyla, her sey dahil
konaklama tipinde hizmet verdigi, 100’den fazla odaya sahip oldugu, 250’den fazla
calisani, hukuki yapisinin anonim sirket, sahiplik yapisinin ortakli ve tiim yil agik oldugu
frekans dagilimi sonucunda elde edilen sonuglardir. Ayrica ankete katilan otel

isletmelerinin %94’ linilin halka a¢ik sirket olmadig1 belirlenmistir.

Ankete katilan bes yildizli otel isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin
BASEL Kriterleri, UFRS ve Kurumsal Y&netim ilkeleri’nden genel anlamda haberdar
olduklar1 buna karsin, BASEL Kriterleri, UFRS ve Kurumsal Yonetim Ilkeleri hakkinda
egitimli olma oranlariin diisiik oldugu goriilmektedir. Otel isletmelerinin finans/muhasebe
yoneticilerinin en yogun bilgi sahibi oldugu ve egitim aldiklar1 konunun UFRS oldugu
gozlenmistir. Bunun nedeninin, arastirmanin devam ettigi siire¢ igerisinde Yeni Tiirk
Ticaret Kanunu’nun diizenlemelerinin yapiliyor olmasi ve 01.07.2012 tarihinden itibaren
yiriirliige girmesiyle birlikte UFRS kurallarinin sirketlerin finansal raporlama siireci
igerisinde kullanilmasinin zorunlu hale gelmesi olarak gosterilebilir. Buna karsin ¢alismaya
katilan otel isletmelerindeki finans/muhasebe yoneticilerinin ¢ok az bir kisminin BASEL
Kriterleri hakkinda haberdar olmalar1 ve yine bu konuyla ilgili egitim alan
finans/muhasebe yoneticisi sayisinin da olduk¢a az olma sebebini, BASEL Kriterlerinin

genellikle bankacilik sektoriine yonelik olarak cikartilmis diizenlemeler oldugu algisinin
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hakim olmasina baglamanin miimkiin oldugu diisiiniilmektedir. Ancak BASEL Il ve
BASEL III Kriterlerinin Ozellikle reel sektordeki firmalarin kredilendirme siireci
asamasinda yaptirimlar getirecegi géz Oniine alindiginda otel yoneticilerinin bu konuyla
ilgili daha fazla bilgi sahibi olmalar1 gerektigi yoniinde sinyaller vermektedir. Ankete
katilan otel isletmelerinin biiyiik ¢ogunlugunun halka acik isletme olmamasina ragmen
Kurumsal Yonetim ilkeleri hakkinda biiyiik bir kisminin haberdar ve egitimli olmalari,
gelecek yillarda otel isletmelerinin Ozellikle halka agilma siiregleri igerisinde 6nemli

katkilar saglayacag diistiniilmektedir.

Finans/muhasebe yoneticilerinden isletmelerinin finansal agidan temel
amaglarin1 ~ siralamalarinin  istendigi  soruda yapilan siralamanin  basinda  Kar
maksimizasyonu, daha sonra firma degeri maksimizasyonu ve son olarak isletme iizerinde
c¢ikart veya hakki bulunan herkesin refahinin maksimizasyonunun geldigi goriilmiistiir. Bu
sonu¢ ankete katilan otel igletmelerindeki finans/muhasebe yoneticilerinin giiniimiizde
gecerli olan nihai firma amaci hakkinda bilgi sahibi olmadiklarini ve 1960’11 yillara kadar
gecerli olan nihai firma amacini halen benimsiyor olduklarini gostermektedir. Bununla
beraber son yillarda sadece hissedar degerine yonelik degil isletmenin tiim paydaslarinin
refahinin maksimizasyonunu temel alan ‘‘Hak Sahipleri Yaklasimi’’nin ise (Stakeholder
Approach) ankete katilan finans/muhasebe yoOneticileri tarafindan nerdeyse hig
benimsenmedigi saptanmistir. Bu baglamda otel yoneticilerinin kisa vadeli bakis agisiyla
ulagmak istedikleri kar maksimizasyonu hedefi yerine, uzun vadeli bir bakis agisini
benimseyerek isletmenin siirdiirebilirligini saglayacak firma degeri maksimizasyonu ve
hak sahipleri yaklagimini nihai firma amaci olarak tanimlamalar1 ve alacaklar1 yatirim,
finansman ve temettii kararlarinda bu goriisleri uygulamalarinin Tiirk otel isletmelerinin

finansal yonden basarili olmalar1 a¢isindan 6nemli olacag: diistiniilmektedir.
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Ankete katilan 191 otel isletmesinin tamamina yakin bir kisminda finansal

analizin yapildig1 ve s6z konusu isletmelerin agirlikli olarak aylik donemler halinde
finansal analiz yapildig1 sonucuna ulasilmistir. Kendi biinyelerinde finansal analizin
yapilmadigini belirten otel isletmeleri ise s6z konusu analizlerin bagli bulunduklar sirketin
muhasebe/finans koordinatorliiglinde yapildigini ifade etmislerdir. Yine ankete katilan otel
isletmelerinin tamamina yakininda finansal analizden sorumlu birim/kisinin bulundugu ve
ilgili birim/kisilerin finans/muhasebe departmanlarinda yogunlastigi belirlenmistir. Otel
isletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin finansal analiz yapilirken isletmenin hangi
sorulara cevap aradigin1 6nem dereceleri baglaminda yaptiklar1 degerlendirme sonucunda
finansal analiz ile cevap aradiklari en onemli sorunun isletmenin hedeflerine ulasip
ulasmadig1 ve isletmenin gelecege yonelik planlarinin ne yonde belirlenecegine karar
vermek oldugu saptanmistir. Genel olarak bu soru degerlendirildiginde 6zellikle gelecegin
belirsiz oldugu turizm sektoriinde gelecekle ilgili hedeflerin belirlenmesinin ve hedeflere
ulasilip ulasgilmadigimin kontrol edilmesinin 6nemli oldugu ve yapilan degerlendirmeler
kapsaminda finans/muhasebe  yoOneticilerinin  bu  durumun farkinda  olduklari
diistiniilmektedir. Ankete katilan bes yildizli otel isletmelerinde Karsilastirmali Tablolar
Analizi’nin en sik kullanilan finansal analiz teknigi olmasinin yaninda en 6nemli finansal
analiz teknigi oldugu saptanmistir. Ikinci olarak en sik kullanilan finansal analiz tekniginin
Oran Analizi oldugu ve Onem derecesi baglaminda da ikinci sirada yer aldigi

belirlenmistir.

Otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin finansal analiz asamalarinda
faydalandiklar1 oranlart kullanim siklig1 ve 6nem derecesi baglaminda degerlendirdikleri
boliimiin sonucunda likidite oranlari arasinda en fazla nakit oran1 en az ise asit test oranint

kullandiklar1 goriilmiistiir. S6z konusu oran grubuyla ilgili yapilan degerlendirmeler
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incelendiginde otel isletmelerinin faaliyetlerinin kontroliinde likidite oranlarindan aylik
bazda faydalandiklar1 belirlenmistir. Likidite oranlarin1 hi¢ kullanmayan isletme sayisinin

yiiksek olmas1 da gzden kagmamasi gereken bir diger sonug olarak diistiniilmektedir.

Finans/muhasebe yoneticilerinin en c¢ok Onem verdikleri finansal yap1
oranlarinin baginda da borg¢lanma oraninin ilk siray1 aldig1 ve bu oranmi yaklagik kisa vadeli
borg¢larin toplam borglara oraninin takip ettigi belirlenmistir. S6z konusu oran grubunda en
az kullanilan oranin uzun siireli sermayenin payi orant olmasi ve Onem derecesi
baglaminda da son sirayr almasinin otel isletmelerinin uzun siireli kaynak bulmada
yasadiklar1 sikintilar diistintildiigiinde tesadiif olmadigini belirtmek yanlis olmayacaktir.
Finansal yapi oranlarindan faydalanmayan otel isletmesi sayisinin fazla olmasi ankete
katilan otel isletmelerin 6z sermaye agirliklt olduklarini ve bor¢ bulmada sikintilar
yasadiklarini diistindiirmektedir. Otel isletmelerinin son yillarda gereksinim duyduklar
finansal kaynaklar1 saglama olanaklarinin kisitli olmasi ve turizm endiistrisine yonelik
devlet tesviklerinin azalmasiyla beraber reel faiz oranlarinin yiliksek olmasi da s6z konusu
durumu destekler niteliktedir (Onal ve digerleri, 2006:23, Karadeniz, 2012: 321). Otel
isletmelerinin sahip olduklari varliklar1 ne derece etkin kullandiklar1 konusunda bilgi
verebilecek varlik kullanim oranlarindan giinliik bazda en sik faydalandiklari ve en 6nemli
gordiikleri oranin alacak devir hizi oldugu goriilmektedir. Ozellikle otel isletmelerinde otel
giris (check in) ve cikis (check out) islemlerinin yogun olmasi ve konaklama iicretlerinin
pesin veya kredili olarak 6denmesi nedeniyle alacaklarin devir hizinin giinliik olarak en
fazla hesaplanan varlik devir hizi oran1 olmasi normal olarak kabul edilebilir. Buna karsin
otel igletmelerinin finans/muhasebe yoneticilerinin varlik kullanim oranlarindan en fazla
aylik periyotlarda faydalandiklar1 ve burada ilk siray1 stok devir hizinin aldigr sonucuna

varilmaktadir. Yine s6z konusu oran grubu igerisinde en az kullanilan oranin caligma
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sermayesi devir hiz1 oldugu saptanmistir. Otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticilerinin
borsa performansinin 6l¢lilmesine yonelik oranlar1 kullanim sikliklarinin ¢ok diistik oldugu
ve Onem dereceleri baglaminda yiiksek oranda ¢ok Onemsiz seg¢eneginin isaretlenmis
olmasmi otel isletmelerinin borsaya kote isletmeler olmamasma baglamanin yanlis

olmayacag diisiiniilmektedir.

Bir diger oran grubu olan karlilik oranlarinin igerisinde giinlik bazda en sik
briit kar marji oranindan faydalandiklar1 fakat daha 6nceki oran gruplarinin kullaniminda
da goriilen aylik bazda yapilan hesaplamalarin karlilik oranlari grubu iginde gegerli oldugu,
diger bir ifadeyle karlilik oranlarmin da en fazla aylik bazda hesaplandigi ve bu
hesaplamada ilk sirayr faaliyet karliligini gosteren oranin aldigi belirlenmistir. Onem
derecesi baglaminda da yapilan degerlendirmede faaliyet karlilig1 oranin ilk sirada geldigi
gozlenmigstir. S6z konusu oran grubu icerisinde en az kullanilan oranin kaynaklar
tizerinden saglanan karlilik orani olmasmin endiistrinin uzun siireli kaynak bulmadaki
sikintilarint tekrar gozler Oniine serdigi diisiiniilmektedir. Son olarak otel isletmelerinin
kendine has yapilari geregi kullandiklar1 oranlar olmalar1 ankete katilan otel isletmeleri
finans/muhasebe yoneticilerinin kullanim siklig1 ve onem dereceleri agisindan yaptiklari
degerlendirmeleri etkilemis gibi goriinmektedir. Glinliik olarak en ¢ok kullanilan oran
olarak Once ortalama oda fiyati arkasindan satilabilir odabasina gelir oram1 karsimiza
cikarken, aylik olarak en sik kullanilan oranlar sirasiyla, temel maliyet yiizdesi,
departmana ait gelirlerin toplam gelire orani, yiyecek maliyet yiizdesi, igecek maliyet
yiizdesi ve is¢ilik maliyet yiizdesinin oldugu gozlenmistir. Ozellikle otel isletmeleri
acisindan en onemli gelir kaynagini saglayan departmanin odalar departmani olmasi
nedeniyle giinliik olarak odalarla ilgili oranlarin hesaplanmasi olagan olarak karsilanmasi

gereken bir sonugtur. Yine Sing ve Schmidgall’in (2001) Amerika’daki konaklama
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isletmelerinin finans/muhasebe yoneticileriyle gerceklestirmis olduklar1 ¢alismanin
sonuglarinda da otel isletmelerine ait faaliyet oranlarinin giinliik ve aylik bazda kullanildig1
ve s6z konusu oranlar igerisinde ilk sirayr ortalama oda fiyati ve RevPAR’in aldigi
belirlenmistir. Onceki oranlarda karsilastigimiz kullanilmayan oran sayisinin bu oran
grubunda yer almadigi gézden kagmamasi gercken bir diger noktadir. Fakat en az
hesaplanan oranin ortalama kuver basina gelir olmasi son yillarda yayginlasan her sey
dahil sistemin getirdigi bir sonug¢ olarak diisiiniilebilir. Otel isletmelerine ait finansal
oranlarin kullanim siklig1 baglaminda yapilan degerlendirmede oldugu gibi 6nem
dereceleri baglaminda da yapilan degerlendirme sonuglarinin birbirine ¢ok yakin oldugu ve
ankete katilan finans/muhasebe yoneticilerinin biiylik bir cogunlugunun s6éz konusu

oranlar1 ¢ok 6nemli bulduklar1 gézlenmistir.

Genel olarak yapilan degerlendirme sonucunda yukarida sirasiyla agiklanan
finansal oranlarin kullanim siklig1 ve 6nem derecesi baglaminda yapilan degerlendirmeye
ait verilerin sonuglariyla Sing ve Schmidgall’in (2001-2002) ile Schmidgall ve De
Franco’nun (2004) gerceklestirmis olduklar1 caligmalarda finans/muhasebe yoneticilerinin
yapmis olduklar1 degerlendirmenin sonuclariyla paralellik gosterdigi belirlenmistir. Bu
baglamda Akdeniz Boélgesi’'nde faaliyet gdstermekte olan Turizm Isletme Belgeli bes
yildiza sahip otel isletmelerinde kullanilan finansal oranlarin kullanim siklig1 ve 6nem
siralamasinin, yurt disinda faaliyet gosteren otel isletmeleri finans/muhasebe yoneticileri

icinde ayn1 yonde oldugu sonuclar dogrultusunda sdylenebilmektedir.

Arastirma sorular1 baglaminda yapilan ki kare analizleri sonuglarinda kullanim
sikligi ve Oonem derecelerinin analiz edildigi degiskenlerden finansal analiz teknikleri
arasinda, oran gruplarinin ise tiimiiniin kullanim siklig1 ve 6nem dereceleri arasinda 0,05

anlamlilik diizeyinde bir iliskinin oldugu sonucuna varilmistir. Diger bir ifadeyle en 6nemli
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olarak isaretlenen finansal analiz tekniginin en sik kullanilan oldugu sdylenebilmektedir.
Analize tabi tutulan bir diger degisken ise bes yildizli otel isletmelerinin kullandiklari
finansal analiz teknikleri ile isletmenin yas1 ve faaliyet donemleri arasinda 0,05 anlamlilik
diizeyinde bir iligkinin oldugu saptanmistir. Bu baglamda isletme yasinin biiyiimesiyle
finansal analiz tekniklerinden faydalanma oraninin da artti§1 sonucuna varilmaktadir.
Ankete katilan otel isletmelerinin kullandiklar1 finansal analiz teknikleri ile faaliyet
donemleri arasinda 0,05 anlamlilik diizeyinde yalnizca oran analizi ile aralarinda bir
iliskinin olmadig1 belirlenmistir. Diger {i¢ analiz teknigi ile faaliyet donemleri arasinda bir
iligkinin oldugu saptanmistir. Bu baglamda bes yildizli otel isletmelerinde tiim yil agik
olanlarin finansal analiz tekniklerinden faydalanma oranimmin daha yiiksek oldugunu
sdylemek miimkiindiir. Isletmelerin nihai amagclar1 ile kullandiklar1 finansal analiz
teknikleri arasindaki iliskinin varligina dair yapilan analizde 0,05 anlamlilik diizeyinde bir
iligkinin oldugu belirlenmistir. Diger bir ifadeyle otel isletmelerinin nihai amaglari
baglaminda yapmis olduklart degerlendirme ve finansal analiz tekniklerinde faydalanma
sikligmin  ayn1  yonde oldugu soOylenebilmektedir. Bes yildizli otel isletmelerinin
kullandiklar1 finansal oranlar ve nihai amaglar1 arasindaki iliskinin analiz edilmesi
sonucunda 0,05 anlamlilik diizeyinde kar maksimizasyonu ile asit test orani, borsa
performans oranlar1 ve aktif karlilik oran1 arasinda bir iliskinin olmadigi1 kalan oranlarin
tiimiiyle aralarinda anlamli bir iliskinin oldugu saptanmistir. Firma degeri maksimizasyonu
ile asit test orani, borsa performans oranlari ve ortalama kuver basina gelir oran1 arasinda
0,05 anlamlilik diizeyinde bir iligkinin olmadigi belirlenmekle beraber diger oranlar
arasinda anlaml bir iligki oldugu goriilmiistiir. Son olarak isletme {izerinde ¢ikar1 veya
hakki1 bulunan herkesin refahinin maksimizasyonu ile kullanilan finansal oranlar arasindaki

iliskinin analizi sonucunda 0,05 anlamlilik diizeyinde likidite oranlar1 grubunun tiimiiyle;
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finansal yap1 oranlarindan toplam borglarin 6z sermayeye orani, maddi duran varliklarin 6z
sermayeye orani, kisa vadeli borg¢larin toplam kaynaklara oran1 ve uzun vadeli borglarin
toplam borglara orani; borsa performans oranlarinin tiimiiyle; karlilik oranlarindan, net kar
marji, faaliyet karlilig1 ve aktif karlilik; otel isletmelerinde kullanilan faaliyet oranlarindan
ise temel maliyet yiizdesi oraniyla anlamli bir iliskin olmadigir bu oranlar disinda kalan
oranlarin tiimiiyle aralarinda bir iligkinin oldugu saptanmistir. Genel bir degerlendirme
yapildiginda, ankete katilan bes yildizli otel isletmelerinin yapmis olduklar1 nihai amag ve
finansal oranlar1 kullanim siklig1 arasindaki iligkinin analizi sonucunda, nihai amagclar1 ve
finansal oranlar arasinda genel olarak dogru orantili bir iliskinin oldugu gézlenmektedir.
Bir baska degisle nihai amaglar1 arasinda en 6nemli secenegini isaretleyen isletmelerin

finansal oranlar1 kullanim sikliginin da ayn1 yonde artis gosterdigi gézlenmistir.

Calismanin amaglari dogrultusunda bes yildizli otel isletmelerinde finansal
analiz tekniklerinin kullanim sikligi ve 6nem dereceleri baglaminda elde edilen verilerin
Akdeniz Bolgesi’nde faaliyet gostermekte olan T.C.Kiiltlir Turizm Bakanligi’nin, 2009 yili
Turizm Isletme Belgesi'ne sahip bes yildizli otel isletmeleri ve Subat-Temmuz 2012
donemiyle smirlt oldugu unutulmamalidir. Calismanin kisitlar1 arasinda ilk siray1r anket
kullanimindan kaynaklanan cevaplayict hatalar1 ve kullanicinin kisisel olarak yapmis
olabilecegi degerlendirmeler almaktadir. Bununla birlikte ¢alismanin zaman ve finansal
kaygilar nedeniyle 4-3-2-1 yildiza sahip olan otel isletmelerini kapsayamamasi ¢aligmanin
kisitlar1 arasinda yer almaktadir. Dolayisiyla ¢alismanin diger yildiza sahip otel isletmeleri,
bakanligin yapmis oldugu siniflama kriterlerini dikkate alarak yalmzca Turizm Isletme
Belgeli turizm igletmelerini degil Turizm Yatirim Belgeli isletmeleri de kapsayacak sekilde
yapilmas1 Onerilebilir. Calisma ayrica halka acik turizm sirketleri lizerinde de yapilabilir.

Genel olarak literatiir incelendiginde ulusal diizeyde bdyle bir ¢alismanin olmadigi ve
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uluslararasi alanda kisitli sayida ¢alisma oldugu saptanmistir. Bu baglamda gergeklestirilen
bu calismanin literatiirdeki bu eksikligi giderecegi ve uluslararast kiyaslamalarin
yapilmasina imkan saglayacagi diistiniilmektedir. Yine bu calismada elde edilen bulgularin
turizm endiistrisinde faaliyet gostermekte olan otel isletmelerinin finans/muhasebe
yoneticilerine finansal analiz konusunda eksiklerini gorme ve bu alanda kendilerini
gelistirme firsatt sunmasi agisindan énem arz etmektedir. Calisma ayrica Temmuz ayinda
yiriirliige giren kanunlar ve gelecek tarihlerde bu alanlardaki yaptirnmlarin artmasi
yoniindeki beklentiler sonucunda otel igletmeleri yoneticilerinin BASEL Kriterleri, UFRS
ve Kurumsal Yonetim ilkeleri konularinda eksikliklerini giderme imkani tanimasi

acisindan da 6nem arz etmektedir.
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EK1: Turizm Endiistrisi Disindaki Sektorlere Yonelik Finansal Analiz Tle Tlgili Yapilmis Calismalar

Cahisma

Calismanin amaci

Chen ve

Finansal rasyolarla ilgili

Orneklem

Sonuclar

Shmerda
(1981)

yapilan arastirmalari
incelemek.

Finansal rasyolarla ilgili
26 ¢alisma incelenmis

Finansal rasyolarin 7 faktor altinda gruplandigi ve gruplanan oranlarin
farkli yollardan ayni oran1 hesapladiklar1 goriilmiistiir.

Aydin
(1988)

Tiirkiye’de sirketlerin
birlesme kararlarinda
gerceklestirilen finansal
analizleri arastirmak.

Tiirk lastik sektoriinde
yer alan iki sirket

Arastirma sonucunda sirketlerin birlesme kararlarinda birlesecekleri
isletmeleri finansal yonden degerlendirilmelerinde, defter degeri ve
piyasa degeri oranlari, tasfiye degeri, iskonto edilmis nakit akislarina
gore isletme degeri, donen varliklar, sabit varliklar, amortisman ve
karsiliklarin analiz edildigi goriilmiistiir.

Mutlu
(1991)

Ocal,

Anonim sirket faaliyet
raporlarinin finansal analiz
acisinda onemini belirlemek

Istanbul Menkul Kiymetler

Tiirkiye'de faaliyet
gOsteren li¢ sigorta, bir
turizm, dort sanayi ve ii¢
bankanin yayinlamis
oldugu faaliyet raporlari

Incelenen faaliyet raporlarinda; dipnot, tablolarin karsilastiriima
imkanu, tilkedeki ekonomik duruma gore degerlendirme eksiklikleri
oldugu yoniinde sonugclar elde edilmistir.

Oral,
Erdis ve
Vural
(2007)

Borsasi’na kote olan Tiirk
insaat firmalarinin en
Onemli finansal
gostergelerini belirlemek.

Tiirkiye’deki bankalarin

Istanbul Menkul
Kiymetler Borsasi’na
kote olan Tiirk insaat

firmalari

Yapilan faktor analizi sonucunda firmalarin kullandiklart oranlarin,

likidite, faaliyet, karlilik, sermaye yapisi, biiylime ve varlik yapilariyla
ilgili olduklar belirtilmistir

Gokmen
(2007)

mevcut durumlarin ortaya
koymak ac¢isindan finansal
analiz tekniklerinin
kullanimini1 incelemistir
Firmalarin olas1

Analizde Tiirk bankacilik
sektoriinde faaliyet
gosteren dort bankanin
2006 y1l1 finansal verileri
kullanilmistir.

Bankalarin durumlarinin incelenmesinde rasyo analizinin en iyi
sonuglar1 verdigi yoniinde ¢ikarimlarda bulunulmustur.

Halim,
Jaafar,
Osman
ve Akbar
(2010)

basarisizliklarin1 6nceden
belirlemek ve gerekli
Onlemlerin alinmasi
amactyla bir ¢calisma

gergeklestirmislerdir.

Malezya’daki biiytik, orta
ve kii¢lik olarak secilmis
alt1 insaat sektorii
firmasinin verileri
incelenmistir.

Firmalarin olas1 bagarisizlarinin 6nceden tespitinde finansal oranlarin
etkili oldugu sonucuna ulasilmistir




Orneklem

EK2: Turizm Endiistrisine Yonelik Finansal Analiz ile ilgili Yapilmis Cahsmalar

Amerika'daki agirlama endiistrisi finansal

Sonuglar

ve teknoloji profesyonelleri (Hospitality
Financial and Technology Professionals-

500 konaklama isletmesinin finansal
yonetici ve sorumlulari.

HFTP) veri tabaninda 2000 yilinda yer alan

Degerlendirmede en 6nemli ve sik kullanilan oranlar
likiditeyle ilgili oranlar, karlilik oranlar1 ve faaliyet
oranlari olarak belirlenmistir.

Amerika'daki agirlama endiistrisi finansal
ve teknoloji profesyonelleri (Hospitality
Financial And Technology Professionals-
HFTP) veri tabaninda 2000 yilinda yer alan
500 konaklama isletmesinin finansal
yOnetici ve sorumlulart.

Calismanin sonucunda yoOneticilerin rasyolari kullanim
ve derecelendirmesinde 2001°deki ¢caligmalarindan pek
fark olmadig1 belirlenmis ve en sik kullanilan 10 oranin
karlilik, etkinlik ve faaliyet oranlar1 oldugu sonucuna
varilmigtir. Buna karsin yoneticilerin likidite ve finansal
yapt oranlarina verdikleri dnem ve kullanim

Calisma Calismanin amaci
Finansal yoneticilerin
Sing ve kullandiklar1
Schmidgall oranlarin
(2001) degerlendirilmesini
yapmak.
Finansal yoneticilerin
Sing ve kullandiklar1
Schmidgall oranlarin
(2002) degerlendirilmesini
yapmak.
Otellerde oda
fiyatlarina
kahvaltinin dahil
Steed, edilmesiyle t_).irli"kte
Brody ve RevPAR, giinliik
y .
Gu (2003) orta@ama fiyat ve briit
faaliyet kar1 oraninda
meydana gelen
degisiklikleri
incelenmesi.

Teorik anlamda bir ¢alisma
gerceklestirilmistir.

sikliklarinin diigiik oldugu goriilmiistiir

Oda fiyatina kahvalti ticretlerinin eklenmesiyle gelir ve
karlilikta belirgin bir artig oldugu sonucuna ulasilmistir.




EK2: Turizm Endiistrisine Yonelik Finansal Analiz ile Tlgili Yapilmis Cahsmalar

Calisma

Calismanin amaci

Orneklem

Schmidgall
ve Defranco
(2004)

Finansal oranlar1 kullanarak
kuliip endiistrisi i¢in
finansal kiyaslama yapmak.

Calismada Agirlama Endiistrisi Finansal Ve
Teknoloji Profesyonelleri (Hospitality
Financial And Technology Professionals-
HFTP) adl1 veri tabaninda bahar 2004°de yer
alan 500 kuliib isletmesinin finansal
yOneticisine anket gonderilmistir.

Sonuclar
Calisma sonucunda hizmet sektoriiniin
onemli bir kolu olan kuliip endiistrisinde,
personel maliyetleri, satilan yiyeceklerin
maliyeti, satilan igeceklerin maliyeti, cari
oran ve bor¢-06z sermaye oranlarinin en sik
kullanilan rasyolar oldugu sonucuna
varilmiglardir.

Kay ve
Moncarz
(2004)

Konaklama sektoriinde
yOneticilerin sahip olduklar1
bilgi, beceri ve yeteneklerin

basarilarindaki roliinii

Olgmek.

Amerika otel ve konaklama birligi (American
Hotel&Lodging Association-AH&LA)
iiyeleri ve Uuslararasi Florida tliniverstesi
agirlama ve turizm yonetimi boliimii (Florida
International University’s School Of
Hospitality And Tourism Management-FIU)
1973-1998 mezunlari

Yapilan ¢alisma sonucunda katilimcilar
kendilerini finansal yonetim bakimindan
zayif bulmus ve bagar1 konusunda en 6nemli
kriterin finansal bilgi ve beceri diizeyi
oldugu konusunda goriis belirtmislerdir.

Kim ve
Ayoun
(2005)

Hizmet sektoriindeki
konaklama, restoran,
havayolu ve eglence
merkezleri olmak {lizere dort
fakli grubun verilerini
karsilastirmak.

Karsilastirma yapilacak sektorlerin uluslar
arasi kredi derecelendirme kurulusu Standart
& Poors’un 1997-2001 yillarina ait verileri
kullanilmistir.

Analiz sonucuna gore varlik karlilik orani
kullanilarak yapilan karsilastirmada eglence
sektoriliniin en diisiik orana sahip oldugu, 6z

kaynak karlilig1 bakimindan ise
mevsimsellikten dolay: tiim sektorlerin
diistik bir oranda seyretmesi olarak

Barras
(2005)

Calismada otellerin
verimliliginin 6l¢iilmesi
amagclamistir

Portekiz’in turizm konusunda devlet
tarafindan atanan yoneticilere sahip kurum
olan Enatur’un finansal kontrol ve raporlama

biriminden Pousada zincir otellerinin 2001

yilina ait 41 otelden veriler kullanilmistir.

belirtilmistir.

Yapilan analizde otellerin verimliliginin
arttirabilmeleri i¢in ¢ikt1 boliimiinde yer
alan oranlarin degerinin arttirilirken girdi
boliimiindeki oranlardan en az birinin
diisiirilmesi gerektigi yoniinde sonuglar

elde edilmistir.



EK2: Turizm Endiistrisine Yonelik Finansal Analiz ile lgili Yapilmis Calismalar

Calisma Calismanin amaci Orneklem Sonuclar
Yapilan regresyon analizi sonucunda otellerin net faaliyet
Smith Seyahat Arastirmalari kar1 ile doluluk oranlari, isletmenin yas1 ve bliyiikligi
O’neill ve Gelir yaratan unsurlarin Kurulusu’nda (Smith Travel arasinda dp{grudan bi? iligkinin old}lgu sonucuna
Mattila warlilik iizerindeki Research-STR) yer alan toplam Varllmlstlr: Ylne net faaliyet kari tizerinde birebir ve en
(2006) etkilerinin arastiriimasidir 1.954 otelin 2002 ve 2003 biiyiik etkinin giinliik ortalama fiyat (adr) ve satilabilir
) yillarma ait verileri odabasina gelir (RevPAR) oranlarinin oldugu ve
kullanilmistir. yoneticilerin yaygin olarak bu oranlar1 kullandiklar
saptanmigtir.
Calisma sonucunda otel ve restoranlarin oranlari arasinda
Otel ve restoranlarm Standard & Poor’s b.el‘irgin bir farklilik oldugu goriilmiistiir. Likidite ve
finansal oranlart arasmnda bir COMPUSTAT veri tabanindan | aktivite bakimindan otellerin daha yiiksek oranlara sahip
Kim (2006) farklilik olup olmadigint 2000 ve 2004 yillarina ait oldugu sonuglar arasindadir. Odeme giicii oranlari
arastirmak toplam 108 1$1etme‘n1‘n oranlarini baklmana ise restoranlapn daha avantajli oldugu ve
' incelemistir otellerin daha biiyiik bir bor¢ oraniyla ¢alistiklar
belirlenmistir.
Pazar ¢esitlendirmesi yoluna New York Borsasi (NYSE),
itmelerivle. finansal Amerikan Menkul Kiymetler Yapilan analiz sonucunda pazar ¢esitlendirmesi
Lee ve Jang g f yie, i tik Borsasi (AMEX), Amerikan yapmamis otellerin bilylime ve finansal performanslarinin
(2007) per ormzni.v eilskl far Teknoloji Borsasinda pazar ¢esitlendirmesi yapmis otellerden daha iyi oldugu
arasmcakt 1yKiyl (NASDAQ) yer alan halka agik gorilmiistiir.
aciklanmaya caligmak. 36 otel
Hilton’un rakipleri _ _ Oranlarin kullanimiyla gergeklestirilen analizde Hilton’un
Johnson, :cerisindeki d Hilton, Marriot, Starwood, hisse degerinin ger¢ek degerinin ¢ok iistiinde oldugu
Harris, lierm{l f ! lirllllmur%u Wyndam, Four Seasons, goriilmiistiir. Analiz sonuglarina bagli olarak yazarlar
Baucum ve . lartsl as‘lrezirah an gll Gaylord otellerinin, 2002-2006 Hilton’un hisse senetlerinin alimini tavsiye etmemisler
Loyd (2007) 1 etmeni daha guetd yil1 verileri. hatta firsat bulundugunda elden ¢ikarilmasin
oldugunu belirlemek.

Onermislerdir.




EK2: Turizm Endiistrisine Yonelik Finansal Analiz ile Tlgili Yapilmis Cahsmalar

Calisma

Calismanin amaci

Orneklem

Sonuclar

Fong (2009)

Iki butik otelin finansal
performanslarini rasyo analizi
yontemini kullanarak
karsilastirmak.

Singapur’da bulunan
iki butik otelin finansal
verileri.

Otellerin likidite, 6deme giicii, verimlilik (devir hiz1),
karlilik ve faaliyet oranlarina bakilarak Amerika’daki otel
standartlariyla karsilastirilmis ve performansi diisiik olan
otele tavsiyelerde bulunulmustur.

Assaf, Barros
ve Josiassen
(2010)

Cevresel degiskenleri dikkate
alarak otel verimliliginin
Olgiilmesini hedeflemislerdir.

Tayvan’da 78 otelden
toplanan veriler
kullanilmuastir.

Yapilan analiz sonucu farkli isletme tiplerinde kiyi, sehir,
bagimsiz ve zincir otellerinde verimliligin farkli oldugu
sonucuna varmislardir.




EK3: Anket Calismasi

Sayin Otel Isletmesi Ilgili Béliim Sorumlusu,

Asagida yer alan anket, Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii'nde yiiriitiilen “OTEL ISLETMELERINDE FINANSAL ANALIZ
TEKNIKLERININ KULLANIMI” baglikhi Yiiksek Lisans Tez Galismas: kapsaminda yapilmaktadir. Yardimlariniz icin ¢ok tesekkiir ederiz.
Not: Galisma sonuglarinda isletme isimleri kesinlikle gizli tutulacaktir. Istenildigi takdirde galisma sonuglari sizlerle paylasilacaktir.

Yrd. Dog. Dr. Erding KARADENIZ
ekaradeniz@mersin.edu.tr

Selda KAHILOGULLARI
selda.khl@gmail.com

Mersin Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Turizm Isletmeciligi ve Otelcilik Ana Bilim Dali

1. Asagida yer alan bagliklar konusunda bilgi sahibi olup olmadiginizi belirtiniz.

Kurumsal Yoénetim ilkeleri

BASEL Kriterleri Uluslararasi Finansal Raporlama

Standartlari (UFRS) o Evet
o Evet

o Evet o Hayir
o Hayir

o Hayir

2. Asagida yer alan baglklar konusunda egitim alip almadiginizi belirtiniz.

BASEL Kriterleri Uluslararasi Finansal Raporlama Kurumsal Yonetim ilkeleri
o Evet Standartlari (UFRS) Evet
[m]
o Hayr o Evet
o Hayir o Hayir

3. Isletmenizin finansal yonden temel amaglarini 5nem derecesi baglaminda siralayiniz.(En dnemli 1,6nemli 2, en Gnemsiz 3 seklinde
isaretleyiniz.)

o a) Kar maksimizasyonu
o b) isletmenin piyasa degerinin maksimizasyonu (Firma degeri maksimizasyonu)
O

c) Isletmenin {izerinde gikari veya hakki bulunan herkesin refahinin maksimizasyonu
4. Isletmenizde finansal tablolarin analizi yapiimakta midir? O Evet O Hayir Cevabiniz evet ise hangi siklikta yapiimaktadir?
O Gunlik O Haftalik 0O Aylik O 3er Aylik O Yilhk

5. isletmenizde finansal analizden sorumlu birim veya kisi bulunmakta midir?> o Evet o Hayir Cevabiniz evet ise finansal analiz
hangi birim veya kisi tarafindan yapilmaktadir?

O Muhasebe Birimi - MiidUri O Finans Birimi - Midiri O Ortaklar O Yonetim Kurulu

O Mali Misavir O Genel Mudur O Finansal Danigman

6. isletmeniz finansal analizle asagidaki sorulardan hangilerine cevap aramaktadir énem dereceleri baglaminda degerlendiriniz.
1; Cok Onemli 2, Onemli, 3; Ne Onemli Ne Onemsiz, 4; ; Onemsiz 5; Gok Onemsiz,

1 2 3 4 5 1 2 3 4 5
oo O o 0 Genelolarak isletme faaliyetlerinin basarisi derecesini o
Blgme O O O O Gelecege yonelik planlar hazilama
oo O oo isletmenin likidite, karlilik, verimlilik ve finansal yapisiyla O oooo Urin ve hizmet tiirleri ile izlenecek fiyat
ilgili bilgi edinmek politikasini belirleme
oo O oo isletmenin likidite, karlilik, verimlilik ve finansal yapisiyla O oooo isletme faaliyetlerinin denetim ve
ilgili dnceki dénemlerle karsilagtirma yapmak degerlendiriimesi
oo 0o o o Devam eden isletme faaliyetlerinin her agamasinda dogru O oooo isletmenin hedeflerine ulasip ulasmadigini
ve dlzeltici kararlar alinmasi saptamak

7. isletmenizde hangi finansal analiz tekniklerinden faydalaniimaktadir. (Hem kullanim sikligi hem de 6nem derecesini dikkate alarak
ayri ayn degerlendiriniz).

Kullanim sikhigi Onem derecesi
1; Cok Sik, 1; Gok Onemli
2; Sik, 2; Onemli, ,
3; Bazen, 3; Ne Onemli/Ne
4; Nadiren, On(?.msiz,
5; Hig 4; Onemsiz
5; Cok Onemsiz,
1 12 |3 |4 |5 |Finansal Analiz Teknikleri 112 |13 |4 |5
a) Karsilagtirmali Tablolar Analizi
S1O1E[I1T]  (vatay Analiz) i el Al I IS
ololal ol olb) Dikey Yizdeler Analizi (Dikey Analiz) | ol ol ol ol o
ololol ol ol Trend Analizi (Egilim Analizi) ololololo
ol ol ol ol o]d) Oran Analizi (Rasyo Analizi) ololololo
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8. Asagida yer alan finansal oranlari kullanim sikligi ve nem dereceleri baglaminda ayri ayri degerlendiriniz.

Kullanim sikhigi Onem derecesi Kullanim sikhig Onem derecesi
1; Giinliik, 1; Gok Onemli 1; Giinliik, 1; Gok Onemli
2;Haftalik, 2; Onemli, , 2;Haftalik, 2; Onemli, ,
3; Aylik, 3; Ne Onemli/Ne 3; Aylik, 3; Ne Gnemli/Ne
4; Geyrek Donemlik, Onemsiz, 4; Ceyrek Dénemlik, Onemsiz,
5; Yillik, 4; Onemsiz 5; Yillik, 4; Onemsiz
6; Hig 5; Gok Onemsiz 6; Hig 5; Gok Onemsiz
1 2 3 4 5 6| LIKIDITE ORANLARI 1 2 3 45 1 2 3 4 5 6| KARLILIK ORANLARI 1.2 3 45
O O o o o ol 1)Carioran OoOoooao O O O O O O 21)Britkar marji O O O
O O O O O g 2)Asittestoran OOooao O O O O O O 22)Netkar marji O O R
O O O O O g 3)Nakitoran o B o B O O O O O O 23)Yatinm verim oran OO0 o0oao
1 2 3 4 5 6| FINANSAL YAPI ORANLARI 1 2 3 45 O O o o o O 24)0zsermaye karliligi O0O0O0oaQg
O O O O O O 4)Borglanma Orani 0O0OD0Oag 0O O O O O O 25)Faaliyet karlihg [ I A R |
O O O O O O 5)Vzun sireli sermayenin payi orani OO0 ooag O O O O O 04| 26)Aktif karlilik orani Oo0Oooaog
O O O O O 0O 6)Faizkargilama orani OoOooao Oooooo gzgr’fﬁynamarumﬂndenkarllllk 0Oooo o
5 O oooao
Dooooo Zg;’lp'am borglarin 6z sermayeye 1 2 3 4 5 6| OTELISLETMELERI 12 3 45
FAALIYET ORANLARI
8)Maddi duran varliklarin uzun streli 28)Departmana Ait Gelirlerin
booooo borglara orani boooo b ooooo Toplam Gelire Orani 0o ooo
0o oo o o JKsavadelborgann toplam Ooooao O O O O O O] 29)0ralama Oda Fiyati Oo0oQoao
kaynaklara orani
Oo0ooooao 10)Uzun vadeli borglarin toplam Ooooo Oooooo 30)Satilabilir Oda Basina Gelir Oo0ooao
borglara orani (RevPAR)
VARLIK KULLANIM OO0 oogao
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5 i
ORANLARI O O O O O O 31)Ortalama Kuver Basina Gelir
O O O O O O 11)Stokdevirhizi o e o R o A O O O O O O 32)Yiyecek Maliyet Yizdesi o R R R
O O O O O 0| 12)Stok devir suresi Oo0oooao O O O O O 0O| 33)igecek Maliyet Yiizdesi OO oo 0o
O O O O O Of 13)Alacak devirhizi o e o R o A O O O O O 0O 34)iscilik Maliyet Yiizdesi o R R R
O O O O O O 14)Alacak devir stiresi Oo0oooao O O O o o g 35Temel maliyet ylizdesi OO oo o
- 36)Otel mUsterisi basina elde
O O O O O O 15)Galisma sermayesi devir hizi o O o A o R O O O o O o A edilen gelir orani(RevPAC) O O o O
O O O O O Of 16)Varlkdevir hizi OoOoooao O O O O O 0O| 37)letisim (telefon) gelir yiizdesi Oo0ooo o
O g O O O O 17)Duran varlik devir hiz Ooooao Ooooooao 33%2’;““6’)3””‘3"'96'" Oooo o
O 0 o o o o 18)0zsemaye devirhiz Oo0oooo Ooooooao )slgigg:ilardepanmamgehr Ooooo o
BORSA PERFORMANS 40) Diger ( belirtiniz) ....
1 2 3 4 5 6 1 2 3 4 5
ORANLARI OO0Oo0aogoaog O oOooogo o
o O O O Ol 19)Fiyatkazang orani Oo0DoQoao o Ao
O O O O 0| 20)Piyasa degeri-defter degeri orani O O O O O 42).i
9. Asagida sizinle ve igletmenizle ilgili ifadelerin bulundugu alanlari uygun sekilde isaretleyiniz.
Egitim Diizeyiniz Konaklama Tipi .
O lkégretim O Oda Kahvalti Isletme Yasi Hukuki Yapisi Sahiplik Yapisi
O Lise O Yarim Pansiyon O 15 O Sahis Sirket O Bireysel (Bagimsiz)
O Lisans 01 Tam Pansiyon O 6-10 O Kollektif Sirket O Yonetim Sozlesmesi
: Qi Management Contract
O Yiksek Lisans O Her Sey Dahil 0 1115 0 Anonim Sirket é o il )
O Doktora E 1261-20 {istii 0 Limied S DFraicrI\ise
ve Ustl i irtin
O Diger (Belitiniz)... O Diger(Belitiniz)...... -
Oda Sayisi O Zincir
isletmedeki Goreviniz :
;Genel Miidir i 100,den az Calisan Sayisi Faaliyet Dénemi
. 00 100den fazla 0 10-49 O Tim yil Hisseleri ~ Halka
O Muhasebe Miidiiri i
R Acik Igletme
) - 0 50-250 O Sezonluk
O Finans Mudurd 0 251 den fazla O Evet O Hayrr

O Diger (belirtiniz)...

Ankete Katiliminiz igin Tesekkiir Ederiz




