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OZET

Bugiiniin isletmecilik anlayis1 cercevesinde basarili isletme kavramindan soz edilecek
olursa; isletmenin karli olmasinin yaninda hatta 6tesinde mevcut kaynaklarinin en iyi sekilde
degerlendirerek piyasa degerini maksimize eden isletme kavrami ortaya cikmaktadir. Bir
isletmenin mevcut kaynaklarini en iyi sekilde degerlendirebilme yollarinin en énemlilerinden
biri ise; etkin bir nakit yonetimi yiiriitebilmesi ile dogru orantili olacaktir. Nakit yonetimi son
otuz yildir gelisme gosteren bir kavram olmasina ragmen; faiz oranlarinin degiskenlik
gosterdigi; isletmeler arasi islemlerin ¢ok biiyiik boyutlara ulastigi; isletmelerin ¢ok uluslu
isletme ve global isletme olarak diinya ¢apina yayildigi; iletisim teknolojisinin hizla gelistigi

giinlimiizde daha da karmasik bir hal almaktadir.

Isletmeler nakit yonetimi konusundaki becerileri ile degerlendirildiginde biiyiik
isletmelerin kendilerine has yoOntemler gelistirebildikleri; kiiciik isletmelerin ise nakit
yonetimi konusuna hikim personel bulmakta dahi zorlandiklari gézlemlenmektedir. Cok
uluslu ve global isletmelerin finansal islem yapisimin karmagikligi dolayisiyla tiim diinya
boyutunda {iriin / hizmet {iretimi i¢in finansman temini; art1 deger olarak kalan nakdin finansal
piyasalardaki kullanilmama sonucunda satin alma giiciiniin yipranmasin1 dnlemek amaciyla
degerlendirilmesi de dahil olmak iizere artik bugiiniin en 6nemli isletme sorunlarindan biri

haline gelmistir.

Ulkemizde faaliyet gostermekte olan konaklama isletmelerinin biiyiik bir kisnu KOBI
kapsaminda yer almaktadir. Dolayisiyla konaklama isletmeleri nakit yonetimi konusunda hem
KOBTI’lerin karsilastiklar1 sorunlarla hem de sektoriin getirmis oldugu 6zellikler neticesinde
ortaya cikan sorunlarla karsi karsiya kalmakta ve etkin bir nakit yonetimi politikasi
sergileyememektedirler. Bu durum beraberinde cesitli biiyiikliiklerde finansman sorununu
getirirken konaklama isletmelerinin 6nemli bir kisminda ayr1 bir finans departmani
bulunmamas1 nedeniyle yasanan sorunlar siire ve miktar agisindan da biiytiyebilmektedir.
Buradaki en biiyiik faktor; ayr1 bir finans departmani bulunmayan konaklama isletmelerinde
finansal kararlarin muhasebe departmani ya da iist diizey yoneticiler tarafindan alinmasidir.
Nakit yoOnetiminde etkinligin saglanmas1 hedeflendiginde yapilacak ilk islerden birisi
konusuna hakim nitelikli bir finans personelinin isletmenin nakit ihtiyac1 veya fazlasini

belirlemesi ve bu dogrultuda nakit yonetim stratejileri gelistirerek mevcut nakdin atil duruma
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diismesini engellemesinin saglanmasidir. Ancak konaklama isletmelerinde nakit yonetimi

politikalari, bu niteliklere sahip personel yerine konu hakkinda yeterli bilgi diizeyine sahip
olmayan muhasebe personeli ya da bircok isi ayn1 anda yapmak zorunda olan iist diizey
yoneticiler tarafindan olusturulduklar: i¢in yil icerisinde pek cok kez gozden gecirilmeleri;

onarilmalar1 veya degistirilmeleri gerekmektedir.

Bazi konaklama isletmelerinde sezonluk dalgalanmalar yasanmaktadir. Nakit
yonetiminde etkinlige sahip olunamamasi dalgalanmalar karsisinda olusabilecek nakit
aciginin onceden tespitini engellemekle birlikte nakit fazlasinin olusmasi durumunda nakdin
nerede ve nasil degerlendirilecegi de dogru bir sekilde belirlenememektedir. Konaklama
isletmelerinin sezonluk dalgalanmalar karsisinda sikintiya diigmeden faaliyetlerine devam
edebilmeleri, yogun sezonlarinda elde ettigi nakdini zamaninda en iyi sekilde degerlendirecek

ve y1l boyunca etkinligini yitirmeyecek bir nakit yonetimine baghdir.

Yapilan bu ¢alismanin amaci; konaklama isletmelerinin nakit yonetimi konusunda
yasadiklar1 zorluklar1 ve yaptiklari hatalar1 belirleyerek; bu hatalarin yok edilmesi ve yasanan
zorluklarin  asilmasi adina ¢Oziim Onerileri lreterek etkin bir nakit yOnetimi
olusturabilmelerini saglamaktir. Calismada konaklama isletmelerinin nakit yonetimi konusuna
bakis acilarinin degerlendirilmesinin yapildig1 bir anket calismasi ve Antalya’da faaliyet
gostermekte olan 5 yildizli bir konaklama isletmesinin bir yillik nakit yOnetimi

uygulamalarinin yer aldigi 6rnek uygulamasi yer almaktadir.

Calismanin birinci boliimiinde nakit yonetimi ile ilgili temel konular aciklanmaktadir.

Calismanin ikinci boliimiinde konaklama isletmelerinde nakit yonetiminin kapsami ve

nakit yonetim stratejileri anlatilmaktadir.

Calismanin ii¢iincii ve son boliimiinde ise ilk olarak yapilan anket caligmasi daha sonra

da ornek olarak incelenen konaklama isletmesinin nakit yonetim stratejileri yer almaktadir.
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SUMMARY

EXAMINATION OF CASH MANAGEMENT ACTIVITIES IN HOSPITALITY
MANAGEMENTS

When we talk about the success of the management concept by taking into
consideration today’s understand of management; the concept of management which
maximizes the market value of an entity by the appraisal of its existing sources besides the
profitability. One of the most important ways for the best utilization of sources of an entity
will be directly proportional with an effective cash management. Although the concept of
cash management has been improving for the last 30 years, it becomes more complicated with
continuously changes in interest rates, the huge magnitude of interrelations and operations
between the entities, expanding of them throughout of the world as multinational and global

managements and development in communication technology.

When the entities are evaluated according to their capability in cash management, it is
observed that the big ones are able to develop their own methods but the small ones even
hardly find qualified and experienced personnel for managing the cash flows. It becomes one
of the major management problems of today to supply the necessary funds for production
units and services in the world and to avoid the depreciation in purchasing power of excess
funds which are not operated in monetary markets because of the complex structure of

financial operations of multinational and global managements.

The majority of managements in our country which are dealing with the activity of
hospitality take place in the group of small business entities called KOBI. Thus, the
hospitality managements encounter with the problems of small business entities and with the
problems arising from the characteristics of the sector making them unable to execute an
effective policy in cash management. While this situation is causing a lot of finance problems
which may become larger from the aspect of time and quantity as a result of not having a
separate finance department in the entities. It is a fact that the financial decisions are taken by
accounting departments or by the top management in the entities which do not have a finance
department. If providing the efficiency of cash management is aimed by the entity, the first

action is to employ qualified and experienced finance staff who will follow and detect the
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excess or lack of funds and avoid the actual funds from remaining inactive or useless by

developing effective cash management strategies. However, the cash management policies in
hospitality managements have to be reviewed, repaired or changed in many times during the
year which are formed by the accounting department or by the top management who have
some other duties and responsibilities to be performed at the same time who do not have

sufficient level of knowledge about it.

In some of hospitality managements, seasonal fluctuations are experienced in general.
Therefore, in the case of not having a true cash management, it will not be possible to forecast
lack of funds or evaluating the excess funds which may arise as a result of seasonal
fluctuations. In order to continue their business activities without influencing from seasonal
fluctuations, the hospitality entities have to manage the flow of cash obtained during the high
season to be in time and in an efficient manner for the whole year without losing the

effectiveness of cash management.

The object of this study is to determine and eliminate the difficulties and mistakes in
cash management of managements and to advise them for organizing of efficient cash
management in order to find out the solutions to come over the difficulties experienced in

cash movements.

In our study, a survey takes place in which the cash management perspectives of an
hospitality management is evaluated and also a case study takes place about cash management
practices of a 5 star hospitality entity during a year in Antalya.

Fundamentals of cash management are explained in the 1% section of this study.

The context and strategies of cash management in hospitality managements are

explained in the 2™ section.

The survey report and case study about cash management strategies of an hospitality

management take place in the 3" and last section of the study.
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ONSOZ

Diinyaya geldigim ilk andan itibaren yanimda olup son nefesine kadar benden destegini
hicbir zaman i¢in esirgemeyen; benimle her zaman gurur duyan; bana sevmeyi, istemeyi,
basarmak icin ¢alismay1 ve her kosul altinda pes etmemeyi 6greterek bu calismamin hayata
gecmesinde en biiyiik katkiy1 saglayan rahmetli annem Meral CETINOZ basta olmak iizere;
verdigi proje 6devi sayesinde tez konumun belirlenmesine vesile olan sayin hocam Dog¢.Dr.
Niliifer TETIK; tez siirem boyunca danismanliklarim vyiiriiterek bana her tiirlii destek olan
saym hocalarim Yrd.Doc¢.Dr. Fatma KINAY ve Yrd.Do¢.Dr. Erciiment OKUTMUS’a bana

gosterdikleri ilgi ve benden esirgemedikleri destekleri i¢in tesekkiir ederim.

Tez calismamin her asamasinda yanimda olup en zor anlarimda bana destek c¢ikarak
kahrimi ceken esim Eray ERDINC; tez calismam siiresince hayata gozlerini agarak bana bu
diinyada tadabilecegim en giizel duyguyu yasatan oglum Burak Efe ERDINC ve kizim Meral
Ece ERDINC iyi ki varsiniz. Hayatima girdiginiz ve bana destek oldugunuz igin tesekkiir

ederim.

Saliha Basak ERDINC
Antalya, 2008



GIiRIiS

Nakit yonetimi, nakdin planlanmasi; optimum nakit tutarinin belirlenmesi; belirlenen
bu nakdin etkin bir sekilde kullaniminin ve kontroliiniin saglanmasi; nakit girislerini
hizlandiric1 ve nakit ¢ikislarint miimkiin oldugunca yavaslatici stratejilerin gelistirilmesi; fazla
nakdin en uygun yerde, zamanda ve kosullar altinda degerlendirilmesi; nakit aciginin en
uygun kosullarda finanse edilmesi siirecini ifade etmektedir. Bu nedenle de isletmenin alacak,
stok, satis ve O0deme politikalar1 izlenecek nakit yonetimi uygulamasinin belirlenmesinde

etkili olmaktadir.

Bugiiniin isletmecilik anlayis1 cercevesinde isletmeler; hizla gelisen rekabet
ortamindan geri kalmamak adina ellerinde minimum diizeyde nakit bulundurmayi
hedeflemekte; ellerindeki fazla nakdi karli yatinmlardan ¢ok likidite saglayan yatirimlara
aktarmakta; olusabilecek nakit ihtiyaclarimi en uygun kosullarda finanse etmeye ¢alismakta;
bu nedenle de kit olan nakitlerini en iyi sekilde kullanabilmek ic¢in nakit yonetimi konusuna

gittikge artan bir ilgi gostermektedirler.

Isletmeler islem, ihtiyat ve spekiilasyon giidiileri ile 6zellikle son yillarda yayginlasan
telafi bakiyesi nedeniyle ellerinde nakit bulundurmaktadirlar. Bulundurulacak bu nakdin
optimum seviyesinin belirlenmesinde ise isletmenin icinde bulundugu sektor ve sartlarin
gerekleri dogrultusunda; Baumol, Miller-Orr, Beranek ve Stone gibi sayisal modellerin
yanisira sayisal olmayan pratik yollara da basvurmaktadirlar. Isletmede olusabilecek nakit
fazlas1 veya acigmmin belirlenmesinde en cok kullanilan arac¢ ise isletmelerin ihtiyaglari
dogrultusunda aylik, iic aylik, altt aylik ve yillik olmak iizere c¢esitli periyodlarda

diizenledikleri nakit biit¢eleridir.

Nakit yonetimde etkinligin saglanmasi amaciyla isletmeler bireysel ozelliklerini goz
Oniine alarak kendi nakit yonetim stratejilerini gelistirmektedirler. Gelistirilen bu stratejilerde
temel hedef; nakit girislerini hizlandirarak nakit ¢ikislarini yavaslatmaktir. Ayrica eldeki fazla
nakdin en etkin sekilde degerlendirilmesi ve nakit aciginin en uygun kosullarda finanse
edilmesi icin de stratejiler gelistirmektedirler. Nakit yOnetimde etkinligin saglanmasiyla
birlikte isletmeler faaliyetlerini siirdiirmenin yanisira piyasa degerlerini de maksimize

etmektedir.
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Nakit yonetimindeki en 6nemli konu; nakdin isletmeye girmesinden isletme icinde

gecirdigi siire icerisinde en iyi sekilde degerlendirilmesi ve isletmeden ciktiktan sonra
olusabilecek nakit ihtiyacinin giderilmesi siirecindeki hemen her asamada bir karar verme
durumu s6z konusu oldugundan dogru ve hizli karar verebilme olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bu nedenle nakit yonetiminde etkinligi saglamanin ilk adimi; nakit yonetimi ile ilgilenecek
konusuna hakim ve hizli diisiinebilme yetenegine sahip bir personelin gorevlendirilmesinin

saglanmasidir.

Isletme bilangosu igerisinde likiditesi en yiiksek varlik olarak ifade edilen nakit;
konaklama isletmelerinin faaliyetlerini yerine getirebilmesi i¢in olduk¢a Onemli bir aragtir.
Nakit ¢ikislarinin hemen hemen belli oldugu bu tiir isletmelerde nakit girislerini baz1 kosullar
altinda tahmin etmek neredeyse imkénsiz bir hal almaktadir. Dolayisiyla konaklama
isletmelerinde yoneticiler tarihi belirli olan ©6demelerini kendi imkéanlariyla karsilayip
karsilayamayacaklarin1 onceden tahmin etmekte giicliik ¢cekebilmektedir. Ciinkii konaklama
isletmelerinin ihtiya¢ duyduklari nakit miktari; isletmenin biiyiikliigi, sahipligi, kurulum yeri,
faaliyette bulundugu siire, varlik ve sermaye yapilari, izlemekte olduklar1 alacak ve satig
politikalar1, yoneticilerinin konuya olan yaklasimlar1 vb. bircok faktdr dogrultusunda
degisime ugramaktadir. Bu faktorlere sektorel 6zelliklerin ve degisen ekonomik kosullarin da
eklenmesiyle birlikte konaklama isletmeleri icin nakit yonetimi konusu daha onemli bir

konum kazanmaktadir.

Ancak iilkemizde nakit yonetimi ile ilgili yapilan arastirmalarda bu konunun genelde
bankalar diizeyinde incelendigi ve konaklama isletmeleri agisindan ornek teskil edebilecek
calismalarin olusmadigr ve konaklama isletmelerinin finansal ac¢idan destege ihtiyag
duyduklarinda cesitli bankalarin sunmus olduklar1 danismanlik hizmetlerinden faydalandigi
tespit edilmistir. Bu durum konaklama isletmelerinde ciddi finansal dar bogazlara sebep
olabilir. Bu noktadan hareketle yola ¢ikilan bu calismada asil amag¢ konaklama isletmelerinde

nakit yonetiminin etkin olarak kullanilmasi i¢in neler yapilmasi gerektiginin vurgulanmasidir.
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Calismadaki alt amaclar ise, nakit akim yontemi stratejilerinden konaklama

isletmeleri i¢in uygun olaninin secilmesi; konaklama isletmeleri i¢in (faaliyet donemi
ozelliklerine gore farklilik gostermekte olan) en uygun nakit akim donemlerinin belirlenmesi;
hizmet isletmelerinde nakit yonetiminin kritik faktorlerinin belirlenmesi ve dikkate alinmasi;
konaklama isletmelerinde fazla nakdin degerlendirilmesi ve nakit aciginin giderilmesi
konularinda izlenebilecek stratejilerin belirlenmesi; uygulamadaki eksiklerin tespit edilmesi
ve bu dogrultuda etkili bir nakit yOnetimi uygulamasinin sergilenebilmesi adina

yapilabileceklerin belirlenmesidir.

Calismanin birinci bolimiinde nakit, nakit yonetimi ve temel kavramlari; finansal
yonetimin tarihsel siireci ve nakit yonetiminin tarihsel siirecteki yeri, nakit, nakit akimi, nakit
bulundurma nedenleri, nakit bulundurmanin avantaj ve dezavantajlari, nakit bulundurma
ihtiyacin1 etkileyen faktorler, nakit biit¢cesi ve optimum nakit tutarinin belirlenmesi alt

basliklar1 altinda incelenmektedir.

Calismanin ikinci bolimiinde konaklama isletmelerinde nakit yOnetimi kavramu;
konaklama isletmelerinde finansal planlama, konaklama isletmelerinde nakit biitcesi,
konaklama isletmelerinde nakit yonetimi, nakit yonetim stratejilerinin konaklama isletmeleri

boyutunda incelenmesi al basliklar: altinda aciklanmaktadir.

Calismanin iigiincii ve son boliimiinde konaklama isletmelerinde nakit yonetiminin
incelenmesi; Once Antalya ilindeki konaklama isletmelerinde yapilan anket uygulamasi
cercevesinde daha sonrasinda da yine Antalya ilinde faaliyet gostermekte olan 5 yildizli bir

konaklama isletmesinin bir yillik nakit yonetim uygulamalar1 ¢ercevesinde agiklanmaktadir.



BiRINCi BOLUM
NAKIT, NAKIT YONETIMi VE TEMEL KAVRAMLARININ iNCELENMESIi

1.1. Finansal Yonetimin Tarihsel Siireci ve Nakit Yonetiminin Bu Siirecteki Yeri

Finansal yonetim, 1900’lerin basina kadar ekonominin bir dali olarak kabul edilmis;
yiizy1lin baslarindan itibaren ise ayr1 bir calisma alani olarak goriilmeye baslamistir. Ozellikle
bu zamanlarda yasanan teknolojik gelismeler isletmelerin kaynak ihtiyaglarini arttirmastir.

Isletmeler yeni teknolojileri elde edebilmek igin dis kaynak teminine yogunlasmislardir.

1920’lere yaklasirken yasanan teknolojik gelismeler ve olusan yeni endiistriler
sonucunda daha fazla sermayeye gerek duyulmus ve bu gelismeler finansal yonetimi calisma
alan1 olarak likidite ve isletmelerin finansmani lizerine yoneltmistir. Bu gelismeler ise

isletmeleri oto finansman yerine dis finansman tizerinde durmaya sevk etmistir.

Ercan ve Ban' 1929 Biiyilk Ekonomik Krizi ile finansal yonetimin, isletme
organizasyonu icerisinde onem kazandigini; kazanilan bu 6nemin II. Diinya Savasi’ndan
sonraki gelismelerle daha da arttifini; bununla beraber gelismis iilkelerde goriilen hizhi
ekonomik kalkinma, teknoloji ve piyasalardaki hizli degismelerle birlikte artan rekabet
baskilar1, sermaye fonlarinin alternatif kullanim yerleri arasinda daha da dikkatli ve sistemli

bir bicimde dagitilmasini1 gerektirir hale getirdigini dile getirmislerdir.

1930’lu yillarda finansal yonetim, bu donemin ekonomik yapisin1 belirleyen
depresyon ve bunalimin etkisinde kalmistir. Fiyatlardaki diismeler ve kredilerdeki sikintilar
tasfiye ve iflaslara neden olmustur. Ayakta kalan isletmeler ise finansal reorganizasyona

giderek likiditelerini arttiracak nlemlere agirlik vermislerdir.

1940 ve 1950’11 yillarda ise finansal yonetimde kantitatif yontemlere yer verilerek ilk
defa, fonlarin kullanimi (bilangonun aktif tarafi) ile de ilgilenilmistir. Ayrica sermaye
biitcelemesi problemlerinde iskonto edilmis nakit akimlart teknigi kullanilmig; sermayenin

maliyetini 6l¢cmede ve finansal varliklarin degerlendirilmesinde yeni teknikler gelistirilmistir.

" Brcan M. K., Ban U, Degere Dayali fsletme Finansi Finansal Yonetim, Gazi Kitabevi, Ankara, Ocak 2005, s:5
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1960’11 yillarda sabit aktiflerle; stok, alacak ve nakit gibi doner aktiflerin dagiliminda

optimizasyon ve istatiksel tekniklerin kullanildigi matematiksel modeller uygulanmaya
baslanmis; 1970’11 yillarda bu egilim daha da artmistir. Bu yillarin diger bir 6nemli 6zelligi de
isletme degerini ve ortaklarin servetini maksimum kilmada riskle diizeltilmis modellerin

gelistirilmis olmasidir’.

Isletmelerin biiyiimesi, isletmeler arasi birlesmeler, devlet miidahalesinin artmasi ve
bilgi islem teknolojisinin gelismesi de finansal yonetimin Onemini arttirmistir. 1973 Petrol
Krizi ve sonrasinda ortaya c¢ikarak tiim diinyay1 etkileyen enflasyon olgusu pazar bulma ve
satts yapma ile finansal kaynak saglama ve kullanma sorunlarinin Onemini arttirmistir.
1980’11 yillarda finansal kararlarin alinmasinda bilgisayar kullamimina Onem verilmeye
baslanmis ve diinya ekonomisinde yasanan degisim finansal yonetimdeki gelismelerin de hiz
kazanmasina neden olmustur. Belirtilen bu nedenlerle finans ve pazarlama Tiirkiye’de

ozellikle 1980 sonrasinda 6n plana cikan isletme fonksiyonlarini olugturmaktadir.

Tokag’1n3 da belirttigi lizere 20. yiizyilin sonunda Uzakdogu Asya, Latin Amerika ve
ozellikle 2000 yilindan itibaren Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa Birligi’nde baslayan
ekonomik durgunluk siireci kisa siirede iilkemizin de i¢inde bulundugu gelismekte olan
ekonomilere de yansimistir. 2001 yilinda Tiirkiye ekonomisinde yasanan son 20 yilin en
biiyiik krizi, finans ve reel sektorde isyeri kapanmalarina ve dolayisiyla biiyiik bir issizlige
sebep olmus; kriz ekonomisine hazir olmayan, finansal yonetim becerileri zayif olan

isletmeler bu kriz karsisinda iflas etmislerdir.

Nakit yOnetiminin Onemi diinyada ilk olarak 1970’11 yillarda kisa vadeli faiz
oranlarinin ylikselmesi sonucu, elde nakit bulundurmanin firsat maliyetinin artmas1 ile
kendini hissettirmistir. Giiniimiizde ise gerek diinya gerekse Tiirkiye ekonomisinin ve is
diinyasinin i¢inde bulundugu kosullar nakit yonetimini finansal yonetim faaliyetleri arasinda
onemli bir konuma getirmektedir. Ciinkii finansal yonetimde temel hedef isletmenin uzun
vadede basarilt olmasini saglamaktir. Uzun vadede basari saglanabilmesi ise kisa vadeli
kararlarin yerinde ve etkin olarak yapilmasi ile dogru orantili gerceklesmektedir. Kisa vadeli

kararlar denildiginde de akla ilk gelen nakit yonetimi olmaktadir.

? Aydin N. vd., Finansal Yonetim, TC. Anadolu Universitesi Yaymni No:1463, 2. Baski, Eskischir, Agustos 2004,
s:11
3 Tokag A., Uygulamaci Géziiyle Isletmelerde Finansal Yonetim Becerileri, Tunca Kitabevi, Istanbul, 2005, s:11
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Ulkemizde 1990’11 yillara kadar 6nemi pek anlagilamayan nakit yonetimi, son

zamanlarda ozellikle sermaye piyasasindaki gelismelerden sonra biiyilk 6nem kazanmaya
baslamistir. Biiyiik isletmelerdeki nakit yonetimi caligmalarinda ilerlemeler kaydedilmektedir.
Bu alandaki genel egilim, isletmelerin nakit varliklarin1 olanaklart Sl¢iisiinde asgari diizeye
indirmeleri ve bu politika sonucu serbest kalan nakit varligi gelir saglayan aktif degerlere
yatirma yoluyla karliliklarin1 arttirma seklindedir. Gelismis iilkelerdeki uygulamalarin aksine
Tiirkiye’de nakit yonetimi daha cok finans yoneticisinin bilgi ve tecriibesine dayanilarak
yapilmaktadir. Burada teknik kullanilmamasinin nedenleri ise tespit i¢in gerekli bilgilerin

o . o . 4
dogru, yerinde ve zamaninda saglanamamasi olarak siralanabilir™.

1.2. Nakit

Dar anlamda nakit, bir isletmede kasa ve bankalar seklinde ifade edilen aktif varliklar
olarak diistiniilmektedir. Nakit, kg1t veya madeni para seklinde olabilir. Genis anlamda ise;
heniiz tahsil edilmemis veya bankaya yatirilmamis ¢ek bedelleri, posta, banka havaleleri, Tiirk
Liras1 karsilig1 dovizler, damga pullar1 veya posta pullari, vadesi gelmis kupon bedelleri nakit
kavrami icine girmektedirs. Nakit, isletmelerin iiretime devam etmek i¢in gereksinim

duyduklar1 bir hammaddeden bagka bir sey degildirﬁ.

Nakit ve pazarlanabilir menkul degerler isletmenin en likit aktifleridir. Nakit eldeki
paralar ile bankalarda bulunan vadesiz hesaplar1 kapsar. Isletmenin borclarin1 vadesinde
O0deyebilmesi nakit pozisyonuna baglidir ve isletme i¢in hayati oneme sahiptir. Bu nedenle
giinlimiizde isletmeler oldukc¢a karmasik nakit yonetim sistemlerini kullanarak, minimum

maliyetli ve etkin sekilde nakitlerini yonetmeye ¢alismaktadirlar’.

Nakit, isletme i¢in hayati oneme sahip olan, ona likidite saglayan, faaliyetlerini
aksatmadan yiiriitebilme olanagi sunan, elde bulunduruldugu takdirde isletmeye yarar

saglayan, gereginden az olmasi veya bulundurulmamasi halinde ise isletmeyi ¢esitli maliyet

* Onal B.Y., “Nakit Yo6netiminin Onemi Ve Isleyisi:-Tiirkiye Ornegi- *, Cukurova Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii Dergisi, Say1 4, 1996, s:99-103

3 Cetiner E., Konaklama Isletmelerinde Yonetim Muhasebesi, Tutibay Yayinlari, Ankara, 1995, s:296

® Brealey R. A., Myers S. C., Marcus A. J., Isletme Finansinn Temelleri, (Cvr: U. Bozkurt, T. Arikan, H.
Dogukanli), Mcgraw-Hill, Literatiir Yayincilik, Istanbul, Ekim 1997, s:550

" Okka O., Finansal Yonetime Giris, 2. Baski, Nobel Yayin Dagitim, Ankara, Subat 2006, s:187
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ve sikintilara katlanmak zorunda birakan, isletme degerini maksimize etme yolundaki en

onemli aktif varlik olarak tanimlanabilir.

Isletme sermayesi unsurlar1 icerisinde nakit kilit bir role sahiptir. Sabit varliklarin
alinarak yatirimin tamamlanmasi; isletmenin faaliyetlerini yiiriitebilmesi nakit kullanimiyla
ilgilidir. Ayrica isletmeye borc verenlerin, verdikleri kredilerin anapara ve faiz 6demelerinde,
devlete verginin O6denmesinde, isletme ortaklarina temettiiniin verilmesinde ve varliklar
kiralanmigsa kira karsiliklarinin 6denmesinde; kisaca isletmenin yiiriitiilmesinde ve hemen her

adimda nakit unsuru kullanilmaktadir®.

Akgii(;’iin9 belirttigi tizere isletmelerin giinliik faaliyetlerinin yiiriitiilmesinde ve hemen
her adiminda nakit unsuru kullanilmakta; isletmelerdeki nakit giris ve cikislart ise kesin
olarak tahmin edilememektedir. Bu nedenle isletmeler belli oranlarda nakit bulundurmak ve
bu nakitlerini en iyi bi¢cimde yonetmek durumundadirlar. Bircok yazar da Akgii¢ gibi nakit
yonetimine iliskin bazi kararlarin alinmasi gerektigi konusunda hemfikirdir. Bu kararlar1 ise

su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

Isletmenin planlama doneminde olusabilecek nakit ac181 veya fazlasim tahmin etmek,
Isletmenin elinde bulundurmas1 gereken optimum nakit tutarini belirlemek,

Nakit girislerini hizlandirici, nakit ¢ikislarini yavaslatict onlemler almak,

YV V VYV V

Likit mevcudunun, kasa — banka — menkul degerler arasinda dagilimina karar vermek.

Siralanan bu bilgiler dogrultusunda nakit yonetimini; nakit giris ve cikislarini tahmin
ederek; elde bulundurulacak optimum nakit tutarim1 saptamak; nakit girislerini hizlandirip
nakit cikislarin1 yavaslatarak eldeki nakit mevcudunu en iyi sekilde degerlendirme siireci
olarak tanimlayabiliriz. Nakit yonetimi siirecinde etkili olan temel kavramlar1 ise asagidaki

sekilde aciklamak miimkiindiir:

8 Aksoy A fsletme Sermayesi Yonetimi, Gazi Biiro Kitabevi, Ankara, 1993, s:195
9 Akgii¢ O., Finansal Yonetim, Muhasebe Enstitiisii Yayin No:56, Istanbul, 1989, s:200



1.3. Nakit Akim

Nakit akimi, isletmenin vadesi gelen yiikiimliilikklerini karsilamasinda giigliikleri
ortadan kaldiran bir arag¢ olarak goriilebilir. Nakit akimi, likidite yeteneginin yani sira bilyiime
ve gelisme olanagina iliskin bilgi vermektedir. Bu acidan son zamanda oncelikle kredi
kurumlar1 bu analize ilgi duymaktadirlar. Nakit akim1 ayn1 zamanda isletmenin karlilig1 ve

basaris1 hakkinda da bilgi vermektedir'’.

Isletme faaliyetleri ile ilgili nakit akimi; bir donem icerisinde isletmeye giren net nakit
girisleri olarak aciklanabilir. Net nakit girisleri ise; isletmenin iiretim ve satis etkilerinden
dogan nakit girislerinin nakit ¢ikislarin1 asan kismidir. Nakit akiminin elde edilmesinde

hareket noktasi olarak endirekt yontemde dénem kAri esas alinir'':

Bilanco ka1 (+) Nakit c¢ikisi yaratmayan giderler
(-) Nakit girisi yaratmayan gelirler
(+) Amortismanlar
(-) Uzun vadeli ayrilan karsiliklardaki artiglar
(+) Emeklilik karsiliklarindaki artislar
(+) Olagandis1 ve donemle ilgili bulunmayan giderler
(-) Olagandis1 ve donemle ilgili bulunmayan gelirler

= Nakit Akimi

Nakit akimlar1 isletme, yatirim ve finansman faaliyetlerinden kaynaklanabilir. Isletme
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari; isletmenin yatinm ve finansman faaliyetleri
disinda gelir yaratan, esas faaliyeti ve diger faaliyetlerinden olusurken; yatirim
faaliyetlerinden kaynaklanan nakit akimlari; Mali Duran Varliklar, Maddi ve Maddi Olmayan
Duran Varliklar ile Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar ve Diger Duran Varliklarin elde edilmesi
ve elden cikarilmasma iliskin faaliyetleri kapsamaktadir. Finansman faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit akimlar1 ise, 6z kaynaklar ile yabanci kaynaklarin olusmasma ve bu
kaynaklarda meydana gelen degisikliklere iliskin faaliyetlerden olusmaktadir. Olusan bu nakit

akimlarinin nakit akim tablosundaki yansimalar1 Sekil 1’de 6zetlenmektedir.

10 Akgiin A. 1., “Nakit Yénetiminde Nakit Akis Analizi”, Ekonomi Basak, Y11:2 Say1:98, Istanbul, 1998, s:94
"' Erol M., “Nakit Kavrami Baglamida Nakit Yénetimi ve Nakit Yénetiminde Nakit Akis Analizinin Yénetim
Araci Olarak Kullanilmast”, Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Y11:3, Say1:10, Eyliil 2003, s:102



Isletme
faaliyetleri

Yatirim
karlilik orani
ve finans
servisi

Likit
kaynaklar
(nakit)
yonetimi

vergilendirme

Odenmemis
kar paylar1

Sermaye
harcamalar1 ve
mali yatirim

Devralmalar
ve hibeler

Sekil 1 Nakit Giris ve Cikislarinin Nakit Akim Tablosundaki Yansimalari
Kaynak: Davies T. & Boczko T., Principles of Accounting and Finance, Mc-Graw Hill Education, 2006,
s:99

Nakit akimi, tahmin doneminin her yili i¢in belirlenir ve sermayenin maliyeti
kullanilarak hesaplanan nakit akimi simdiki degere indirilir'?. Nakit akimlarimn tahmini
isletmeler i¢in olduk¢a onemlidir. Ciinkii isletmeler ¢alisanlarina, ortaklarina, alacaklilarina
O0denmesi gereken tutarlar1 zamaninda 6demek zorundadir. Nakdi 6deme yapilmasi gereken
diger odemelerin yapilabilmesi i¢in de nakit akimi 6nemlidir. Heniiz satis gerceklesmeden
yapilan 6demeler nakit akiminda zaman ag¢1g1 yaratmaktadir. Finansal tablolar nakit akimu ile
ilgili bilgi icin gerekli fakat yeterli degildir. Bilginin tamamlanmasi amaciyla finansal

modelleme i¢in gelistirilen yazilimlardan yararlamlabilir13 .

2 Tokag, age., s:103
'3 Szymanski R. A., Computers and Information Systems in Business, Merrill Publishing Company, Columbus,
1990, s:207-208



10
1.3.1. Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosu, belirli bir donemde isletmenin nakit kaynaklarini ve bunlari
kullandig1 alanlar1 gosteren bir tablodur. Bu tablo diizenlenirken; nakit girisi saglamayan veya

nakit ¢ikis gerektirmeyen kalemler dikkate alinmalidir'®.

Akgiic," nakit akim tablosunun diizenlenebilmesi igin;
Karsilastirmali bilancolarin,
[lgili hesap donemine ait gelir tablosunun,

Kar dagititminin,

YV V V VY

Ilgili hesap doneminde nakit hareketi gerektirmeyen islemlerin bir isletmede bilinmesi

gerekliligini vurgulamstir.

Met'® ise, bilanco ve gelir tablosuna dayanarak hazirlanan nakit akim tablosunun,
uluslararas1 muhasebe standartlarina uygun olarak;
» Faaliyetlerden saglanan net nakit akima,
» Yatirim aktiviteleri net nakit akimai,
» Finansman aktiviteleri net nakit akimi seklinde {i¢ ana baglik altinda toplanabilecegini

belirtmektedir.

Schmidgall'’ ise, nakit akim tablosunun hazirlanmasi icin gerekli olan baslica veri
kaynaklarim gelir tablosu, dagitilmamis karlar tablosu ve birbirini izleyen iki mali doneme ait
acilis ve kapanis bilancolar1 olarak belirtmekte; ayrica nakit akim tablosunun hazirlanmasinda

birbirini izleyen dort adimu ise su sekilde siralandirmaktadir:

> Isletme faaliyetlerinden saglanacak nakit akimlarinin belirlenmesi;
» Yatirim faaliyetlerinden saglanacak nakit akimlarinin belirlenmesi;
» Finansal faaliyetlerden saglanacak nakit akimlarinin belirlenmesi;

» Simdiki nakit akimlarinin nakit akim tablosu iizerindeki etkilerinin belirlenmesi.

14 Cabuk A., Lazol 1., Mali Tablolar Analizi, Nobel Yayin Dagitim, Ankara, Kasim 2005, s.64

> Akgiic O., Mali Tablolar Analizi, Genisletilmis 9. Basi, Muhasebe Enstitiisii Yayim No:64, Istanbul, 1995,
s.280

' Met ., “Nakit Akimi Oranlari ile Finansal Analiz ve Konaklama isletmeleri A¢isindan Degerlendirilmesi”,
Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Ocak 2005, s:46

'" Schmidgall R.S., Hospitality Industry Managerial Accounting, Sixth Edition, Educational Institue of the
American Hotel & Lodging Association, 2006, s:160
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Nakit akim tablosu, birbirini izleyen iki donem arasindaki nakit ve nakde esdeger

varlik hesabindaki degismeyi aciklamay1 amaclayan bir tablodur. Bu tablo yardimi ile donem
icinde isletmenin nakit tahsilat ve 6demelerini; kaynaklar1 ve kullanim yerleri olarak izlemek
olanakli olabilmektedir. Boylece donem ic¢inde nakit degerlerde olusan azalis ve artisin
nedenleri ile birlikte goriilmesi saglanmis olmaktadir. Bu da gelecekteki nakit ihtiyacinin

ongoriilmesine ve nakit biitcesinin hazirlanmasina biiyiik 6lciide yardimer olmaktadir'®.

Finansal analiz, genellikle bildnco ve gelir tablolar lizerinden yapilmaktadir. Ancak
sadece bu tablolar iizerinden analiz yapilmasi bazi yetersizliklere neden olur. Ciinkii bu
tablolar tarihsel bazda hazirlanmakta ve yliksek enflasyonun oldugu durumlarda isletmelerin
gercek durum ve performanslarini yansitmamaktadirlar. Tablolar arasinda donemsel
karsilagtirmalar miimkiin olmamaktadir. Ayrica bilango ve gelir tablosunda goriilmeyen veya
yaniltict olabilecek bilgiler nakit akim tablosunda agikca goriilebilmektedir. Bu da nakit akim
tablosunun finansal analizde diger tablolar kadar 6nemli oldugunun bir gostergesidir. Nakit

akim tablosu Tablo 1'de gosterilmektedir.

Tablo 1 Nakit Akim Tablosu

NAKIT AKIM TABLOSU
Coverneeennene TL)
ONCEKI DONEM CARI DONEM

A. DONEM BASI NAKIT MEVCUDU
B. DONEM ICI NAKIT GIRISLERI
1. Satiglardan Elde Edilen Nakit

a) Net Satiglar
b) Ticari Alacaklardaki Azaliglar
¢) Ticari Alacaklardaki Artislar (-)

2. Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve Karlardan Dolay1 Saglanan Nakit

3. Olagandis1 Gelir ve Karlardan Saglanan Nakit

4. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Artislardan Saglanan Nakit (Alimlarla {lgili Olmayan)

a) Menkul Kiymet Ihraglarindan
b) Alinan Krediler
¢) Diger Artiglar
5. Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklardaki Artislardan Saglanan Nakit

a) Menkul Kiymet Ihraglarindan
b) Alinan Krediler
¢) Diger Artiglar

6. Sermaye Artisindan Saglanan Nakit

18 Akdogan N., Tenker N., Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri, 10. Baski, Gazi Kitabevi, Ankara, 2005,
s.284
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7. Hisse Senedi Thrag Primlerinden Saglanan Nakit
8. Diger Nakit Girisleri
C. DONEM ICI NAKIT CIKISLARI

1. Maliyetlerden Kaynaklanan Nakit Cikiglart

a) Satislarin Maliyeti
b) Stoklardaki Artiglar
¢) Ticari Bor¢lardaki (Alimlardan Kaynaklanan) Azaliglar
d) Ticari Bor¢lardaki (Alimlardan Kaynaklanan) Artislar (-)
e) Amortisman ve Nakit Cikisi1 Gerektirmeyen Giderler (-)
f) Stoklardaki Azaliglar (-)

2. Faaliyet Giderlerine Iliskin Nakit Cikislar

a) Arastirma ve Gelistirme Giderleri
b) Pazarlama, Satis ve Dagitim Giderleri
¢) Genel Yonetim Giderleri

d) Amortisman ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Diger Giderler (-)

3. Diger Faaliyetlerden Olagan Gider ve Zararlara iliskin Nakit Cikislart

a) Diger Faaliyetlerle {lgili Olagan Gider ve Zararlar
b) Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Diger Gider ve Zararlar (-)

4. Finansman Giderlerinden Dolay1 Nakit Cikislar1

5. Olagandis1 Gider ve Zararlardan Dolay1 Nakit Cikislar

a) Olagandisi Gider ve Zararlar
b) Amortisman ve Nakit Cikis1 Gerektirmeyen Diger Gider ve Zararlar (-)

6. Duran Varlik ve Yatirimlarina fliskin Nakit Cikislart

7. Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Odemeleri (Alimlarla ilgili Olmayan)

a) Menkul Kiymet Anapara Odemeleri
b) Alnan Krediler Anapara Odemeleri
c) Diger Odemeler

8. Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynak Odemeleri

a) Menkul Kiymet Anapara Odemeleri
b) Alnan Krediler Anapara Odemeleri
¢) Diger Odemeler

9. Odenen Vergi ve Benzerleri

10.Odenen Temettiiler

11.Diger Nakit Cikislart
D. DONEM SONU NAKIT MEVCUDU (A+B-C)
E. NAKIT ARTIS VEYA AZALISI (B-C)
Kaynak: Akdogan N., Tenker N., Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri, 10. Baski, Gazi Kitabevi,
Ankara, 2005, s.287
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Bilanco ve gelir tablosu gibi nakit akim tablosu da genellikle tek basina analiz

edilmez. Nakit akim tablosundaki verilerin bilanco ve gelir tablosundaki verilerle
karsilastirilmasinin yapilmasi tercih edilmektedir. Ornegin nakit akim tablosundaki verilerden
elde edilen faaliyetlerden saglanan nakit akim degerleri ile bilancodaki verilerden elde edilen

toplam borglar oran1 birbiriyle karsilastirilir'.

1.4. Nakit Bulundurma Nedenleri

Elde nakit bulundurma, isletmelerin nakit toplama ve ddemeleri yapma islemleriyle
ilgilidir. Ucretlerin, ticari borglarin, vergilerin, kar paylarimn 6denmesi nakdin 6demelerde
kullanilmasin1 gosterirken; satiglardan, aktiflerin satisindan elde edilen nakit, paranin
toplanmasi ile ilgili islemleri ortaya koymaktadir. Nakit giris ve cikiglarinin tam olarak

dengelenememesi isletmelerde belli bir diizeyde nakit bulundurulmasini gerekli kilmaktadir.

Elde nakit bulundurulmasi; nakdin finansal yatirim araglarina aktarilmasiyla elde
edilebilinecek faiz kazancindan vazgecilmesi olarak tamimlanmaktadir®. Isletmeler boyle bir
kazan¢ kaybina ragmen maddi varliklarinin bir boliimiinii nakit olarak tutmak isterler. John
Maynard Keynes (1936)’da yapmis oldugu “Istihdam, Faiz ve Paranim Genel Teorisi” (The
General Theory of Employment, Interest and Money) adli calismasinda, isletmelerin islem,
ihtiyat ve spekiilasyon giidiileri nedeniyle elde nakit bulundurduklarini belirtmistir. Isletmeler

ayrica son zamanlarda telafi amaciyla da elde nakit bulundurmaktadirlar.

1.4.1. islem Giidiisii

Isletmelerin nakit giris ve cikiglarinin es zamanl gerceklesmemesi; isletmeleri elde
nakit tutmaya iten bir nedendir. Islem giidiisiiyle nakit tutma, isletmelerin mal, hammadde,
isglici ve vergi Odemeleri gibi giinliik faaliyetleri gerceklestirebilmesi igin nakit

. 21
bulundurmasini ifade eder” .

" Schmidgall, age., s:160
2 Esenel E., Isletmelerde Nakit Yonetimi, Basiimamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 1999, s.14
2 Pamukc¢u A.B., Finans Yonetimi, Der Yayinlari, Istanbul, 1999, s.325
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Isletmelerin hasilatlar arttikca islem giidiisii ile bulunduracaklar1 nakit tutari da

artmaktadir. Islem giidiisii ile bulundurulan nakit faize karsi duyarsizdir. Fiyatlar genel
seviyesindeki artis ve azalislardan etkilenmez. Bu nedenle islem giidiisii ile nakit bulundurma

gelirin bir fonksiyonu olarak kabul edilebilir®.

Islem giidiisii kavrami ile elde nakit bulundurulmasinda; isletmeler giinliik
faaliyetlerini aksatmadan yerine getirmeyi amag¢lamaktadir. Elde bulundurulacak nakit miktari

ise 1s kolunun 6zelliklerine gore degismektedir.

1.4.2. TIhtiyat Giidiisii

Ihtiyat giidiisii ile nakit bulundurma beklenmedik olaylarla ilgilidir. isletmenin nakit
girislerinin tam olarak bilinememesi ve tahsilatlarin zamaninda yapilamamasi gibi durumlarda
nakit ihtiyacin1 karsilamak icin bulundurulan nakittir. Beklenmedik durumlarla
karsilasildiginda ihtiyat giidiisii ile bulundurulan nakitten yararlanilir™. ihtiyat giidiisii ile
bulundurulan nakit, islem giidiisii ile bulundurulan nakit gibi isletmelerin gelir seviyelerine

bag11d1r24.

Isletmenin nakit cikislar1 ne kadar iyi tahmin edilirse, ihtiyat giidiisii altinda nakit
bulundurma ihtiyaci da o kadar az olacaktir. Bunun yaninda finansal piyasalarin yoklugunda
veya yetersizliginde nakit bulundurma gereksinimi artacaktir. Thtiya¢ duyuldugunda hemen
bor¢ bulma imk&nina sahip olamama bu giidii ile elde bulundurulan nakit miktarini

cogaltacaktir™.

22 Y1ldinm M., Konaklama Isletmelerinde Isletme Sermayesi (Alacak-Nakit-Stok) Yonetiminin Isletme Karliligi
Uzerine Etkisi, Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi, {zmir, 2006, s:130

2 Weston, F. J., Copeland T.E., Managerial Finance, 9. Edition, The Dryden Pres, Chicago, 1992, 5.768-769
24 Ustiinel B., Makro Ekonomi, Misirli Matbaacilik, Ankara, 1983, s:86

¥ Yiik¢ii S. vd., Finansal Yonetim, Vizyon Yayinlari, izmir, 1999, s:611
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1.4.3. Spekiilasyon Giidiisii

Spekiilasyon giidiisiiyle nakit bulundurma, ani fiyat degismelerinden, faiz oram ve
menkul kiymet degerlerindeki dalgalanmalardan yararlanarak kazang elde etme amaciyla

nakit bulundurmaktir®.

Gelecekte ortaya c¢ikabilecek kér elde etme pozisyonlarindan yararlanmak amaciyla
elde nakit bulundurma spekiilasyon giidiisiinii belirtmektedir. Ucuz mal alimlari, cazip fiyat
oranlari, doviz kuru dalgalanmalar1 v.b. gibi olaylardan kar elde etme istegi spekiilasyon

giidiisii ile isletmede nakit bulundurulmasini gerektirir27.

Isletme yoneticileri o6zellikle hisse senedi ve tahvil fiyatlarindaki ani faiz
degisimlerinden kar elde edebilmek icin isletmelerde nakit bulundurmay1 tercih edebilirler.
Bunun disinda mal ya da hammaddelerin fiyatlarindaki degismelerden yararlanabilmek i¢in

bulundurulan nakit spekiilasyon giidiisiiyle bulundurulan nakde 6rnek olarak verilebilir®®.

1.4.4. Telafi Bakiyesi

Isletmeler son zamanlarda islem, ihtiyat ve spekiilasyon giidiileri disinda calistiklari
bankalarin kendilerine sunmus olduklart hizmetlere karsilik ya da yapmis olduklar
anlagmalara istinaden banka hesaplarinda belli bir miktarda nakit bulundurmak zorunda
kalmaktadirlar. Bankalar o©zellikle biiylik miktarlarda islem yaptiklar1 miisterilerinden
sunduklar1 hizmetlerin maliyetini ve bu maliyeti saglamak icin yeterli geliri saglayacak
ortalama hesap bakiyesini belirleyerek miisterilerine bildirirler. Isletmelerin banka
hesaplarinda bulundurduklart bu tutar telafi bakiyesi olarak ifade edilmektedir. Telafi bakiyesi

isletmenin hesabinda bulundurmak zorunda oldugu minimum nakit tutarini belirlemektedir.

%6 Onal, age., .94

2 Yiikeii, age., s:611

* Cam A.V., [sletmelerde Nakit Yonetimi Stratejilerinin Karlilik Uzerine Etkisi: IMKB’ye Kayitl Firmalar
Uzerine Bir Arastirma, Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi, Konya, 2006, s.6
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Bankalar kredi arzinin smurli, faiz oranlarinin yiiksek oldugu doénemlerde verilen

krediyi garanti altina alma amaciyla bor¢ miktarinin belli bir yiizdesinin miisteri hesaplarinda
tutulmasin1 talep edebilirler. Talep edilen bakiyenin isletmenin tutmak istedigi nakit
miktarindan fazla olmast durumunda borcun maliyeti artmaktadir”. Isletmenin bu durum
karsisinda banka ile anlasma, bagka bankalarla goriisme veya bor¢clanmadan vazgegme

yollarindan birine bagvurmasi daha uygun olacaktir.

Islem, ihtiyat ve spekiilasyon giidiileri ile telafi bakiyesi her ne kadar isletmelerin
ellerinde bulunduracaklar1 nakit varliklarin tiirlinii ve miktarin1 belirleseler de nakit degerleri
giidiilere gore kesin cizgilerle siniflandirmak miimkiin degildir. Isletmenin nakit varliklari
toplaminin tiim bu giidiileri kapsadig1 varsayilmaktadir. isletmeler ellerinde bulunduracaklari
nakit miktarim1 belirlerken giidiilerle birlikte elde nakit bulundurmanin avantaj ve

dezavantajlarini da géz oniine almak zorundadirlar.

1.5. Nakit Bulundurmanin Avantaj ve Dezavantajlari

Isletmeler genellikle islem ve ihtiyat giidiisiine yonelik nakit yonetimini esas
almaktadirlar. Bu bakimdan nakdin isletmeye girisi ve isletmeden ¢ikis1 arasindaki zaman
dilimi igerisinde yakindan izlenmesi ve kontrol edilmesine ihtiya¢ vardir. Nakit yonetiminin
temel hedefi, bir yandan isletmenin finansal acidan kars1 karsiya bulundugu yiikiimliiliiklerini
yerine getirmesi ve bunu saglayacak miktarda nakit tedariki; diger yandan ise gelisme ve
yatirim firsat ve alternatiflerinden yararlanmak amaciyla yeterli nakde sahip olmak seklinde
ozetlenebilir'’. Elde nakit bulundurmanin avantajlari oldugu gibi gereginden fazla ya da az
nakit bulundurmanin da dezavantajlar1 bulunmaktadir. Bu avantaj ve dezavantajlar1 yapilan
literatiir taramasi1 sonucu elde edilen bilgiler cercevesinde asagidaki sekilde genellemek

mimkiindiir.

2 Weston, J.F., Besley S., Brigham E.F., Essential of Managerial Finance, The Dryden Pres, 11. Edition, 1996,
s:376

30 Usta 0., I;sletme Finansi ve Finansal Yonetim, Gozden Gegirilmis 2.Baski, Detay Yayincilik, Ankara, 2005,
s:147
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1.5.1. Avantajlan

Elde nakit bulunduruldugu takdirde isletmenin likidite kapasitesinde esneklik
saglanacag i¢in giinlilk 6demeler aksatilmadan gerceklestirilir.

Giinii gelen borg, taksit, kar pay1 gibi 6demelerin zamaninda yapilmasi saglanir.
Beklenmeyen olaylara karsi hazirlikli olunur ve olaylar karsisinda finansal acidan
giicliiliik korunur.

Beklenmeyen olagandisi nakit 6demeleri gerceklestirilir

Yeterli nakde sahip olan isletmeler mal/hizmet alimlarinda pesin alis iskontolarindan
yararlanilir.

Mevduat hesaplarinda nakit degerlere yatirim yapan isletmeler bankalarin goziinde
kredibilitelerini arttirdiklart i¢in kredi veren kuruluslarla iyi iliskilerin kurulmasi
saglanir.

Nakit degerlere yatirnm yapan isletmeler gelecekte ortaya cikabilecek karli is
olanaklarini ve yatirim firsatlarini rahatlikla degerlendirebilirler.

Borg¢ kullanimindan kaynaklanan yiiksek faiz maliyetlerinden kurtulunur.

1.5.2. Dezavantajlari

YV V V V V

YV V V VY

Elde gereginden az nakit bulundurmanin;

Vadesi gelen borclarin zamaninda 6denememesi,

Fon tedarik olanaklarinin azalmasi,

Kredili mal aliminda gii¢liiklerle karsilagilmasi,

Yeni donanim satin alinmasi ile saglanacak gelirden yoksun kalinmasi,

Pesin alis iskontolarindan yararlanilamamas1 gibi kisa vadede ortaya c¢ikan
dezavantajlarinin yani sira uzun vadeli olumsuzluklar1 da s6z konusudur. Bunlar;
Isletmenin kredi degerliliginin azalmast,

Vadeli mal almanin imkansiz hale gelmesi,

Nitelikli personel bulmakta giicliik ¢cekilmesi,

Alacaklilarin hukuki yollara basvurarak isletme mallarina haciz getirebilmesi hatta

iflasini isteyebilmesi,
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» Olumsuzluklarin miisteriler tarafindan duyularak satiglarin azalmasina neden olmast,

» Borsada islem goren hisse senetlerinin bu durumdan olumsuz yonde etkilenerek

isletmenin piyasa degerinin diismesi olarak siralandirilabilinir.

Elde gereginden fazla nakit bulundurmanin da bir takim maliyetleri vardir. Bu

maliyetleri de nakit bulundurmanin dezavantajlar1 arasinda su sekilde siralamak miimkiindiir:

» Elde nakit bulundurmanin en 6nemli maliyetlerinden birisi firsat maliyetidir ve elde
bulundurulan nakdin karli yatirm alanlarinda kullanilmamasi durumunda ortaya
cikmaktadir.

» Elde nakit bulunduruldugu i¢in finans piyasalarindan yararlanilmamasi isletmenin
kredi verenler tarafindan bilinmesini engellemekte dolayisiyla isletmenin ihtiyag
halinde uygun kosullarda kredi temin etmesi zorlagmaktadir.

» Elde nakit bulundurulmaya gidilmesi isletmenin bor¢larini 6demeden mahrum
kalmasina da neden olabilmektedir.

» Kisa vadeli bor¢lanma igerisinde olan bir isletmenin elinde nakit bulundurmasi hem
nakdinin atil kalmasina hem de kisa vadeli borcundan kaynaklanan faiz maliyetine
katlanmasini1 gerekli kilmaktadir.

» Elde fazla nakit bulunduruldugu i¢in gereksiz bir takim harcamalar gerceklestirilerek;
ileri bir tarihe ertelenebilecek bazi harcamalar onceden yapilip yanlis yatirim kararlari

alinabilmektedir.

1.6. Nakit Bulundurma ihtiyacim Etkileyen Faktorler

Elde bulundurulacak nakit ihtiyaci, islemler nedeniyle ayrilan fonlara emniyet fonunun
eklenmesi ile belirlenmektedir. Isletmelerin ellerinde bulunduracaklari minimum nakit tutarini
belirleyebilmeleri i¢in nakit bulundurma ihtiyacim etkileyen faktorleri géz Oniine almalari
gerekmektedir. S6z konusu olan bu faktorler sektorden sektore, isletmeden isletmeye hatta
yildan yila farkliliklar gosterebilirler. Faktorlerin bir kismui isletme yoneticileri tarafindan

denetlenebilirken bir kismi isletme yonetiminin disinda gergeklesmektedir“.

3! Ceylan A., Isletmelerde Finansal Yonetim, 5. Baski, Ekin Kitabevi, Bursa, 1998, s:213
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Pamukcu'nun®® da belirtmis oldugu iizere nakit bulundurma ihtiyacini etkileyen

onemli faktorlerden birisi isletmelerin iizerlerine aldiklari risktir. Bu tiir isletmeler diisiik nakit
ile calismakta ve yoOneticileri bu durum karsisinda riskle karlilik iligkisini temel alarak nakit
diizeyine karar vermektedirler. Literatiirde incelenen kaynaklardan elde edilen bilgiler
151g¢inda nakit bulundurma ihtiyacim etkileyen faktorleri asagidaki sekilde detaylandirmak

mumkiin olmaktadir.

1.6.1. Nakit Giris ve Cikislar1 Arasindaki Zaman Uyumu

Elde nakit bulundurma ihtiyacinin belirlenmesinde nakit giris ve ¢ikislar1 arasindaki
zaman uyumu Onemli bir role sahiptir. Isletmenin nakit giris ve cikislar1 arasinda zaman

uyumu varsa isletmenin fazla nakit bulundurmasina gerek yoktur.

Konaklama isletmeleri gibi sezonluk dalgalanmalarin yasandigi isletmelerde satiglarda
dalgalanmalarin yasanmasina bagli olarak nakit ihtiyact da degiseceginden bu tiir isletmelerde
nakit ihtiyacinin belirlenmesi olduk¢a zordur. S6z konusu olan bu isletmeler ihtiyat giidiisiiyle

ellerinde daha fazla nakit bulundurma geregini hissetmektedirler.

1.6.2. Nakit Giris ve Cikislarinin Gergeklesme Olasihig

Isletmenin gelecekteki nakit akimi, nakit biitgesi hazirlanmasi yoluyla tahmin
edilebilir. Nakit biitcesi isletme yOneticisine, incelenen siire i¢erisinde beklenen nakit giris ve
cikislarinin ne zaman gerceklesecegini gosteren bir planlama aracidir. Bir igletmenin, ileriye

doniik zaman araliklarinda nakit giris ve ¢ikislarim projeksiyonudur™.

Isletmelerin nakit biitcelerinde belirttikleri nakit giris ve cikislarinin gerceklesme
olasiliklar1 da ellerinde bulunduracaklar1 nakit miktarim1 iki yonlii sekilde etkilemektedir.
Isletmenin nakit biitgeleri ile belirlenmis olan nakit girislerinin gerceklesme olasilig1 diisiik;

diger taraftan beklenen nakit ¢ikislarinin gerceklesme olasiligi yiiksek ve ertelenme sansi

32 Pamukgu, age., s:153
33 Esenel, age., s:20
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yoksa isletmenin nakit bulundurma ihtiyact da o olciide artacaktir. Aksi durumlarda nakit

ihtiyacinda azalma s6z konusu olacaktir.

1.6.3. Isletmelerin Alim ve Satim Kosullar:

Isletmenin alim ve satimlarinda uygulamis oldugu politikalar da isletmenin nakit
bulundurma ihtiyacin1 dnemli dl¢iide etkileyen faktorlerden birisidir. Eger isletme alimlarinda
kendisine kredi saglayan isletmelerle calisiyorsa nakde duydugu ihtiya¢c da azalacaktir.
Satimlarin1 nakit olarak gerceklestiriyorsa nakde olan ihtiyaci daha da azalacaktir. Aksi

durumlarda isletmenin nakde duydugu ihtiyagta artis s6z konusu olacaktir.

Konaklama isletmelerinin satimlarinda kredili satis politikalar1 uygulanirken,
alimlarinda toplu alim iskontolarindan yararlanma admma c¢ogu kez pesin alimlar
gerceklestirdikleri diisiiniildiigiinde; bu tiir isletmelerin elde nakit bulundurma ihtiyag¢larinin

fazla olacagi acikca anlasilmaktadir.

1.6.4. Alacak Tabhsil Siiresi ve Stok Devir Hiz1

Isletmelerin nakit bulundurma ihtiyacim etkileyen diger bir faktor de isletmelerin
alacak ve stok yonetiminde uyguladiklart politikalardir. Eger isletme stok miktarim yiiksek
tutarsa ya da miisterilerine sagladigi kredi imkanlarini arttirirsa nakde duydugu ihtiyac da o
dogrultuda artacaktir. Alacak tahsil siiresi ve stok devir hizi arttiginda ise isletmenin nakde

olan ihtiyacinda azalma saglanacaktir.
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1.6.5. Isletmelerin Kredi Saglama Kapasitesi

Isletmeler beklenmedik durumlara karsi elde nakit bulundurma yerine beklenmedik
durumun gerceklesmesi halinde bankalardan kredi saglama yoluna gidebilmektedirler. Bu
durum isletmenin nakit bulundurma ihtiyacin1 azaltmaktadir. Ancak kiigciik ve orta olcekli
isletmelerin ihtiya¢ duyduklar1 anlarda bankalardan kredi saglama olanaklar biiyiik olgekli
isletmelere oranla daha diisiiktiir. Bu da bu tiir isletmelerin nakit bulundurma ihtiyacini

arttirmaktadir.

Ulkemizde faaliyette bulunmakta olan konaklama isletmelerinin biiyiik bir kisminin
KOBI kapsaminda yer aldigi diisiiniildiigiinde bu tiir isletmelerin kredi saglama
kapasitelerinin diisiikliigii nedeniyle ellerinde daha fazla nakit bulundurma ihtiyacinda

olduklar1 s6ylenebilmektedir.

1.6.6. Endiistri Kolundaki Rekabet

Giiniimiiz kosullarinda endiistrilerde son derece yogun bir rekabet ortami bulunmakta
ve isletmeler pazar paylarim1 kaybetmeme adina biiyiik ¢abalar sarf etmektedirler. Rekabetin
yiiksek oldugu endiistri kollarinda pazar payinda isletme aleyhine degisiklik olma olasilig1
isletmelerin ihtiyat giidiisityle daha fazla nakit bulundurmalarina sebep olmaktadir. Yine ayni
sekilde pazar payinda azalma yasayan isletme pazar payini tekrar eski seviyesine ¢ikarmak

icin de elinde nakit bulundurmay tercih edebilmektedir.

Isletmenin elinde bulunduracag: nakit tutarin1 yukarida agiklanan faktorlerin disinda
isletmenin nakit yonetiminde sagladig: etkinligi, yoneticilerinin risk almadaki tutumlar1 da
etkilemektedir. Ozellikle yoneticilerinin kir veya emniyeti ©n plana almalar1 elde

bulundurulacak nakit tutarini biiyiik dl¢iide etkilemektedir.



22
Tas, Ekmekgioglu ve Tokmakgioglu'nun® birlikte yapmis olduklari bir arastirma

calismasindan elde ettikleri sonuca gore kirilgan bir ekonomiye sahip iilkemizde turizm
sektoriinii baglica etkileyen faktoriin enflasyon oldugu belirlenmistir. Enflasyon donemlerinde
konaklama isletmelerinin giinliik olagan faaliyetlerini yiiriitebilmek, 6demelerini zamaninda

yapabilmek i¢in ihtiya¢ duyduklar1 nakit miktar1 artmaktadir.

1.7. Nakit Biitcesi

Nakit biitgesi, ileriye ait nakit giris ve cikislarin1 dngdrmek; giris ve cikislar arasinda
dengesizlik olan donemlerde denge saglayici onlemleri planlamaktir. Belli bir zaman dénemi
icinde isletmenin nakit akiglarin1 gosteren detayli bir plandir. Beklenen nakit program raporu
ve 6demelerden olusur. Nakdin dengeli yonetimi icin nakit durumunu énceden gosterir’. Bu

nedenle finansal planlama siirecinde biiyiik 6nem tasimaktadir.

Nakit biitceleme c¢alismalar1 daha o©nceki adimlarda belirlenmis olan stratejiler
sonucunda olusacak nakit giris ve ¢ikislarinin belirlendigi kisimdir. Nakit giris ve cikislar;

gelir ve giderlerin biit¢celenmesi ¢alismalarindan daha faydali bilgiler sunabilmektedirler.

Nakit biitcesi genelde gelecek bir yillik donemi icermekte olup kayar (sliding scale)
bir yapiya sahiptir. Giinliik, haftalik, aylik dilimler olarak diizenlenebilmektedir. Dinamik bir
yapiya sahip olup gelecege yonelik ortaya ¢ikan yeni gelismelere gore revize edilirler. Nakit
biitcesinde tahakkuk esasi gecerli olmayip sadece nakit hareketleri islem gt‘)riir36. Nakit
biitgelerinin nakit esasina dayanilarak diizenlenmesi; onu diger isletme biitcelerinden ayiran

en biiyiik ozelligidir.

Nakit biitcelerinin diizenlenmesi, dolayisiyla daha sonraki uygulamalarda nakit akim
tablolart giinliikk karsilagtirmalara kadar gotiirtilmelidir. Nakit giris ve c¢ikislarimin
karsilastirilmasinda nakit fazlaliklar1 varsa bu fazlaliligin siireklilik durumu g6z Oniinde

bulundurularak nakde c¢evrilmesi kolay varliklara yatirilmasi gerekir. Kimi zaman da tersine

* Tas 0., Ekmekcioglu M., Tokmakcioglu K., “Tiirkiye Turizm Sektoriiniin Net Isletme Sermayesinin
Enflasyon, Doviz Kuru, Bor¢lanma Faizi ve IMKB100 Endeksi ile Tliskisi”, IV. Lisansiistii Turizm Ogrencileri
Arastirma Kongresi, Belek, Antalya, 23-27 Nisan 2008, s:541

% Horgan C. T., Datar S. M., Foster G., Cost Accounting a Managerial Emphasis, 11. Edition, USA, 2002, s:197
3 Brcan & Ban, age., s:284



23
belirli donem araliklarinda nakit sikintisit ¢ekilecegi nakit akim tablosunda ortaya cikar.

Boyle anlarda nakit aciklarinin olacagi donemleri bastan saptayarak o donemlerin basinda
gereksinmeye ve olanaklara gore ya yeni kredi kaynaklarini zorlar, yeni fonlar bulur ya da
O0deme siirelerinde gerekli ayarlamalar1 bastan yaparak nakit ¢ikislarin1 daha rahat donemlere
kaydirir®’. isletmeler nakit olmadan ayakta kalamazlar. Bu nedenle nakit biitcesi hazirlandig

biitce dénemi boyunca programlandigindan isletmeler icin oldukca Snemlidir®®.

Nakit biitceleri olusturulduktan sonra ortaya cikan nakit agigi veya fazlasinda
farkliliklar yaganmas1 muhtemeldir. Yasanan bu belirsizligin derecesi yapilan satis tahminleri
ve diger varsayimlarin giivenilirligine bagli olmakla birlikte nakit biit¢elerinde yasanan
belirsizlikle basa ¢cikmak i¢in iki ayr1 yol bulunmaktadir. Bunlardan ilki birden fazla (iyimser,
kotiimser ve gerceklesme olasiligi en fazla olan tahminlere dayanan) nakit biit¢cesi hazirlamak;
digeri ise bilgisayar simiilasyonu kullanmaktir. Bu yontemler sayesinde finans yOneticisi
ortaya cikan alternatiflerin risk durumlarina gore secimlerini gerceklestirecek ve eldeki

nakdini daha etkin bir sekilde degerlendirebilecektir.

1.8. Optimum Nakit Tutarinin Belirlenmesi

Finans yoneticisi, elde nakit bulundurmanin avantajlariyla, nakit aci§inin neden
olabilecegi dezavantajlar1 dengeleyici bir politika izlemeli; optimum nakit tutarimi ¢ok iyi
belirlemelidir. Optimum nakit tutarinin belirlenmesi olduk¢a karmasik bir sorun tegkil
etmektedir. Uygulamada sayisal ve sayisal olmayan yontemlerden sik¢a faydalanilmaktadir.
Finans yoneticisi calistigi isletmenin yer aldigir sektor, isletmesinin biiyiiklugi, izledigi
politikalar ¢ercevesinde en uygun olan yontemi secerek optimum nakit tutarini belirleme

yoluna gitmeye ¢alismaktadir.

37 Ataman U., Haciriistemoglu R., Yoneticiler Icin Muhasebe ve Finans Bilgileri, Tiirkmen Kitabevi, istanbul,
1999, s:396-397

38 Barfield J.T., Raiborn C. A., Kinney M.R., Cost Accounting Traditions and Innovations, Fifth Edition, USA,
2003, s:565
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Optimal nakit tutarinin belirlenmesi i¢in yapilan planlama ve tahmin caligmalari,

yakin bir vadeyi igceren planlama donemi i¢inde gelecege ait net nakit akimlarmin tahmini ile
baslamaktadir. S6z konusu bu donem (genellikle bir ay veya daha kisa) nakit biitcesi planlama

doneminden normal olarak daha kisadir’’.

Isletmeler de elde nakit bulundurma ihtiyacini etkileyen faktorlerin tiimiinii g6z oniinde
bulundurarak ellerinde bulunduracaklar1 optimal nakit tutarim belirlemek i¢in ¢esitli yontemler
gelistirmeye calisirlar. Bunun i¢in gelecekteki nakit akimlarinin saglikli bir sekilde tahmini,
olaganiistii durumlarin Ongoriilmesi, bankalarla iligkilerin durumu, nakdin alternatif
kullamimlarinin saglayacagi gelirle gibi ¢ok cesitli faktorlerin degerlendirilmesi gerekmekte ve
sorun karmasik hale gelmektedir. Bununla beraber bazi pratik yontem ve modeller

gelistirilmistir40,

1.8.1. Sayisal Olmayan Yontemler

Nakit iiretken olmayan bir deger oldugu icin isletmeler miimkiin olan en az miktarda
nakit bulundurmaya caligmakta; ancak hicbir isletme de nakit dengesi olmadan faaliyetlerini
sirdirememektedir. Bu nedenle isletmeler elde nakit bulundurmanin avantaj ve
dezavantajlarin1 dikkate alarak bulunduracaklari optimum nakit tutarini belirlemede cesitli
yollara bagvurmaktadirlar. Biiker, Asikoglu, Sevil"', Bolak**, Ceylan*’ ve Okka* gibi bircok
yazar eserlerinde isletmelerin uygulamada basvurduklart pratik yontemleri su sekilde

siralandirmanin miimkiin oldugunu belirtmektedirler:

> Isletmenin en az on bes giinliik satisina es degerde nakit bulundurmak,
> Isletmenin kisa vadeli bor¢larinin %20’si oraninda nakit bulundurmak,

> Isletmenin en az on bes giinliik nakit ¢ikisim karsilayacak miktarda nakit bulundurmak

Bu yontemlerde isletmenin belirli bir siire igerisindeki nakit ¢ikislari, bulundurulacak

nakit tutarinin belirlenmesinde esas olarak ele alinmaktadir.

3 Ozdemir M., Finansal Yonetim, Gazi Kitabevi, Ankara, 1997, s:217

40 Bolak M., i§letme Finansi, Gozden Gegirilmis flaveli Yeni Baski, Birsen Yayinevi, Istanbul, 1998, s:101
4 Biiker S., Asikoglu R., Sevil G., Finansal Yonetim, 3. Baski, Ankara, Temmuz 2007, s:232

2 Bolak, age., s:102

# Ceylan, age., s:215

4 Okka, age., s:190
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Sayisal olmayan bu yontemler uygulamada pratiklik saglamakla beraber bazi

kosullarda optimum nakit tutarinin belirlenmesinde yararli olabilmektedirler. Isletme
yoneticileri, icinde bulunduklar1 kosullar cercevesinde daha baska pratik yollar
gelistirebildikleri gibi sayisal yontemlerden birinden veya ayni anda bir¢ok ydntemden

yararlanabilirler.

1.8.2. Sayisal Yontemler

Isletmenin likit varliklarinin nakit ve pazarlanabilir menkul kiymetler arasindaki
optimum dagilimimi belirlemek amaciyla degisik kantitatif modeller gelistirilmistir. S6z
konusu modeller isletmenin nakit akimlari konusunda yapilan varsayimlara bagli olarak
degisik diizeylerde karmasik 6zellige sahiptir. Daha basit olan deterministik modeller nakit
O0demelerinin zaman i¢inde standart belirli bir oranda yapilacagini varsayan modellerdir. Daha
karmagik olan olasiliga dayali (probabilistik) veya tahmine dayali (stokastik) modeller ise nakit
akimlarmin giinden giine tesadiifi veya tahmin edilemez sekilde degisecegini varsayan
modellerdir. Bu modeller isletmelerin finans yoneticileri icin etkili nakit yonetimi amaciyla
maliyet dengeleriyle ilgili yararli bakis acilari saglamalarina karsin, gercek karar alma
ortamlarina uygulanamamistir. S6z konusu nakit modelleri bir igletmenin elinde bulundurmasi
gereken minimum nakit tutarini belirlemede oldukca yararlidir. Modellerin gelistirilme amact
isletme fonlarinin isletmeye maksimum kar1 saglamak amaciyla gesitli varliklar arasinda
dagilimina katkida bulunmaktir. Optimum nakit tutarinin belirlenmesi icin gelistirilen asagida
acikladigimiz modellere ek olarak iilkemizde Taslica ve Onal'n nakit yonetimine iliskin

gelistirdikleri iki model calismas1 bulunmaktadir®.

* Yilmaz H., “Isletmelerde Cagdas Nakit Yénetimi ve Bir Model”, Muhasebe ve Finans Ogretim Uyeleri Bilim
ve Arastirma Dernegi (MUFAD) Muhasebe ve Finans Dergisi, Say1:24, Ekim 2004, s:180-181
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1.8.2.1.Baumol Modeli

Baumol Modeli, ekonomik siparis miktar1 (EOQ) kavramindan yola ¢ikarak, optimal
nakit tutarim1 belirleyen ekonomik bir modeldir. Modelin amaci, isletmenin faaliyetlerini
devam ettirebilmesi icin her defasinda bor¢ alacagi veya diger kullanim alanlarindan ¢ekecegi

nakit fonlarin optimum tutarin belirlemektir.

Nakit dengelerinin pek cok acgidan stoklara benzedigini, hedef bir nakit dengesini
belirlemede nasil kullanilabilecegine ilk once William Baumol dikkat ¢ekmistir. Baumol
Modeli, isletmenin nakdi tahmin edilebilir sabit bir oranda kullandigim1 ve isletmenin
faaliyetlerinden sagladigi nakit girislerinin de ayrica tahmin edilebilir ve sabit bir oranda
oldugunu varsaymaktadir. Yani isletmenin net nakit c¢ikislari ve net nakit ihtiyac1 da ayni sabit

oranda olmaktadir®.

Baumol Modeli, Sekil 2’de goriildiigii gibi, testere seklinde nakit dengesine sahiptir.
Isletme C dolarlik menkul degeri satar ve nakdi cek hesabina yatirir. Nakit harcandikca nakit
dengesi sifira yaklasir. Bu durum isletmede devamli olarak tekrarlanan bir siireci olusturur. C/2
ortalama nakit miktarin1 gosterir. Elde bulundurulan nakdin alternatif maliyeti ise C/2 (%i)

olacaktir.

A
C
c :’{2 ........................................................ Ol't aj_alnﬂ
O >
f 1 i)
Yatirilan
Sekil 2 Baumol Modeli

Kaynak: Okka O., Finansal Yonetime Giris, 2. Baski, Nobel Yayin Dagitim, Ankara, Subat 2006, s:190

* Ozdemir, age., s:219
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Eger isletme bir donem icerisinde T kadar nakde ihtiya¢ duyacaksa yapacagi islem

say1s1 T/C olacaktir. islem masrafi ise, her islem masrafi b ile islem sayisinin carpimi b (7/C)
kadar olacaktir. Yilda ihtiya¢ duyulan islem sayisinin masrafi ise; Maliyet = b (T/C) + i (C/2)
seklinde ifade edilir. Burada, T bir donem icerisinde isletmenin yapacagi nakdi ddemeleri; b
her islemin sabit masrafini; i yillik faiz oranini; C cekilen ve yatirilan her nakdin miktarin

(birbirine esit) gostermektedir.

Baumol, elde nakit bulundurmaya alternatif olarak faiz getiren ve kolayca satilabilen
menkul kiymetleri gostermektedir. Buna gore siparis maliyetleri, degerli kagit mevcutlar ile
kasa tutarlar1 arasindaki transferlerle personelin bu is i¢in ayirdigi zaman ve banka

komisyonlari seklinde ortaya ¢cikmaktadir.

Elde fazla nakit bulundurulmasi durumunda, transferin diisiik olmasi1 nedeniyle islem
maliyetleri de diisiik gerceklesmektedir. Fakat alt donemlerde tutulan kasa mevcutlarinin
ortalama diizeyi ile kaybedilen alternatif faiz gelirleri de artmaktadir. Aksine diisiik bir
ortalama ile kasa diizeyindeki firsat maliyetleri azalmakta buna karsilik islemlerin sayis1 ve

maliyeti de artmaktadir*’.

Baumol Modeli, her zaman i¢in gecgerli olmayan, kritik olarak nitelendirilebilecek bazi
varsayimlara dayanmaktadir. Belirli bir donem icinde nakit ddemelerin devamli ve diizenli
olmasi, nakit girdilerinin dalgalanma gdstermemesi, likit fonlarin maliyetinin dénem icinde
sabit kalmasi ve isletmenin sadece islem giidiisiiyle nakit bulundurmasi gercek is yasamini

oldukca baside indirgeyen varsayimlardir.

Esenel'e™ gore boyle bir modelin uygulanmasinda en biiyiik engel, gelecek dénemlerin
nakit giris ve ¢ikislarinin belirsiz olusudur. Gelecege ait tahminlemelerde bilimsel yontemler

ne kadar uygulanirsa uygulansin, gelecegin belirsizligini ortadan kaldirma imkéni yoktur.

4 Berk N., Finansal Yénetim, 6. Baski, Tiirkmen Kitabevi, istanbul, 2002, s:121-122
* Esenel, age., s:69
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1.8.2.2.Miller-Orr Modeli

Miller-Orr Modeli, nakit ve menkul kiymetler arasindaki karsilikli transferlerin zaman
itibariyle miktarim1 belirlemek icin gelistirilmis; belirli en az nakit miktar1 i¢in, maliyet

fonksiyonunu en az diizeye indirmeyi amag edinmis bir modeldir®.

Bu modele gore isletmenin giinliik nakit giris ve cikislart diizenli olmayip, giinliik net
nakit hareketleri zaman i¢inde tesadiif bir dagilim gostermektedir. Kasadaki nakit miktar1 belli
bir {ist sinira ulastiginda nakit fazlas1 menkul degerlere yatirilarak nakit diizeyi ortalama bir
denge diizeyine disiiriilmekte; nakit miktar1 belli bir alt sinira ulastiginda ise bazi menkul
degerler nakde doniistiiriilerek yine aymi denge diizeyine ¢ikilmaktadir’’. Miller-Orr Modeli,
Sekil 3’de gosterildigi gibidir. Sekilde goriilen alt sinir modelin disindan belirlenirken iist sinir
alt sinirdan 3Z kadar yukaridadir. Doniis noktasi ise, isletmenin nakdi alt ve {ist sinirlardan

birine ulastiginda geriye doniis hedef noktasini1 gostermektedir.

Nakit Dengesi
A

TTRIL bevernrranermessiriinritsiigacina vt Ust kontrol lnuti

2 Z kadar menkul deger aluimase

Dontg Noktas:

AL drrerersrera it e S i s e ey Al kontrol 1imiti

P Zamai

Sekil 3 Miller-Orr Modeli
Kaynak: Okka O., Finansal Yonetime Giris, 2. Baski, Nobel Yayin Dagitim, Ankara, Subat 2006, s:192

Isletmenin nakdi alt sinira (AS) ulastiginda isletme Z kadar menkul deger satmakta ve
gelen nakdi hesaba aktarmaktadir. Nakdi iist sinira (US) ulastiginda ise 2Z kadar menkul deger
almakta ve nakit durumu yine hedef noktasi olan doniis noktasina (DN) geri gelmektedir. Bu
islem ortalama AS + (4/3)Z kadar bir nakit dengesi saglamaktadir. Z degiskeni ise, islem

maliyeti b, her donem i¢in faiz orani i ve net nakit akiminin standart sapmasina ¢ baglhidir.

* Ozdemir, age., s:222
0 Bolak, age., s:103



29
DN=AS+7

US =AS + 3Z ve
Z = (3bo /4i)¥; olarak yazilabilir.

Bu modelde alt sinir yani minimum nakit tutar1 veri olarak kabul edilmekte; elde nakit
bulundurmanin toplam maliyetini minimum yapacak iist sinir ve denge diizeyi saptanmaya

calisilmaktadir.

Berk'in®' belirttigi iizere nakit akimlar1 giinden giine onemli dalgalanmalar gosteren
isletmelerin menkul kiymet alim-satimlarinda yiiksek oranlarda sabit maliyetle karsilasmalari
durumunda s6z konusu alan1 genis tutmalarinda fayda vardir. Eger faiz oranlar ¢ok yiiksek ise,

hareket alaninin dar tutulmasi isletme agisindan daha faydali olmaktadir.

Isletmenin nakit mevcudundaki artis ve azalis olasiliklarinin %50'ser olmasi oldukca
genel bir hal olmasina karsin baska olasiliklarin da modelle birlestirilmesi miimkiindiir.
Modelin uygulanabilmesi i¢in ¢ok sayida veriye ihtiya¢ vardir. Bu verilerin saglanmasi bazen

cok zorken bazen de subjektif tahminleri gerektirebilir.

1.8.2.3.Stone Modeli

Optimum nakit tutarinin belirlenmesinde kullanilan bir diger model de Bernell K. Stone
tarafindan gelistirilen Stone Modeli'dir. Bu model ne Baumol Modeli'ndeki gibi tam kesinlige
ne de Miller-Orr Modeli'ndeki gibi tam belirsizlige sahip olmadig1 i¢in Baumol ve Miller-Orr
modellerine 1liml1 bir yaklasim olarak degerlendirilmektedir. Stone Modeli, optimal islem
biiytikliigiinii belirlemek yerine nakit dengesinin saglanmasina biiyiik 6nem vermektedir. Stone

Modeli Sekil 4’te gosterilmektedir.

R hedef nakit seviyesi olarak ifade edilmektedir. 2/ seviyesinde fazla nakit menkul
degerlere aktarilirken; 40 seviyesinde nakit yetersizligini karsilamak icin menkul degerler
nakde doniistiiriiliir. Icte yer alan LI ve LO smirlarinda yoneticiler ortaya c¢ikabilecek

durumlara kars1 plan yapmaktadirlar.

St Berk, age., s:124
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) Sekil 4Stone Modeli )
Kaynak: Kurtulus E., Nakit Yonetimi Ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda Yer Alan Isletmelerde Nakit
Yonetimi Uzerine Bir Uygulama, Basilmams Yiiksek Lisans Tezi, Mersin, 2007, s:46

Stone Modeli, Miller-Orr Modeli'nde kullanilan tahmini hesaplamalardan
yararlanmayarak isletme icin iki agsamali kontrol sinirlar1 belirlenmesine dayanir. Alt ve lstte
yer alan simirlarin yaninda bunlardan 6nce gelen i¢ kontrol sinirlari bulunmaktadir. Stone
Modeli de Baumol ve Miller-Orr modellerinde oldugu gibi optimum nakit tutarinm1 6nemli bir
unsur olarak gormektedir’®. I¢ kontrol limitleri gdz ardi edildiginde Miller-Orr Modeli ile
biiyiik bir benzerlik gosteren model de sozii edilen her iki modelde oldugu gibi bor¢lanma
secenegini ihmal etmekte ve nakit ile menkul kiymetler arasindaki degisime Onem

gostermektedir.

Stone Modeli icerisinde sinirlara verilen degerler ile tahmin doneminin sabit
degiskenler olarak goriilmemesi modelin belirleyici 6zelligidir. Bu modelde ekonominin
durumuna ve yonetimin risk algilamasina bagli olarak, hedef nakit diizeyi ve kontrol

stnirlarinda ortaya cikan degisimlere gore siirekli diizeltme yapma olanagi mevcuttur>”.

Stone Modeli oldukg¢a esnektir; uyarlanabilir ve hatalara karsi giivenlidir. Bir¢ok
degiskene ve oldukca karmasik bir yapiya sahip olmasina ragmen ileri matematik bilgisi veya
gelismis teknikler gerektirmez. Bunun icin bir nakit yoneticisi tarafindan rahatlikla anlasilabilir

ve uygulanabilir niteliktedir. Ayrica modelin uygulama maliyetleri de olduk¢a diisiiktiir™.

2 Pamukgu, age., s:332

53 Pamukcu, age., $:333

> Kurtulus E., Nakit Yonetimi Ve Istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda Yer Alan Isletmelerde Nakit Yonetimi
Uzerine Bir Uygulama, Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi, Mersin, 2007, s:47
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1.8.2.4.Beranek Modeli

Beranek Modeli, isletmeye olan nakit girislerinin siirekli, isletmeden olan nakit
cikiglarinin ise yonetimin kontrolii altinda, belli giinlerde ve toplu miktarlarda yapildigini
ongoren bir modeldir. Buna gore model, isletmenin nakit akimlarinin ihtimal dagilimini, nakit
yetersizliginin alternatif maliyetini, nakit bulundurmanin alternatif maliyetini kapsayan bir
maliyet fonksiyonu gelistirmektedir. Bu maliyet fonksiyonunun diferansiyeli ise, isletmenin
her donemin basinda bulundurmasi gereken optimum nakit tutarii vermektedir”. Beranek

Modeli Sekil 5’te gosterilmektedir.

Cr2

Zaman

o B TEEY T N 8

) Sekil 5 Beranek Modeli
Kaynak: Bolak M., Isletme Finansi, Gozden Gegirilmis ilaveli Yeni Baski, Birsen Yaymevi, istanbul, 1998,
s:105

Beranek Modeli'ne gore optimum nakit tutari, mevcut fonlarin nakit olarak tutulacak
miktar1 ile nakit benzeri menkul kiymetlere yatirilacak tutarinin dengelenmesiyle
olusturulmaktadir’®. Modele gore menkul kiymetlere yapilacak bir birimlik yatirimin
saglayacag ilave net gelir, bir birimlik nakit yetersizliginin yol agacagi maliyet artisina esit

oluncaya kadar, finans yoneticisi nakit mevcudunu menkul kiymetlerde degerlendirmelidir.

Beranek incelemesinde kritik bir minimum tutara da yer vermektedir. Bu tutarin
asilmasi halinde nakit yetersizliginin yol actigi maliyetlerle karsilagilmaktadir. S6z konusu
maliyetler kredi maliyetleri seklinde diisiiniilebilir. Ancak kagirilan pesin alim iskontolar1 ya
da bor¢larin zamaninda 6denmemesi nedeniyle kredi degerliliginin kétiilesmesinin sonucu

olarak, sermaye maliyeti olarak da degerlendirilebilir’’.

55 Ozdemir, age., s:224
%% Ceylan, age., 5.252
37 Berk, age., s:126
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1.8.3. Modeller Arasi1 Karsilastirma

Optimum nakit tutarinin belirlenmesinde kullanilan modeller arasinda 6nemli benzerlik
ve farkliliklar s6z konusudur. Miller-Orrr ve Baumol Modelleri, nakit tutar1 ile menkul
kiymetler arasindaki transfer giderlerine 6nem verirken bor¢clanmay1 goz ardi etmekte, olusan
nakit aciginin menkul kiymet satis1 ile dengelenebilecegi goriisiinii savunmaktadir. Beranek
Modeli'nde ise, nakit a¢iginin maliyeti belirleyici unsur olarak kabul edilmekte ve menkul

kiymetleri nakde cevirmek yerine bor¢lanma tercih edilmektedir.

Miller-Orr Modeli uzun siireli planlamalara uygunlugu, kullaniminin basitligi ve
sezonluk dalgalanmalar karsisinda gostermis oldugu esnekligi nedeniyle isletmeler tarafindan
tercih edilen bir modelken; uygulanmasi icin ihtiyag duydugu verilerin c¢oklugu ve
parametrelerdeki degisikliklerin modele yansitilmasinin gerekliligi nedeniyle Beranek
Modeli'ne uygulamada sik¢a rastlanmamaktadir. Diger taraftan Stone Modeli uygulanma

acisindan Miller-Orr Modeli ile biiyiik 6l¢iide benzerlik tagimaktadir.

Sadece belli bir oranda nakit bulundurma giidiisii ve elde nakit bulundurma
maliyetlerini dikkate alarak olusturulmus olmalar1 incelenen modellerin eksik yoOnlerini
olusturmaktadir. Isletme hangi modeli secerse secsin degerlendirme yaparken faaliyette
bulundugu iilke, endiistri, pazar kosullar1 ve isletme politikalarinin gerekliliklerinin yerine

getirilip getirilmedigine de dikkat etmelidir.

Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerde gelecegi tam olarak degerlendirmek
miimkiin olmadigi i¢in nakit agciginin da tek bir kaynaktan giderilmesi olanaksizdir. Ekonomik
dengelerin degismesi ile birlikte faiz oranlarinda ve menkul kiymet alim-satim degerlerinde de
dalgalanmalar yasanmasi muhtemeldir. Bu nedenle Tiirkiye’de nakit yonetim modellerinden

tek basina faydalanmak yetersiz ve anlamsiz kalabilmektedir.

Isletmenin yer aldig1 sektor de uygulanacak modelin belirlenmesinde onemli bir rol
oynamaktadir. Eger, isletme faaliyetlerinin aksamadan devam ettirilebilinecegi nakit tutarinin
zaman igerisinde biiylik dalgalanmalarin yasanmadan gerceklestirilebilecek bir sektorde
faaliyet gosteriliyor ve alacak tahsillerinde de sorun yasanmasi muhtemel goriinmiiyorsa

olusabilecek nakit aciginin giderilmek istenildigi kaynaga gore Baumol, Miller-Orr ya da
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Beranek modellerinden biri tercih edilebilinir. Secilen modellerin bu tiir isletmeler igin

yetersiz kalmasi durumunda ise finans yoneticileri uygulama aninda pratik ¢éziimler iireterek

sorunu kolaylikla giderebilirler.

Hizmet sektoriinde ise insanlarin neyi, ne zaman ve ne Olciide talep edeceklerini tam
olarak belirlemek imkansizlagmaktadir. Bu durumda isletmelerin tahmin edilen nakit
girislerinde c¢ogunlukla beklenen gerceklesmemektedir. Hizmet sektoriinde yer alan
isletmelerin finansal acidan endiistri sektoriinde yer alan isletmelerden en biiyiik farki da bu
noktada ortaya cikmaktadir. Endiistri isletmeleri nakit yOnetim modellerinden dogrudan
dogruya yaralanabilirken; hizmet isletmelerinin modeller iizerinde degisiklik yapmalari; giiniin
ve sektoriin sartlarina gore giincellemelere gitmeleri gerekmektedir. Ustelik hizmet sektoriinde
temel amag belirli bir konuda hizmet oldugundan asil amaci finansal destek saglamak olmayan
hizmet isletmelerinin finans departmanlar1 sorunu giderecek coziimleri iiretme kapasitesine
sahip olmadiklar1 i¢in bu konu hakkinda yine kendi sektorlerinde yer alan ve asil amaclari

finansal destek saglamak olan banka ve finans danismanliklarindan hizmet talep etmektedirler.

Konaklama isletmeleri s6z konusu oldugunda durum biraz daha karmasiklagsmaktadir.
Ciinkii konaklama isletmeleri ¢esitli ol¢iilere gore siniflandirilmaktadir. Her sinifin da kendine
has ozellikleri bulunmakta ve bu ozellikleri itibariyle ihtiya¢ duyduklar1 nakit tutarlart da
degismektedir. Ornegin, sektorde sezonluk dalgalanmalarin  yasandign  konaklama
isletmelerinin yani sira yil boyu hizmet sunan ve satislarinda dalgalanmalarin neredeyse hemen
hemen hi¢c yasanmadigi konaklama isletmeleri de bulunmaktadir. Nakit giris ve ¢ikislarinin
tahminlerle neredeyse birebir uyum gosteren konaklama isletmelerinde nakit yOnetim
modelleri rahatlikla uygulanabilirken; dalgalanmalar s6z konusu oldugunda degisen kosullara
uyum saglayabilecek bir modele ihtiya¢ duyulmakta; bu noktada da Stone Modeli, kesin
yargilar icermemesi ve degisik sartlara uyum saglayabilmedeki kolayligi ile ©n plana

cikmaktadir.

Konaklama isletmelerinin biiyiikliikleri de uygulanacak nakit yOnetim modelinin
belirlenmesinde 6nemli bir role sahiptir. Biiylik 6lcekli konaklama isletmelerinin nakit giris ve
cikislar kiigiik olgekli konaklama igletmelerine oranla daha fazla oldugu gibi kredi temininde
ve menkul kiymet alim-satimlarinda cesitli avantajlar da saglayabilmektedirler. Bu tiir
isletmelerin alacaklarinin tahsilinde daha basarili olduklar1 da ortadadir. Ayrica biiyiik 6l¢ekli

konaklama isletmelerinde konusunda uzman elemanlara rastlamak daha kolaydir. S6z konusu
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olanaklar bu tiir konaklama isletmelerinin nakit yonetimi konusundaki avantajini da dogru

orantili bir bicimde etkilemektedir. Biiyiik olcekli konaklama isletmeleri i¢in Beranek Modeli
etkili bir nakit yonetim modeli olarak ele alinabilir. Ciinkii bu tiir isletmelerde nakit ¢ikiglarinin
yonetimin denetiminde ve toplu olarak gerceklestirilmesi kiiciik Olgekli konaklama
isletmelerine oranla daha yiiksektir. Nakit girislerinde de aksama yasama oranlar1 oldukca
diisiik oldugu icin finans yoneticileri ellerindeki nakdi, ihtiya¢ duyulacagi ana kadar cesitli
alternatifler arasinda diledikleri ol¢iide degerlendirebilmektedirler. Nakit ihtiyact olustugunda
da direkt olarak menkul kiymet satisina yonelmek yerine ellerindeki avantajlar ve giiniin

kosullar1 ¢ercevesinde kredi alternatiflerini de degerlendirebilmektedirler.

Konaklama isletmelerini son olarak bagl olduklari grup icerisinde degerlendirecek
olursak bagimsiz konaklama isletmelerinin nakit yoOnetimi ile ilgili kararlarim 0zgiirce
alabildikleri; ancak bazi durumlarda tek olmanin dezavantajlar1 ile karsilagabildikleri
goriilmektedir. Zincir konaklama isletmelerinde ise nakit yonetimi ile ilgili kararlar merkez
tarafindan alindig1 i¢in zincir igerisinde yer alan bazi konaklama isletmelerinde mutlak basari
saglanirken bazilarinda sorunlarla karsilasilabilmektedir. Merkez ofis bu gibi durumlarda
uygulanacak nakit yonetim modelini belirlerken zincir icerisindeki konaklama isletmelerinin
ozellikleri, rakipleri, yerlesim yerleri ve bolgesel ihtiyaclar1 gibi 6zelliklerini ¢ok iyi analiz
ederek; cogunlugun ihtiyaclarimi karsilayabilecek model iizerinde durmali ve modeli pratik
uygulamalar ile esneklestirmelidir. Eger konaklama isletmesi c¢esitli sektorlerde yatirimi olan
bir sirketler grubuna bagliysa nakit yonetiminde sikintiya diigmesi diger konaklama
isletmelerine gore daha diisiik olacaktir. Ciinkii bagl oldugu sirketler grubu bagka sektorlerde
de faaliyette bulunmakta ve her bir sektoriin nakit ihtiyaclari zaman ve miktar bakimindan
birbirinden farklilik gostermektedir. Bu tiir konaklama isletmeleri nakit agigini gidermede
disaridan bor¢lanma yerine i¢ bor¢lanmayi tercih edebilirken; nakit fazlasini degerlendirmede
de diger konaklama isletmelerine oranla daha fazla alternatif arasindan se¢im yapabilme gibi

bir sansa da sahip olabilmektedirler.

Sonu¢ olarak konaklama isletmelerinde optimum nakit tutarinin belirlenmesinde
kullanilacak nakit yonetim modelinin belirlenmesinde ve uygulama esnasinda olusabilecek
eksikliklerin giderilmesinde en uygun model; konaklama isletmesinin tiirii ile netlik
kazanmakta; ancak tiim konaklama isletmeleri i¢in tam bir kesinlik sergilememektedir. Bu
durum da nakit yOnetiminin konaklama isletmeleri i¢in Onemini bir kez daha ortaya

koymaktadir. Her konaklama isletmesinin ihtiyac1 birbirinden farklidir. Dolayisiyla da
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uygulamada farkli modellerin kullanilmas: kaginilmazdir; ancak sektordeki temel ihtiyaglar

cercevesinde ve isletmelerin bireysel ihtiyaclarin1 6ngorerek yeni modeller gelistirilmesi de
miimkiindiir. Bunun icin kesin yargilar iceren Baumol ve Miller-Orr modellerinden c¢ok,

esneklik iceren Stone ve Beranek modelleri tizerinde gelistirmelere gidilebilinir.
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iKiNCi BOLUM
KONAKLAMA iSLETMELERINDE NAKIiT YONETiMi

2.1.Konaklama isletmelerinde Finansal Planlama

Isletmenin finansal yapisi, genel olarak sermaye miktar1 ve sermayenin olusma
bicimini ifade etmektedir. Isletmecilik acisindan sermaye; isletmenin sahip oldugu varliklari
ifade etmek icin kullanilan bir kavramdir. Isletmenin amacina ve iiretim/pazarlama cabalarina
uygun olarak sahip oldugu tiim varliklar isletmenin sermayesini olusturmaktadir™. Genel
olarak planlama, gelecegin degerlendirilmesi ve duruma gore gerekli 6nlemlerin alinmasidir™.
Diger bir tanima gore ise planlama, yOneticinin gelecege bakmasini ve uygun olan hareket
yollarin1 izlemesini saglayan bir siirectir. Yapilan bu genel tamimlamalardan yola
cikildiginda finansal planlama, isletmeye giren ve ¢ikan nakit akimlarinin sistematik bir
sekilde tahmini ve hesaplanmasi iglemlerini ele almaktadir denilebilir. Bir iiretim biriminin
planlanan faaliyetlerinin belirli bir zaman diliminde ortaya c¢ikmalar1 nedeniyle planlama,
finansal yonetimin temelini olusturmaktadir. Isletmelerde finansal planlamanin bir yonetim
teknigi olarak kullanilmasinin yaklagik elli yillik gecmisi olmasina karsin; finansal planlama

saglikli isletmelerde uzun zamandan beri isletme politikasinin temel aracidir®'.

Van Horne nun® bir eserinde belirtmis oldugu iizere finansal planlama; her planlama
faaliyeti gibi gelecege iliskindir; gelecekse belirsizliklerle dolu oldugu i¢in risk tagimaktadir.
Risk de belirsizligin objektif olciisii olarak tamimlanmaktadir. Konaklama isletmelerinin
belirsizlik altinda dogru karar alabilmeleri i¢in gelecegin olabildigince saglikli bir sekilde

ongoriilebildigi kantitatif ve kalitatif tekniklerden yararlanmalar1 gerekmektedir.

Finansal planlama, isletmenin tahmin edilen nakit ihtiyaglarimin karsilanmasi i¢in
uygun olarak hazirlanan diizenlemelerin tiimii olarak ifade edilebilir. Finansal planlama ile

finansman ve tedarik programlar1 belirlenerek bunlarin gerceklesip gerceklesmediklerinin de

% Acar D., Tetik N., Tek Diizen Hesap Plami ve Tiirkiye Muhasebe Standartlarina Uygun Genel Muhasebe,
Gozden Gegirilmis 6. Baski, Detay Yayincilik, Ankara, 2007, s:4

% Simsek M.S., Yonetim ve Organizasyon, Damla Ofset Matbaacilik, Konya, 1998, s:121

89 Aktas A.,Turizm Isletmeciligi ve Yonetimi, Genisletilmis 2. Baski, Antalya, Ocak 2002, s:122

%' Gonenli A., Finansal Tablolar Analizi, istanbul Universitesi Yayim, istanbul, 1986, s:23

2 Van Horne J., Financial Management and Policy, Third Edition, Prentice-Hall Inc., Englewood Cliffs, New
Jersey, 1974, s:134
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kontrolii saglanir. Isletme icin optimal bir likidite durumu olusturularak isletmenin

yiikiimliiliiklerini yerine getirebilmesi i¢in kullanilan finansal planlama; son zamanlarda

isletme yonetimlerinde 6nemli bir yontem ve ara¢ olarak kullanilmaktadir.

Finansal planlamanin temel amaci; nakit giris ve c¢ikislart arasindaki zaman uyumunu
saglayarak genel finansman dengesini koruyabilmektir. Finansal planlamanin islevi sadece
plan ve biitce yapmak degil; ayn1 zamanda kontrol siireci sonundaki sapmalarin analizini
yaparak gereken Onlemlerin zamaninda alinmasimi saglamaktir. Finansal planlamanin
yapilmasinda kullamilan yardimci araclar ise; proforma bilanco, proforma gelir tablosu,

proforma fon akim tablosu ve nakit biitcesidir®.

Konaklama isletmelerinin giderek biiyiimesi, karmasiklagsmasi, yogun bir rekabet
ortaminda bulunmalar1 dolayisiyla yapilarinin degismesi, bilgi teknolojisindeki gelismeler
gibi 6nemli degisimler yeni yonetim anlayislarina ve yaklasimlarina neden olmaktadir. Bu
nedenle isletmelerin planlama ve kontrol islevlerini yerine getirmede ihtiya¢ duyduklar1 yeni
finansal teknikler ortaya c¢ikmakta ve teknoloji bilgi alanlar1 genislemektedir. Acar ve
Omiirbek’e® gore bilgi teknolojileri konusunda son yillarda kaydedilen gelismeler, isletmeleri
biitiin faaliyetlerin birbirine baglandigi ve genel durumu istenildigi an kullandirabilme
yetenegi olan entegre sistemler haline getirmistir. Bu da yonetime, karar alma ve kontrol
faaliyetlerinde es zamanlilik, duruma aninda hakim olma ve strateji belirleme gibi cok dnemli

araclar saglamaktadir.

Konaklama isletmelerinde nakit, kiiciik nakit stoklari, faaliyetler i¢in elde tutulan nakit
ve bankadaki nakitten olusmaktadir. Eldeki nakit, bankadaki hesaplar ve bankaya
yatirllmamis nakit gelirlerinin her ikisini de kapsamaktadir. Bankadaki nakit denildiginde ise
genellikle kastedilen vadesiz mevduat hesaplaridir. Bazi isletmeler ise bankadaki nakit
denildiginde vadeli mevduatlar1 ve vadeli mevduat sertifikalarini da vadesiz mevduatlarla

birlikte degerlendirmektedir®.

Konaklama isletmelerinin biiyiikliigli, organizasyonlariin merkezilesmis ya da

merkezilesmemis olmasi, isletme faaliyetlerinin genel yapist ile denetim fonksiyonlari

% TSPAKB, Sermaye Piyasast Faaliyetleri Ileri Diizey Lisansi Egitimi Finansal Yonetim, Temmuz 2005, s:22
http://www.tspakb.org.tr/docs/egitim_notlari/finansal_yonetim_ileri.pdf

 Acar D., Omiirbek V., “Bilgi Teknolojilerinin Muhasebe Bilgi Sistemi Kullamimi Uzerine Etkisi ve Bir
Uygulama: Gida Sektorii”, Muhasebe ve Finansman Dergisi, Say1:20, Ekim 2003, s:71

% Schmidgall, age., 5:503
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ellerinde bulunduracaklar: nakit tutarin1 etkilemektedir. Nakit bulundurmanin yararlari ile

nakit yetersizliginin isletme degeri iizerinde yaratacag etkiler de nakit yonetimi kapsaminda
yer almaktadir. Finansal planlama ise nakit yonetiminin baslangi¢c noktasi olarak karsimiza

cikmaktadir.

Orta ve biiyiik ol¢ekli isletmelerde finansal planlama ve yOnetim islemlerinin yerine
getirilmesi yalnizca finans departmani tarafindan degil ayni zamanda isletme biinyesinde iist
kademe yoOneticilerince olusturulan finans komitesi ile esgiidiimlii caligmasini da gerekli
kilmaktadir. Kiiciik 6lcekli isletmelerde ise ayri bir finans departmani bulunmamakla beraber
finansal politikalar tepe yonetimi tarafindan uygulanmaktadir. Finansal kararlar 1s181inda tepe
yonetimin ayn1 zamanda liretim, pazarlama, arastirma-gelistirme, insan kaynaklar1 ve stratejik
kararlar1 aldig1 da bir gercektir. Finansal planlamanin basarisini belirleyecek olan ilkeler
uygun maliyet, raporlama, 6rgiit yapisi, esnek olma, acik ve anlagilabilir olma, veri biriktirme
ve isletme ilkeleridir. Siirekli degisim icinde olan isletmelerde finansal bilgi gereksinimini

karsilama ve uygulama yetenegine sahip bir organizasyonun saglanmasi gerekir66.

Bu organizasyonda elde edilebilecek finansal bilgiler genel olarak faturalama,
alacaklar, borglar, bordro, stoklar ve bor¢ senetleri ile ilgilidir. Bu verilerden faturalama
satilan birim sayisini ve tutarini; borg¢lar diger kisi veya kurumlara borclanilan parayi;
alacaklar diger kisi veya kurumlarin isletmeye olan borclarini; bordro isgiicii maliyetini;

stoklar iiretim maliyetini; borg senetleri ise borg alinan para miktarini gostermektedir®’.

Daha iist diizeydeki kararlar, tahminler, nakit yonetimi ve denetimi finansal kontrol ile
desteklenmelidir. Bu nedenle finansal planlama isletme basarisinda onemli bir yere sahiptir.
Veri isleme sisteminden elde edilen bilgiler bugiine yonelik oldugu halde, finansal planlama
islemleri gelecek yonelimlidir. Ornegin degisik departman biitgeleri yoneticilere soz konusu
gelecek yonelimli bilgiyi saglayan finansal planlardir. Kisa veya uzun vadeli hazirlanan bu
biitceler, isletmenin gelecek donemlerdeki gelir ve giderleri konusunda bilgi vermektedir.
Finansal tahminler mevsimlik degismeleri de dikkate alan istatiksel modeller ve yeniliklere

daha uygun olarak yapilabilir®.

% Uzun E., Tirk Z., Uzun E., “Isletme Basarisinda Finansal Planlama ve Yeniliklerin Roli”, Yonetim ve
Ekonomi, Cilt:10, Say1:2, Celal Bayar Universitesi I.1.B.F., Manisa, 2003, 5:66

" Uzun & Tiirk & Uzun, age., s:66

® Uzun & Tiirk & Uzun, age., s:66
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Biitceler esas itibariyle isletmenin detayli olarak hazirlanan yatirim ve finansman

planlaridir. Kisa vadeli biitceleme genellikle faaliyet biit¢celemesi, uzun vadeli biit¢celeme ise
uzun vadeli planlama olarak adlandirilir. Ancak uzun vadeli planlama kisa vadeli olaylarin
sonucuna bagli olarak sekillendiginden faaliyet biitcelemesi ile uzun vadeli planlama arasinda

yakin bir iligkinin olmas1 dogaldir.

. Biitceleme: Yatirim ve - .
[ Yatirim Stratejisi Finansman Stratejilerinin Finansman Stratejisi ]

Koordinasyonu

1 | |

Caligma Sermayesi Kararlari:

Yatirim Harcamasi Kisa Vadeli Yatirim ve Sermaye Yapist
Kararlari Finansman Kararlar Kararlart
\4 \ 4 v
v
[ Tahminler }
\ 4
v v v
Satig Tahmini } Satinalma ve Uretim [ Diger Tahminler
Tahminleri
\ 4 \ 4 v
v
Nakit Biitcesi

Proforma Bilanco ve Gelir
Tablosu

A 4

Yatirim ve Finansman Kararlarinin Firmanin
Amag ve Stratejileriyle Tutarliliginin Test
Edilmesi

Sekil 6 Planlama Siireci
Kaynak: Aydin N. vd., Finansal Yonetim, TC. Anadolu Universitesi Yaym No:1465, 2. Baski, Eskisehir,
Agustos 2004, s:88
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Sekil 6’da goriildiigii gibi finansal planlamalar isletmenin yatirim ve finansman

stratejilerinin  6ncelikli olarak belirlenmesini gerektirir. Isletmenin belirlenen stratejik
planlarinin biitceleme ile koordinasyonu saglanarak, stratejiler dogrultusunda isletmenin
yatirim, isletme sermayesi ve sermaye yapisi kararlar1 alinir. Isletmenin gelecek dénemi igin;
satig, satin alma, tiretim ve diger tahminleri yapilir ki bu tahminler nakit biitcesi, proforma
bilanco ve proforma gelir tablosunun olusturulmasina yardimci olur. Elde edilen bu tablolar
yardimiyla da isletmenin stratejileri ile yatirim ve finansman kararlarinin birbiriyle tuatarliligi

test edilir.

Konaklama isletmesi yoneticisinin planlama ve denetleme icin 6znel araci kigisel
gozlem ise nesnel araclar da kayitli belgeler ad1 altinda toplanabilir. Bu belgelerin bir boliimii
muhasebe departmaninda arsivlenirken bir boliimii de biitceler adi altinda bir yonetim araci

olarak yoneticinin eli altinda tutulur®.

Konaklama isletmelerinde yasanan finansal sorunlara finansal planlama asamasindan
itibaren rastlamak miimkiindiir. Yasanan bu sorunlari Tiirksoy70 bir eserinde su sekilde dile

getirmektedir:

» Konaklama isletmelerinin yiiksek sabit sermaye yatirnmi gerektirmesi, faaliyete
gectikten sonra (6zellikle kisa vadeli yabanci kaynaklarla finanse edilen isletmelerin)
bu yapinin olumsuz etkileriyle karsilagmasina neden olabilmektedir.

» Konaklama igletmelerinin finansal yapisindaki 6z kaynak yetersizligi bor¢larin payini
yiikseltmektedir. Finansal riski artiran bu durum talebin yiiksek diizeyde elastikiyete
sahip oldugu konaklama isletmelerinde, genel ekonomiden yansiyan olumsuzluklarla
birlikte 6deme gii¢liigii yasanmasina neden olabilmektedir.

» Genellikle resort (kiy1) konaklama isletmelerinde faaliyetlerin belirli donemlerde
yogunlasmasi ve sonraki sezona iliskin kapasitenin Onceden satilmasi biitceleme
faaliyetlerini kolaylastirmaktadir; ancak ekonomide goriilen dalgalanmalarla planlanan
giderler gelirlere yakin hatta asan bir konuma gelebilmektedir. Satisin Onceden
gerceklesmesiyle elde edilen sabit gelir yaninda giderlerdeki bu beklenmeyen artis

isletmeyi olumsuz yonde etkileyebilmektedir.

69 Uysal A., Kurgun A., Turi;m i§letmelerinde Maliyet Analizi, 1. Baski, Detay Yayincilik, Ankara, 2001, s:93
" Tiirksoy A., “Konaklama Isletmelerinde Mali Basarisizliga Yol Acan Etmenler”, Ege Akademik Bakus, Y1l:7,
Say1:1, 2007, s:110
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» Ulusal ve uluslar aras1 konjonktiirel dalgalanmalarin ortaya ¢ikardigi krizler sonucu

artan rezervasyon iptalleri, konaklama isletmelerinde olaganiistii finansal
planlamalarin  yapilmasin1  gerektirmektedir. Bu donemlerde yapilan finansal
planlamanin isabetli tahminlere dayandirilamamasi ise isletmelerin mali giiciiniin krizi

atlatmasina yetmemesine neden olabilmektedir.

Sonug¢ olarak, konaklama isletmelerinde finansal planlama siireci, tiim isletme
faaliyetlerinin yerine getirilmesiyle ortaya ¢ikacak olan gelir ve giderlerin onceden tahmini ile
baslar. Finansal tahminlerin hazirlanmis olmasiyla finansal planlamanin sonucu da acik bir

bicimde ortaya konulmus olur.

Finansal planlamanin ikinci asamasinda, finansal ac¢idan alternatif olan planin
uygulanmasi gelir. Bu nedenle finansal tahminlerle ortaya konulan sorunun ¢oziimlenebilmesi
icin, soz konusu secim olanaklarinin saptanmasi gereklidir. Buna ek olarak her bir se¢enegin
gerceklesmesi durumunda, ortaya ¢ikmasi beklenen ve secime tabi tutulacak farkli olanaklarin
da analizi gereklidir. Ancak cesitli se¢cim olanaklarinin analizinden sonra, optimal segenekler
belirlenebilecektir. Optimal segeneklerin saptanmasindan sonra, finansal planlama siirecinde

karar verme asamasina gelinir’".

Finansman kaynaklari, nakit ihtiyacinin karsilanmasinda yetersiz kaliyorsa ya da
planlama doneminde gerekli likidite saglanamiyorsa, finansal planlamada dengenin
saglanmas1 i¢in uyum oOnlemlerine basvurulur. Entegre edilmis finansal planlamada uyum
onlemleri sayesinde diisiik bir likidite bakiyesinin yam sira, ongoriilen uygun bir karlhilik
hedefine de ulasilir. Uyum Onlemleri hem finansal alanda hem de iiretim alaninda
uygulanabilir. Ayrica ddeme ve sevkiyat kosullarindaki degismeler de finansal planlamanin

dengesini etkileyebilir.

"' Avder E., Finansal Planlama,http://www.muhasebetr.com/yazarlarimiz/erdogan/002/Erdogan_Avder_002.doc
Erisim Tarihi:20/03/2008
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2.1.1. Nakit Planlamasi ve Planlamanin Kritik Faktorleri

Nakit planlamasinin yapilmasindaki asil amag; isletmenin nakit ihtiyacinin tam olarak
belirlenebilmesidir. Bunun i¢in ise planlamanin tahakkuk esasindan ¢ok nakit hareketleri
dikkate alinarak gerceklestirilmesi gerekmektedir. Ancak tam bu noktada bircok isletmenin

g0z ardi ettigi nakit maliyet ve nakit olmayan maliyet kavramlarina deginmek gerekmektedir.

» Nakit maliyet; kisa vadede isletmeden nakit ¢ikisina mal olmus veya olacak maliyet
gideri (iiretim maliyeti) veya donem gideri (faaliyet gideri ve kisa vadeli bor¢lanma
gideri) Ozelligindeki hammadde maliyeti, iscilik gideri, kiralar, vergiler gibi
maliyetlerdir.

» Nakit olmayan maliyet; kisa vadede isletmeden nakit c¢ikisina neden olmamis veya
nakit ¢ikisina neden olmayacak maliyet gideri (iiretim maliyeti) veya donem gideri
(faaliyet gideri ve kisa vadeli borclanma gideri) oOzelligindeki  amortisman

giderleri,tilkenme pay1 giderleri, kidem tazminati karsiliklart gideri gibi maliyetlerdir.

Bir yillik kidem tazminati karsiliginin maliyet veya gider yazilmasi nakit olmayan
maliyet giderine bir ornek olmaktadir. Ancak kidem tazminatinin ilgili yilda fiilen 6denen

kismini nakit maliyet olarak dikkate almak gerekecektir’”.

Nakit planlamasi stratejik kararlarin alinmasinda oldukca kritik bir noktadir. Bu
nedenle de maliyetlerin nakit olmasi veya olmamasi stratejik kararlarin alinmasinda en 6nemli
ayrmti olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Isletmenin iist diizey yoneticileri yapmis olduklari
maliyetin ne kadarinin nakit c¢ikisina neden olacagini Onceden bildigi takdirde degisen
kosullara uyum saglamada ne tiir sikintilarla karsilasacagimi ve ne tiir tedbirler almasi
gerektigini de rahatlikla hesaplayabilecektir. Nakit ve nakit olmayan maliyet kalemleri ve
bunlarin tutarlar1 6zellikle fiyat belirleme veya 6zel bir fiyattan hizmet sunma stratejilerinde

onem arz etmekte ve isletmelere farki yaratabilme konusunda firsat sunmaktadir.

Konaklama isletmelerinde bina vergileri, faiz, amortisman, kira gibi bir¢cok gider
faaliyet hacimlerine karst duyarli degildir. Genel iiretim giderleri departmanlarinda olusan

giderlerin (yonetim ve genel; reklam ve tanitma, 1s1, 151k ve enerji; tamir ve bakim) genellikle

™ Yiikgii S., Icerli M.Y., “Nakit Maliyetin Stratejik Karar Alma Aract Olarak Kullammi”, Muhasebe ve
Finansman Dergisi, Say1:18, Nisan 2003, s:59
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is hacmiyle olan iliskileri azdir. Hatta iscilik maliyetleri de cesitli nedenlerle yari

degiskenden ziyade sabitlige yonelmektedir. Ayrica maliyetlerin biiyiik 6l¢iide sabit olmasi ve
biitcesel kontrol sonucu bulunan maliyet sapmalarinin ana nedenlerini agiklamakta sanayi
isletmelerindeki sapma analizleri tekniklerinden yeterince yararlanilamamasi, yardimei bazi

tekniklerin gelistirilmesi ve kullamlmasim gerekli kilmaktadir’.

Afsar’, calismalarindan birinde Merkez Bankasi’nin yapmis oldugu bir arastirmanin
sonucuna deginerek Tirk turizm sektoriiniin temel sorununun 6z kaynak yetersizligi oldugunu
vurgulamaktadir. Konaklama isletmelerinde varliklarin finansmaninda hep kisa vadeli
coziimler iiretilmekte bu da uzun vadede siirekli finansman ag¢igina ve yiiksek finansman

giderlerine neden olmaktadir.

Konaklama isletmelerinde duran varliklara (tasinmaz agirlikli) yapilan yatirnm oldukga
fazladir. Isletmelerin basarisiz olmalar1 durumunda varlik degerleri de hizla diismektedir”.
Dolayisiyla finansmanda da dis kaynaklardan yararlanma oram1 aym Olgiide yiiksek
olmaktadir. Canogullar’’® bir eserinde yasanan bu durumu; “Bilanco ve gelir tablosu,
faaliyetlerini yiiksek miktarda dis kaynaklarla finanse eden isletmelerin mevcut bor¢larimin ne
kadarint faaliyetlerinden elde ettigi nakitle ne kadarmmi da yeni bor¢ alarak kapattigini
gostermede yeterli degildir. Bilancolar, bor¢clanmanin azalmasi ya da artmasiyla bor¢larin
degisimi yoniinde bilgi vermekte; ancak borcun faaliyetlerden elde edilen nakitle mi, sermaye
artirtnu yoluyla saglanan nakitle mi yoksa sabit kiymet satisindan elde edilen nakitle mi
karsilandigina yanit nakit akim tablosundan elde edilebilmektedir.” seklinde aciklamaktadir.
Fay’’ da ayrica konaklama isletmelerinin baska bir amagla kullanim olanaklarinin simirliligina
dikkati cekerek bu durumun otel varliklarinin ipotek agisindan ozelliklerinin kredi bulma

imkanlarini kisitladigini dile getirmektedir.

Isletmeler katma deger sagladiklari miiddetce varliklarimi siirdiirebilmektedirler.
Katma deger saglamanin da en Onemli unsuru yeterli bir mali yapiya sahip olmaktir.

Konaklama isletmeleri yapilar1 geregi isletme faaliyetleri i¢in biiyiikk yatirimlara gereksinim

s Benligiray Y., Kartal A., Uysal 0.0., Konaklama Isletmeleri Yonetim Muhasebesi, Anadolu Universitesi
Basimevi, Eskisehir, 1994, s:179

" Afsar A., “Tiirkiye Turizm Sektoriinde Konaklama Isletmelerinin Finansal Analizi”, Anadolu Universitesi
LLB.F. Dergisi, Cilt:XVTII, Say1:1-2, 2002, s:159

"> Fay C.T., v.d., Agirlama Hizmet Enstitiileri (Otel-Motel) Yonetim Muhasebesi, (Cvr: S. Bekgioglu), 1.Cilt,
Ankara, 1985, s:13

% Canogullart M., Mali Tablo Analizi, Nakit Akum Tablosunun Onemi, http://www.makalem.com/Search
/ArticleDetails.asp?bWhere=true&nARTICLE_id=2368 Erisim Tarihi:26/03/2008

7 Fay, age., s:13
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duyarlar. Bu nedenle finansman maliyetlerini karsilayacak ve ortaklara tatmin edici bir

getiri saglayabilecek yeterli bir diizeyde kazan¢ elde edebilmeleri i¢in sahip olunan bu
yatirimlarin etkin bir sekilde kullanilmasi; etkinligin saglanabilmesi i¢in de basarili bir nakit
yonetim modelinin uygulaniyor olmasit gerekmektedir. Konaklama isletmelerinin mali
yapilarin1 giiclendirebilmeleri i¢in ayrica nakit yoOnetiminin her bir asamasinda uzman

kisilerden ve gecmis tecriibelerden de yararlanmalar1 gerekmektedir.

Konaklama isletmelerindeki iist diizey yOneticiler tarafindan alinan; net nakit akiminin
arttirllmasi ve net nakit akiminin degiskenliginin azaltilmasindan olusan yatirim kararlari ile
yeni finansal varlik tiirlerinin bulunmasi ve optimal sermaye yapisinin belirlenmesinden
olusan finansman kararlari; konaklama isletmesinin isletme degeri iizerinde biiyiik bir etkiye
sahiptir. Yoneticilerin vermis olduklar1 kararlar ¢ercevesinde gelistirdikleri optimal sermaye
yapist rakipleri tarafindan kolaylikla kopyalanabilse de isletmeye siirdiiriilebilir rekabetci

avantajlar saglayabilmektedir’®.

Belirtilen tiim bu nedenler ¢ercevesinde konaklama isletmelerinde nakit planlamasinin
cok dikkatli bir sekilde ve konuya hakim kisiler tarafindan yapilmasi; isletmenin faaliyet
donemi igerisinde nakit sikintisina diismemesi hatta donem sonunda nakit fazlasi olusturarak
kar elde edebilmesi adina olduk¢a énemlidir. Planlamalar genellikle konaklama isletmelerinin
daha Onceki verilerine dayandirilarak yapilmaktadir. Ancak i¢inde bulunulan sektoriin ¢ok
cesitli nedenlerden otiirii dalgalanmalar yasayabilecegi cogu zaman planlamalar1 yapan
yoneticiler tarafindan goz ardi edilmektedir. Bu nedenle yapilan planlamalarda donem
icerisinde bir¢ok kez sapma yasanmakta ve cesitli diizenlemelere gidilmesi gerekmektir.
Biiyiik Olcekli, zincir ya da grup konaklama isletmelerinde bu tiir durumlarla daha az
karsilagilmaktadir. Ciinkii sozii edilen isletmelerde nakit yonetimi ile ilgilenen kisiler

genellikle konuya hakim olan finans uzmanlar1 olmaktadir.

Konaklama isletmelerinde nakit planlamasina gidilmeden Once bu isletmelere has
ozelliklerden kaynaklanan elde nakit bulundurma nedenlerinin ve nakit bulundurma ihtiyacini
etkileyen faktorlerin bilinmesi gerekmektedir. Konaklama isletmeleri de diger isletmeler gibi

islem, ihtiyat ve spekiilasyon giidiileri nedeniyle elde nakit bulundurmaktadirlar”’. Konaklama

8 Andrew W.P., Schmidgall R.S., Financial Management for the Hospitality Industry, Educational Institute of
the American Hotel&Lodging Association, 1993, 20

" Berman H.J., Weeks L.E., The Financial Management of Hospitals, Fifth Edition, Health Administration Pres,
Michigan, 1982, s:355
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isletmelerinde nakit ihtiyacini belirleyen baslica faktorler ise Coltman® tarafindan su

sekilde siralandirilmaktadir:

» Nakit biit¢esinin gosterdigi, beklenen nakit artigi

\4

Nakit biitcesinde sapmalara neden olan beklenmedik olaylar
» Acil durum karsisinda minimum nakit ihtiyact ve ihtiyat giidiisiiyle bulundurulan
nakdin disinda isletmenin nakit temin edebilme kapasitesi

» Minimum nakit disinda yonetimin kasadaki nakitten daha fazlasina sahip olma arzusu

A\

Nakit yonetiminin etkinligi

» Tatmin edici nakit diizeyini belirlemede yol gosterici gecmis deneyim ve kanitlar

Konaklama isletmelerinde nakit yonetimi ile ilgili kararlarin genelde tepe yOnetim
tarafindan ele alindig1 ve bu yoneticilerin konu hakkinda gerekli bilgi, donanim ve zamana
sahip olamadiklar1 goz ardi edilmemelidir. Farki yaratan konaklama isletmelerinin yoneticileri
ise diger isletmelerdeki yOneticilere oranla nakit yonetime daha farkli bir bakis agisindan
bakmaktadirlar ve genellikle farki yaratan isletmeler zincir konaklama isletmesi veya cesitli

sektorlerde yatirimi olan grup isletmeleri olarak karsimiza ¢ikmaktadirlar.

2.1.2. Uzun Vadeli Finansman Planlamasi

Genellikle isletmeler, uzun donemli planlama faaliyetlerinde proforma (tahmini)
finansal tablolardan faydalanirlar. Proforma tablolar yardimiyla isletmelerin gelecekte
gereksinim duyacaklar1 fonlarin Onceden goriilmesi saglanir. Proforma tablolarin
hazirlanmasinda en ¢ok kullanilan yontemler ise; satislarin yiizdesi yontemi, regresyon
yontemi ve oranlardir. isletmeyle ilgili gegmis donemlere iligkin sahip olunabilecek verilerin

durumuna gore bu yontemlerden faydalanilarak proforma tablolar hazirlanabilir.

Proforma bilangolar nakit biitcelerine gore daha genis kapsamlidir; ciinkii proforma
bilancolarla aktif ve pasif kalemlerin gelecekteki bir tarihte hacimlerinin ne olacagi tahmin
edilmektedir oysa nakit biitceleriyle isletmenin gelecekteki bir tarihte nakit giris ve c¢ikislari

tahmin edilmeye calisilmaktadir. Bu nedenle proforma bilancolar isletmenin gelecek

89 Coltman M., Agirlama fsletmelerinde Finansal Yonetim, (Cvr: M. Onder) Ince Ofset, Balikesir, 1995, s:82
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donemlerdeki finansal yapilarinin saptanmasinda kullanilan O6nemli bir araci temsil

etmektedir®’.

Enflsyonun yiiksek oldugu ekonomik ortamlarda finansal planlamanin giivenilirliligi
zamanla ters orantili olmaktadir. Ozellikle bir yil1 asan tahminlerde tahminlerin gerceklesme
olasiligi azalmaktadir. Bu nedenle bu tiir planlarin her yil yeniden gozden gecirilmesi
gerekmektedir. Finansal planlamada en fazla kullanilan yOntemler satfislarin yiizdesi,

N .- 82
regresyon ve oranlar yontemidir™”.

2.1.2.1.Satislarin Yiizdesi Yontemi

Proforma gelir tablosunun ve proforma bilangonun hazirlanmasinda en 6nemli konu
gelecekteki faaliyet hacminin ne olacaginin belirlenmesidir. Bu nedenle istatistiki tahmin
tekniklerinden ve benzeri kantitatif tekniklerden yararlanilmalidir. Satig tahminleri ne kadar

dogru yapilirsa proforma tablolarin dogrulugu da o kadar artacaktir.

Konaklama sektorii ya da tek bir konaklama isletmesindeki fiyat yapisi diger sektor ya
da isletmelerden farkli olarak tek bir fiyat yerine cesitli degerlerden olusan bir fiyat dizisini
kapsamaktadir. Bu nedenle satislarin genel degerlendirmesinde ortalama bir satig tutarinin ne
oldugunun hesaplanmasi; hem sektor ortalamalar1 hem de bir kiyaslama yapilabilir nitelikteki
diger konaklama isletmeleri ile karsilastirma yapilabilmesine; dolayisiyla da isletmenin fiyat

yapisinin diistikliigli yada yiiksekligi konusunda bilgi elde edinilmesine olanak saglamaktadir.

Isletmenin faaliyetlerinde ©nemli degisikliklerin olmayacag1 tahmin ediliyorsa,
proforma gelir tablosu genellikle, gecmiste gerceklesen masraflarin ve satislarin belli oranda
gelecekte de devam edecegi kabul edilerek hazirlanmaktadir®. Bu nedenle isletmenin gelecek
yildaki satiglar1 tahmin edildikten sonra gecmis gelir tablosunda yer alan cesitli kalemler
arasindaki yiizdesel iligki ortaya konur. Bulunan oranlara ve gelecek yilin satislarina dayali

olarak proforma gelir tablosu diizenlenir.

81 Avder E., age.

82 Aydin vd., age., s:90

% Kolb R.W., Rodriguez R.J., Finansal Yonetim, (Cvr: Karacan A.L), Sermaye Piyasast Kurulu Yayin No:35,
Ankara, 1996, s:48
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Proforma gelir tablosunda oldugu gibi, satislarin yiizdesi yontemi, ilave bilgilerin

olmadigt ya da daha fazla bilgi elde edilemedigi durumlarda, proforma bilango
hazirlanmasinda da kullanilabilir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta, satislara dogrudan
dogruya bagl olarak gelisme goOsteren kalemlerle, dogrudan bagimli olarak gelisme
gostermeyen kalemlerin belirlenmesi geregidir. Bilancoda yer alan hangi kalemlerin satislarla
dogrudan iliskili oldugu belirlendikten sonra, isletmenin gecmis yil bilancolarinda bu

iliskilerin yiizdesel hesaplamalar1 yapilir. Bulunan yiizdeler ile de proforma bilanco hazirlanir.

Proforma bilanco ve proforma gelir tablosu birbirine bagimli finansal tablolardir.
Proforma gelir tablosu hazirlanmadan proforma bilangonun hazirlanmasi miimkiin degildir.
Proforma bilanco hazirlanirken dagitilmamis kar rakami, proforma gelir tablosu yapilmadan
elde edilemez. Diger taraftan proforma bilanco hazirlanmadan proforma gelir tablosunu
tamamlamak i¢in gerekli olan bilgiler eksik olacagindan nakit aciginin bilinmesi miimkiin

olmayacaktir®.

2.1.2.2.Regresyon Yontemi

Regresyon yonteminde bilanco kalemleri, satislarin bir fonksiyonu olarak ele alinir.
Bilanco kalemleri bagimli degisken, satislar da bagimsiz degisken olarak kabul edilir. Ancak
satiglarla, ilgili kalem arasindaki iliskiyi ortaya koyabilmek i¢in 5-7 yil gibi uzun vadeli

finansal tablo bilgilerine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Regresyon analizi yapilarak tahmin edilecek bilanco kalemiyle satiglar arasinda
gecmis yillarda goriilen iligkiyi en iyi agiklayan regresyon denklemi bulunur. Gelecek yillara
ait satig tahminleri yapilmigsa bilanco kaleminin regresyon denklemi aracilifiyla gelecek

yillarin bilanc¢olarindaki degeri hesaplanur.

Regresyon yonteminde de hareket noktasi satiglarin yiizdesi yontemindeki gibi
satiglarin tahminidir. Satiglarla 1ilgili kalemler arasindaki iliskinin dogrusal oldugu

varsayildiginda fonksiyon; y = bx + a olacaktir. Fonksiyonda;

¥ Aydin vd., age., 5:92
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a, sifir satis diizeyinde tahmin edilecek kalemin alacagi deger,

b, regresyon katsayisi, diger bir ifadeyle istenen kalemin satiglardaki bir birimlik

degismeye karsilik bulunan degisme tutaridir.

Satiglarla ilgili kalemler arasindaki iliskinin egrisel oldugu varsayildiginda fonksiyon;
satiglar arttik¢a tahmin edilen kalemin daha fazla oranda artmasi durumunda y = bx + a + cx?,
satiglar arttikca tahmin edilen kalemin daha az oranda artmasi durumunda ise y = bx + a - cx?

olacaktir®.

2.1.2.3.0ranlar Yontemi

Isletmelerin gelecekteki nakit ihtiyaglarinin tahmininde finansal oranlardan da
yararlanmak miimkiindiir. Proforma finansal tablolarin hazirlanmasinda kullanilacak oranlara
iligkin bilgi; isletmenin tarihi verilerinden yararlanarak bulunan oranlar, isletmenin faaliyette
bulundugu endiistrinin ortalamasi olan finansal oranlar ve benzer yapida olan isletmelerin
finansal oranlarindan elde edilir. Ozellikle yeni kurulmus isletmelerde gecmis yillara iliskin

verilerin olmayis1 nedeniyle finansal oranlardan yararlanmak akilci bir yol olmaktadir.

Oranlar yontemini kullanarak proforma bilanco diizenlemek icin satis tahminlerinin
yan sira yeterli say1 ve ozellikte finansal oranin belirlenmesi gerekir. Bu yontemin en énemli
ozelligi secilen finansal oranlardan saglanan bilgilerin biraraya gelmesinin proforma

bilangonun diizenlenmesine imkan vermesidir.

Daha ¢ok yeni kurulan isletmelerin proforma tablo hazirlamalarinda kullanilan oranlar
yontemi, heniiz kendi verileri olmayan isletmelerin gelecegi planlayabilmelerinde ve

gelecekteki nakit ihtiyaclarini belirleyebilmelerinde 6nemli yararlar saglamaktadir.

% Aydin vd., age., 5:92
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2.1.3. Kisa Vadeli Finansman Planlamasi

Isletmelerin kisa vadeli nakit ihtiyacinin ya da fazlaliginin 6nceden saptanabilmesinde
biitcelerden faydalanilir. Ciinkii varliklarin finanse edilmesi gerektiginde nakit akim analizi
olarak nakit biitcesine gerek vardir. Nakit fazlalilig1 isletmenin finansmani acisindan bir

sikisiklig1 olmadigini; nakit azlig1 ise finansman sikisikliginin oldugunu ortaya koymaktadir.

Nakit biitcesinin diizenlenmesinde yapilmasi gereken ilk is biitcenin kapsayacag siire
ve bu siire i¢indeki zaman dilimlerinin belirlenmesidir. Nakit biitcesi alt1 aylik, {i¢ aylik, aylik
olarak, hatta giinlimiizde bilgisayarlarin artan kullanimi nedeniyle daha kisa siireler icin de
hazirlanabilmektedir. Bu siireler belirlendikten sonra i¢indeki dilimler ay ya da hafta olarak
belirlenir. Daha sonra isletmenin en 6nemli nakit kaynagini olusturan satislarin tahminine sira
gelir. Satis tahminleri ve satis politikasina bagh olarak ilgili biitce donemindeki nakit girisleri
belirlenir. Isletmelerin belirlenen nakit girislerine paralel olarak nakit ¢ikislar1 tahmin edilir.
Temel nakit ¢ikislari; ham madde alimlari, is¢ilik giderleri, bor¢larin geri 6demeleri, maas ve

icret ddemelerinden olugmaktadir.

Nakit biitcesinin diizenlenmesindeki bir diger asama, isletmenin ana faaliyeti ile
dogrudan 1iliskili olmayan ve nakit girisi saglayan veya nakit cikisi gerektiren faktorleri
belirlemektir. Esas faaliyetlerle diger faaliyetler sonucunda olusan nakit giris ve ¢ikislar

dikkate alinarak isletmenin ilgili donemdeki nakit durumu ortaya konulur.

Finansal planlama ac¢isindan biiyiik 6neme sahip nakit biitceleri sadece biiyiik 6l¢ekli

isletmeler tarafindan degil ayn1 zamanda KOBI’lerde de kullanilan 6nemli bir aragtir®,

% Arslan O., “Kiigiik ve Orta Olgekl@ Isletmelerde Calisma Sermayesi ve Bazi Finansal Yénetim Uygulamalari”,
Cumhuriyet Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:4, Say1:1, 2003, s:133
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2.2. Konaklama isletmelerinde Nakit Biitcesi

Nakit biitgesi, belirli bir donem i¢in isletmenin nakit girisleri ve cikislan ile ilgili
tahminleri ayrintili bir sekilde gostermek suretiyle isletmenin ilave nakit gereksinimini veya
nakit fazlasi tutarini, bunlarin devam suretiyle birlikte ortaya koymaktadir.®” Nakit biitcesi
isletme faaliyetleri i¢in gerekli uygun tutardaki nakdin uygun maliyetle hazir
bulundurulmasina olanak saglar. Boylece nakit hareketlerinin biitcelenmesi; nakit tedarikinin
yaninda nakdin verimli bir sekilde kullanilmasina da olanak saglar. Nakit biit¢elerinin anlamli
olabilmesi ve yararli sonuglar verebilmesi icin miimkiin oldugu kadar kisa araliklarla dikkate
alinmasi gerekmektedir. Nakit yonetimi, isletmenin karliligi ve verimliligi tizerinde 6nemli

etkilerde bulunur.®®

Finans yoneticisinin, isletmenin nakit girislerini ve cikislarin1 koordine etmede
yararlanacagi araglardan en onemlisi nakit biit¢esidir. Nakit biitcesi yardimiyla; nakit girisleri
ile planlanan donemdeki 6demelerin zamanlamas: yapilir. Nakit biitgesi diger biitcelerden
farkl1 olarak yalmz gerceklesecek nakit hareketleri ile ilgilidir. Isletmenin 6demesi gereken,
fakat giinii belli olmayan, isletmeye gelecek fakat giris tarihi belli olmayan nakit hareketleri

nakit biitcesinde gbsterilmezgg.

Nakit biitgesi diger biitcelerle oldukca yakindan ilgilidir. Biitcelenen nakit girislerinin
miktar1; satis tahminine, kredili satislarin miktar ve vadelerine, isletmenin alacaklarinin ne
kadarinin tahsil edilebilecegi gibi verilere dayanmaktadir. Biitcelenen nakit cikiglarinin
miktari ise liretim maliyetleri, faaliyet giderleri, yatirrm harcamalar1 ve saticilarin sunduklari
vadelere dayanmaktadir. Borcun alinmasi ve geri 6denmesi, kar pay1 dagitimi, nakit sermaye

artirimi gibi faktorler de nakit biit¢esini olumlu ve olumsuz yonde etkilemektedir.

Nakit biitgesinin belli amaclar1 vardir. Bu amaclarin baslicalart Williams vd.”

tarafindan su sekilde siralandirilmastir:

¥ Akgiic O., Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, Genisletilmis 5. Baski, Avciol Basim-Yayim, Istanbul, 1991,
s:165

% Ataman & Haciriistemoglu, age., :395

% Biiker & Asikoglu & Sevil, age., s:161

% Williams J.R., Haka S.F., Bettner M.S., Carcello J.V., Financial & Managerial Accounting The Basis for
Business Decisions, Fourteenth Edition, McGraw-Hill International Edition, 2008, s:591
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» Yoneticileri kendi departmanlarinin ilerleme kaydedebilmesi adina faaliyetlerinin

plan ve koordinasyonunu yapmalari i¢in yiireklendirmek,

» Yoneticilere kaynaklarini, kullanim alanlarini ve sonuglarini gostererek kendilerinden
beklenen basariyr saglamalarina imkan vermek,

» Departmansal performansa deger bigmek icin yararli hedefler belirlemek,

» Potansiyel nakit aciklarina karsi onceden uyarida bulunmak.

Isletmeler, biit¢e hazirlarken kullandiklart verilerin elde edilislerine gore iki tiirlii nakit
biitcesi diizenleyebilirler. Bunlar, Statik (Tahmini) Nakit Biitcesi ve Reel (Gercek Verilere
Dayali) Nakit Biitcesi'dir.

Isletmeler yilda en az bir kez isletme biitgesi hazirlamaktadirlar. Bunun devanunda da
genellikle olusabilecek nakit ihtiyacini belirleyebilmek igin nakit biitcesi diizenlerler. Isletme
faaliyete baglamadan tahmini rakamlarla olusturulan isletme biit¢esinin devaminda hazirlanan
nakit biitgesi de tamamen tahmini rakamlara dayali oldugu i¢in bu tiir biitcelere Statik Nakit
Biitcesi denilmektedir. Statik nakit biitcesinde kullanilan nakit girisleri satis biitgesine; nakit
cikislari ise malzeme alimu, iscilik giderleri, genel yonetim giderleri, yatirim giderleri, faaliyet
giderleri ve diger giderler kalemlerine dayanan tahmini verilerden olusmaktadir. Statik nakit

biitcesi Tablo 2’de goriildiigii gibi diizenlenir.

Tablo 2 Statik Nakit Biitcesi

AYLAR

OCAK SUBAT MART ARALIK TOPLAM
Nakit Dengesi (D.B) 30.000 5.270 10.410 13.660 59.340
Alacaklar (+) 57.100 68.750 88.500 102.750 317.100
Toplam Nakit Girisleri 87.100 74.020 98.910 116.410 376.440
Direkt Malzeme 7.830 11.390 15.390 17.210 51.820
Direkt Iscilik 2.000 2.520 3.560 3.280 11.360
Genel Uretim Gideri 33.000 39.500 52.500 49.000 174.000
Ar-Ge Gideri
Paz.Sat.Dag. Gideri
Genel Yonetim Gideri
Diger 9.000 10.200 13.800 12.600 45.600
Vergi 30.000 30.000
Toplam Nakit Cikislar: 81.830 63.610 85.250 82.090 312.780
Nakit Durumu 5.270 10.410 13.660 34.320 63.660

Kaynak: Yiikcii S., Yonetim Acisindan Maliyet Muhasebesi, Cem Ofset, izmir, 1999, s:773
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Biitceleme donemi yasanmaya basladiginda biitce dizininde de pek cok sapma

ortaya ¢ikmaya baglamaktadir. Bu sapmalar asir1 boyutlarda olmadigi miiddetce isletme
biitceleri iizerinde degisiklige gidilmemekte dolayisiyla da statik nakit biitcesindeki verilerde
de diizeltilme yapilamamaktadir. Yapilan tahminlerde biiyiikk sapmalar gergeklestiginde
biitceler; degisen isletme ve ekonomik kosullara gore revize edilirler. Ancak yine de elde
edilen nakit fazlasi veya ag¢ig1 tahminidir. Bu bilgi ile nakit yonetimine gidilmesi islemleri

oldugundan da karmasik bir hale getirmektedir.

Isletmeler, faaliyet gosterdikleri donem igerisinde gercek nakit durumlarim da bilmek
zorundadirlar. Bu amacgla tamamen gerceklesmis verilere dayanarak hazirlanan nakit biit¢eleri
diizenlenmektedir ve diizenlenen bu Reel Nakit Biitcelerinde statik nakit biit¢elerinde oldugu
gibi sapmalar yasanmamaktadir. Bu nedenle reel nakit biit¢eleri, yoneticiler icin biiyiik onem

arz etmektedir. Reel nakit biitcesi Tablo 3’de goriildiigii gibi diizenlenir.

Tablo 3 Reel Nakit Biitcesi

NISAN
112|314 (5]6]...|31]| Toplam

Nakit Dengesi (D.B)

Nakit Girisleri

»  Alman Cekler
»  Alacak Senetleri
»  Vadeli Hesaplar (Bagli Nakit Degerler)
»  Vadesi Kesinlesmis Alicilar Hesaplari
»  Vadesi Kesinlesmis Diger Alacaklar
Toplam Nakit Girisleri
Nakit Cikislar
»  Verilen Cekler
»  Borg Senetleri
»  Vadesi Kesinlesmis saticilar Hesabi
»  Vadesi Kesinlesmis Olan Diger Borglar
»  Vadesi Kesinlesmis Olan Kisa Vadeli Kredi Hesab1

»  Vadesi Kesinlesmis Olan Uzun Vadeli Kredi Hesabi
Toplam Nakit Cikislar:

Nakit Durumu
Kaynak: Yiikcii S., icerli M. Y., “Etkili Bir Nakit Yonetim Araci Olarak Dinamik Nakit Biitcesi Ornegi”,
Muhasebe ve Denetime Bakis Dergisi, Y1l:3, Say1:9, Mayis 2003, s:7




53
Reel nakit biitceleri fiili rakamlara dayandigi i¢in bize en fazla diine kadar olan

durumu gostermektedir. Bugiin ve ertesinde isletme faaliyetlerinde yasanabilecek olan nakit
giris ve c¢ikislarina iliskin bir bilgi yer almamaktadir. Ancak bu eksikligine ragmen reel nakit

biitcesi uygulama oldukg¢a sik kullanilan bir finansal aractir.

Konaklama isletmeleri i¢in ideal nakit biit¢esi; vadesiz mevduat hesabini sifir yapan
biitcedir. Bu da giinliikk nakit girislerinin hesaptan karsilanan nakit ¢ikislarina esit olmasi
demektir. Ancak nakit girisleri degisik giinlerde olurken nakit cikislar1 belirli bir giinde
gerceklestiginden; nakit girisleri ve nakit cikislar1 genellikle birbiriyle ayn1 degildir. Bunun
icin bircok konaklama isletmesi hesaplarimi cekleriyle birebir karsilayacak olan minimum
biitceleri kullanmaktadir. Bu tiir nakit biitcelerinin kullanilmasinin nedeni genellikle islem

giidiisii ile kendini gostermektedir’'.

2.2.1. Nakit Biitcesinin Donemi

Nakit biitcesi, isletmenin donemler itibariyle nakit giris ve c¢ikiglarinin 6nceden
ayrintilariyla gosterildigi, kisa vadeli bir biitceleme teknigidir. Bu nedenle uygulanacagi
donemin de bir sinirlamasi vardir. S6z konusu olan bu smur bir yildir. Nakit biit¢esinin
diizenlenmesinin ardindan elde edilen bulgular ¢ercevesinde isletmenin nakit yonetiminden
sorumlu personeli, isletmenin nakit ihtiyacinin hangi kaynaklardan saglanacagi veya nakit
fazlasinin nasil degerlendirilecegine karar vermektedir. Isletmeler kendi ihtiyaclar1 ve
yonetim politikalart dogrultusunda nakit biit¢elerini haftalik, aylik, ti¢ aylik ve yillik olmak

tizere ¢esitli sekillerde diizenlemektedir.

Biitceleme siirecine baslamadan Once biitce doneminin saptanmasi gerekmektedir.
Konaklama isletmeleri i¢in en uygun siire genel olarak on iki aydir. Yilin yalmz belirli bir
stiresince faaliyet gosteren konaklama isletmelerinde biitce donemi, agik bulunan siireyle
sinirlanmaktadir. Biitceleme islemlerine yeni baslamis veya yeni acilmis bir konaklama

isletmesi icin biitce donemi birkac ayla sinirlandirilabilinir’.

! Schmidgall, age., s:504
%2 Benligiray & Kartal & Uysal, age., s:161
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Elde bulundurulan nakdin kullanilabilir olmasi ya da olmamasi; isletmenin

faaliyetleriyle ilgili en onemli siirlayici faktordiir. Isletmede yeterli nakit yoksa, isletme
iflasa siiriiklenmeden Once bir seyler yapmak i¢in ¢ok az bir vakit kalmaktadir. Hicbir isletme
bankalar ya da hisse sahiplerinden sonsuza dek daha fazla nakit isteyemez. Dolayisiyla
biiylimenin yaninda hayatta kalabilmek ic¢in kullanilacak nakdin dikkatle tahmin edilmesi; ne

kadar, ne zaman ve ne icin gerektiginin bilinmesi gerekmektedir’".

Biitcenin denetim islevinin yerine getirilebilmesi i¢in belirli donemlerde fiili
rakamlarla karsilastirilmas: gerekir. Konaklama isletmelerinde donemsel dalgalanmalarin
yasanmasinin muhtemel oldugu g6z Oniine alindi§inda nakit biitcelerinin yillik olarak
diizenlenmesinden c¢ok aylik hatta haftalik olarak diizenlenmesi ve kontrollerinin yine
diizenlenme sikligina bagl olarak gerceklestirilmesi; isletmenin basari elde etmesinde 6nemli
bir etkiye sahiptir. Haftalik veya giinliik biitceler isletme departman miidiirleri veya yardimci
personel tarafindan olduk¢a sik kullanilir’*. Ancak Cetiner’in’ de belirttigi iizere biitcenin
aylik hazirlanmasi, aylarin ayni sayida giin olmamalar1 nedeniyle karsilastirma imkanini

zorlastirir. Bu nedenle yilin dort haftalik on {i¢c doneme boliinmesi daha uygundur.

Cogu konaklama isletmelerinin nakit akimlarinda degisiklige rastlandigindan, nakit
biitceleri genellikle aylik hazirlanmaktadir. Hazirlanan bu nakit biitcelerinin dogrulugu da

yapilan satis tahminleri ve biitge hazirlanirken kullanilan varsayimlarin dogruluguna

baglidir’®.

2.2.2. Nakit Biitcesinin Hazirlanmasi

Schmidgall’in97 de belirtmis oldugu gibi nakit biitceleri, nakit girisleri ve nakit
cikislarinin belirli bir zaman i¢in tahminlenmesiyle hazirlanmaktadir. Tahmin edilen nakit
girisleri ve donem bag1 nakdinin faaliyetlere harcanan nakit ¢ikislarini karsilamaya yetmedigi

durumlarda yonetim, gerekli nakdi saglamak zorundadir. Eger tahminlenen rakamlarda

% Parsloe E., Wright R., Sistemli Biitceleme, (Cvr: :Bora A., Cankogak O.) ilkaynak Kiiltiir ve Sanat Uriinleri
Ltd. Sti., Ankara, Ocak 1997, s:23

% Kozak N. vd., Otel Isletmeciligi, Uygulamalar, Kavramlar, 2. Baski, Turhan Kitabevi, Ankara, 1998, s:189

% Cetiner E., Konaklama Isletmelerinde Muhasebe Uygulamalari, 3. Baski Gazi Kitabevi, Ankara, 2002, s:391

% Tiiredi S., “Turizm Isletmelerinde Finansal Planlama ve Denetim Arac1 Olarak Nakit Biitgeleri”, III. Balikesir
Ulusal Turizm Kongresi, 17-19 Nisan 2008, Balikesir, s:138

°7 Schmidgall, age., s:508
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fazlalik meydana gelirse; kisa vadeli nakit yatinmlar1 ya da beklenmedik nakit ¢ikislarina

kars1 bir miktar daha ayrildiktan sonra nakit biitgesinde diizenlemeler yapilmalidir.

Nakit biitgesinin hazirlanmasinda ilk asama, biitcelerin kapsayacag siire ve bu siire
icindeki zaman dilimlerinin belirlenmesidir. Nakit biitcesi giinliik, haftalik, aylik, ii¢c aylik, alti
aylik veya yillik donemler icin hazirlanir. Nakit biit¢esi yardimiyla, ilgili donemlere iliskin

nakit giris ve ¢ikiglar1 6nceden belirlenip gerekli 6nlemler alinabilir.

Nakit biitcesinin hazirlanmasindaki bir diger asama ise, isletmenin faaliyeti ile
dogrudan iliskisi olmayan ve nakit girisi saglayan veya nakit cikisi gerektiren finansal
faktorleri belirlemektir. Satiglar disinda en c¢ok rastlanan nakit girisleri ise; bankalardan
saglanan krediler, tahvil satislari, isletmenin istiraklerinden saglanan kar paylan ile satin
alinan tahvillerin faizlerinden kaynaklanir. Alislar disinda en ¢ok rastlanan nakit ¢ikislari ise;
bor¢larin 6denmesi, tahvillerin anapara ve faizlerinin ddenmesi ve hisse senedi sahiplerine kar
pay1 ddenmesi yoluyla gergeklesirgg.Yiikgﬁ vd.”, nakit biitcesinin hazirlanma siirecini alt1 ana

madde altinda 6zetlemektedirler. Bu asamalar sirasiyla;

Cesitli varsayimlardan olusan senaryolarin olusturulmast;
Satiglarin tahminlenmesi;

Faaliyetlerden gelecek nakit girislerinin belirlenmesi;

Faaliyetler nedeniyle ortaya ¢ikacak nakit cikislarinin belirlenmesi;

Diger olas1 tiim nakit giris ve ¢ikiglarinin tahminlenmesi;

V V.V V V VY

Finansman aciginin ya da finansman fazlasinin belirlenmesi’dir.

Konaklama isletmelerinde nakit biitcesi, isletme biitcesi olusturulduktan sonra
buradaki verilere dayamlarak olusturulmaktadir. Isletme biitcesi hazirlamirken ise her
fonksiyon icin hasilat, maliyet ve giderler tek tek tahmin edilir. Isletme faaliyetlerinin
biitceleme islemi, isletmenin yonetimi ile gorevli kisilerin isbirligini gerektirdigi icin biiytik
Olcekli konaklama isletmelerinde bu is i¢in bir biitce komisyonu kurulmaktadir. Olusturulan
komisyon isletmenin tiir ve biiyiikliigiine gore; otel miidiirli, departman miidiirleri, departman
sefleri ve muhasebe miidiiriinden kurulur. Otel miidiirii komisyona baskanlik ederken
muhasebe miidiirii de sekreter olarak gorev alir. Komisyondaki departman miidiirleri kendi

departmanlarina ait biitce calismalarin1 yapmakla sorumludurlar. Kiigiik 6l¢ekli konaklama

% Biiker & Asikoglu & Sevil, age., s:162-163
% Yiikeii vd., age., 5:463
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isletmelerinde ise bu islemler muhasebe miidiirii veya otel miidiirii tarafindan yerine

getirilmektedir'®.

Nakit biitcesinin en Onemli dayanagi isletme biitcesidir. Bu nedenle konaklama
isletmelerinde isletme biit¢esi hazirlanip yazili ya da sozlii olarak onaylanmadan nakit biitgcesi
hazirlanmamalidir. Konaklama isletmeleri nakit biit¢elerine; isletme biitcesindeki gelir ve
giderleri dikkate aldiktan sonra varsa banka kredi bor¢lar1 ve ddenecek diger bor¢larin1 6deme
sekilleri dogrultusunda; isletmede yapilmasi planlanan ek yatirim ve yenilemeleri belirlenen
zaman dilimleri dogrultusunda ilave etmelidir. Ayrica isletme biit¢esinde dikkate alinmayan

KDV, nakit biitcesine dahil edilmelidir'®".

Konaklama isletmelerinde en cok gelir saglanan departmanlardan birisi de yiyecek-
icecek departmanidir. Departmandaki satislardan elde edilecek gelirin dogru tahmin edilmesi
nakit biitcesinin o dlciide gercege yakin ¢cikmasim saglayacaktir. Aktas' ", yiyecek ve icecek
satiglarinin tahminlenmesinde boliim gelirlerinin aylik tahminleme calismalarindan ibaret olan
gecmis satig gelirleri raporundan yararlanilabilecegini; aylik gelir tahminlerinin ay sonu
itibariyle gerceklesen rakamlarla karsilastirilarak sonuclarin yeniden revize edilmesine olanak
sagladigina dikkat cekmektedir. Giiniimiizde her sey dahil konaklama hizmeti veren
isletmelerde ise yiyecek ve iceceklerin satis gelirlerinden ¢ok maliyetleri nakit biitgesinin
olusturulmasinda 6nemli rol oynamaktadir. Ciinkii s6z konusu durum karsisinda yiyecek ve
iceceklerin hazirlanmasinda kullanilan malzemeler hizmet iiretim asamasinda alinmakta
dolayisiyla nakit ¢ikisina neden olmaktadir; ancak bu hizmetlerin satis1 onceden ve sabit bir
miktar iizerinden gerceklestirildigi icin katlanilan maliyetlerin satis gelirlerini asmasi sz

konusu olabilmektedir.

Nakit biitcesinde, diger isletme biitgelerindeki bilgilerden yararlanilarak nakit tahsilati
ile 6demelerini belirlenir; ancak nakit biitgesi ile diger isletme biitgeleri arasinda ¢cok onemli
bir fark vardir. Diger isletme biitceleri tahakkuk esasina gore diizenlenirken nakit biitcesinde
ilke nakit esasidir. Nakit biitcesinde yararlanilan veriler kesinlikle nakit esasina

doniistiiriilmiistiir. Nakit biitcesinin diizenlenmesinde iki temel yontem vardir. Bunlar;

1% Benligiray & Kartal & Uysal, age., s:163

101 Sigsman A., Otelin Nakit Biitcesini Ne Zaman ve Nigin Hazirlamaliyiz,
http://www.adnansisman.com/otellerde_nakit_butcesi.html, Erisim Tarihi:12/07/2008

192 Aktas A., Agirlama Hizmet Isletmelerinde Yiyecek ve Icecek Yonetimi, 2. Baski, Livane Matbaasi, Ocak 2001,
s:36
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» Nakit Girig ve Cikiglarinin Dogruca Ongorii Yontemi

Bu yontem yillik isletme biit¢esinin diizenlendigi durumlarda uygulanir. Kar
planlamast ve kontrol sisteminde yer alan satig, iliretim, gider, yatirim biitceleri ve diger
biitceler analiz edilir ve meydana getirdikleri nakit giris ve cikislar1 ara donemlere gore
saptanir. Boyle diizenlenen nakit biit¢eleri faaliyet planlarinin yaratacagi parasal etkileri de

kontrol eder'®.

Nakit giris ve ¢ikislarinin dogruca ongorii yontemi, nakit girislerinin alt1 aydan uzun
bir siireligine planlanmasinda kullanilir. Bu yontemde pesin satiglar, alacaklarin tahsili, banka
kredileri, 6zsermaye artirrmi gibi dogrudan nakit kaynaklar1 ve yiyecek malzemesi alimu,
maas Odemeleri, kira 0demeleri ve kar payr odemeleri gibi dogrudan kullanim yerleri

gosterilmektedir. Bu nedenle bu yontemin anlasilmasi oldukca kolaydir.

Nakit giris ve ¢ikiglarinin dogruca 6ngorii yontemine iliskin basit bir 6rnek Tablo 4’de
gosterilmektedir. Bu tablo nakit girislerinin biitce tahmini ve nakit ¢ikislarinin biit¢ce tahmini
olmak {iizere iki ana boliimden olugsmaktadir. Nakit girislerinin biit¢ce tahmini; tahmini donem
bas1 nakit mevcuduna belirlenen siire igerisindeki olasi nakit girislerinin eklenmesiyle
bulunurken; nakit ¢ikislarinin biitce tahmini de tahmini nakit girislerinden tahmini donem
sonu nakit mevcudunun ¢ikarilmasiyla elde edilir. Bu yontemle minimum nakit ihtiyaci veya

nakit fazlas1 karsilastirma yoluyla belirlenmis olur'®.

» Diizeltilmis Net Kar Yontemi

Bu yontem daha cok uzun donemli nakit biit¢esinin diizenlenmesinde kullanilir.
Yontem net karin ongoriilmesi ile baslar. Bu kdra amortisman gibi nakit ¢ikisi gdstermeyen
kalemler eklenerek faaliyetler tarafindan yaratilan nakit belirlenir. Boylece net kar tahakkuk
esasindan nakit esasina doniistiiriiliir. Daha sonra diger nakit giris ve ¢ikislar1 ongoriiliir ve bu
verilere dayanilarak nakit biit¢esi diizenlenir. Bu yontemde nakit giris ve ¢ikislart ayr1 olarak
gosterilmezler'”.  Diizeltilmis net kir yontemine iliskin bir 6rnek Tablo 5°de

gosterilmektedir.

1% Ataman & Haciriistemoglu, age., s:397
1% Andrew & Schmidgall, age., s:273
19 Ataman & Haciriistemoglu, age., s:397
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Tablo 4 Nakit Biitcesi: Nakit Giris Ve Cikislarimn Dogruca Ongorii Yontemi
Nakit Biitgesi

Nakit Giris ve Cikiglarmin Dogruca Ongorii Yontemi
Ocak-Haziran 20X1
Ocak Subat  Mart Nisan Mayis Haziran

Tahmini Dénem Basi1 Nakit Mevcudu $ $ $ $ $ $
Tahmini Nakit Girisleri:

Pesin Satislar

Alacaklarin Tahsili

Banka Kredilerinden Saglanan Gelir

Aktiflerin Satisindan Saglanan Gelir

Diger

Toplam
Tahmini Nakit Girisi
Tahmini Nakit Cikiglari:

Stoklar
Maaglar
Isletme Giderleri
Vergiler
Sigortalar
Kira Odemeleri
Kar Paylari
Diger

Toplam

Tahmini Dénem Sonu Nakit Mevcudu
Minimum Nakit Ihtiyact
Nakit Fazlas1 ya da A¢i81 $ $ $ $ $ $

Kaynak: Schmidgall R.S., Hospitality Industry Managerial Accounting, Sixth Edition, Educational Institue
of the American Hotel & Lodging Association, 2006, s:510

Nakit biitcesinin belirlenen donem sonunda fazla vermesi durumunda, nakit fazlasi
miimkiin oldugunca yatinma doniistiiriilmelidir. Fazla nakdin yatinma doniistiiriilmesinde
etkili olan alti faktor; risk, getiri, likidite, maliyet, boyut ve zamandir. Bunlar1 kisaca

aciklamak gerekirse'*;

» Risk, yatirnmin kaybetme olasiligi ile ilgilidir. Yoneticiler o6zellikle kisa vadeli
yatirmlarda minimum risk almak isterler. Bu gibi durumlarda devlet tahvil ve
bonolari risksiz olduklari icin daha cok tercih edilmektedir.

» Getiri, yatinmin sermayeye kazandirilmasi ile ilgilidir. En iyi risk ve en uzun yatirim

periyodu genellikle en 1yi getiriyi saglamaktadir.

1% Schmidgall, age., 5:509
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Donem Basi Nakit Mevcudu
Nakit Kaynaklari:
Net Gelir
Art1: Gelir Vergisi Giderleri
Deger Kaybi
Amortisman

Diger

Diger Kaynaklar:
Banka Kredilerinden Saglanan Gelir
Aktiflerin Satist
Ozsermaye Satisi
Diger
Toplam
Nakit Kullanimlari:
Gelir Hesaplarindaki Artig
Stoklardaki Artis
Dalgali Borglardaki Azalis
Aktif Satin Alinmas1
Gelir Vergisi Odemeleri
Uzun Vadeli Borglarda Azalma
Diger
Toplam
Donem Sonu Nakit Mevcudu
Minimum Nakit Thtiyaci
Nakit Fazlas1 ya da A¢i8

Nakit Biitgesi
Diizeltilmis Net Kar Yontemi

31 Aralik 19X1

Kaynak: Andrew W.P., Schmidgall R.S., Financial Management for the Hospitality Industry, Educational

Institute of the American Hotel &Lodging Association, 1993, s:275

» Likidite, yatinmin nakde cevrilebilmesi ile ilgilidir. Nakdin oldukga likit varliklarda

yatirim olarak degerlendirildigi durumlarda yatirimin nakde cevrilebilmesi de o kadar

cabuk olacaktir.

» Maliyet, yatirim maliyetinin komisyon iicreti ile ilgilidir.

» Boyut, yatirirmin mevcut miktariyla ilgilidir. Genellikle yatirim i¢in daha uygun

miktardaki nakit daha fazla getiri saglamaktadir.

» Zaman, sermayenin yatirrmda gecirdigi siirenin miktar1 ile ilgilidir. Uzun yatirim

siiresi genellikle daha yiiksek getiri saglamaktadir.
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2.2.3. Satislardaki Degisimin Nakit ihtiyac1 Uzerindeki Etkileri

Nakit biitcesi ile satig biitcesi karsilastirilacak olursa; satis biitcesinde, satilmasi
beklenen mal miktar1 gosterilir. Fakat bu satisin kredili ya da pesin olmasi, kredili satig
yapilacaksa kredinin vadesi, satis biitcesinde gosterilmez. Nakit biitcesinde ise, satislardan
dogan nakit girisinin giinlerinin kesin olarak gosterilmesi gerekir. Satis biitgesinde satiglardan
dogan alacagin miktarinin gosterilmesi yeterli iken, nakit biitcesinde alacagin miktar1 ile

hangi tarihlerde tahsil edilecegi gosterilir'”’.

Turizm, diger sektorlere oranla mali acidan her zaman risklerle karsi karsiya
kalinabilinecek bir sektordiir. Bu nedenle de konaklama isletmelerinin satis ve nakit
biitcelerini hazirlarken bu tiir riskleri de hesaba katmasi; isletmenin faaliyetlerini aksatmadan
yiiriitebilmesi icin oldukca 6nemlidir. Ciinkii Kash ve Karataban'm'® da deginmis olduklari
gibi konaklama isletmelerinde zaman zaman teror, diinya kupasi, olimpiyatlar gibi spor
organizasyonlart nedeniyle turistik talepde azalma yasanmakta; bu da isletmelerin satig
tahminlerinde yanilmalara neden olmaktadir. Satis tahminlerinde yasanan yanilmalar ise nakit
ihtiyaclarim1 onemli Olgiilerde etkileyebilmektedir. Hatta konaklama isletmeleri bu gibi

durumlarda borg¢larin1 6deyemez duruma diisebilmektedir.

Konaklama isletmeleri; konaklama, yiyecek ve icecek, toplanti ve konferans, eglence
vb. hizmetler iiretmektedir. Temel iiriinii olan odalarini kapasiteleri Olciisiinde her giin
yeniden {rettikleri varsayilmaktadir. Giinlikk oda kapasitesini ilizerindeki talebe cevap
verilemezken, satilamayan odalarin stoklanarak sonraki giinlerde satilmasi da s6z konusu

degildir'®.

Isletmenin satis diizeyi 6nceden tahmin edilebiliyorsa, nakit giris ve cikislar1 oldukca
isabetli olarak belirlenir. Nakit ¢ikislar1 nakit girislerini astyorsa, nakit ¢ikislarini karsilamak
icin yeterli nakit bulundurmak gerekir. Konaklama isletmelerinde alacaklarin ¢ogunlugu
yabanc1 para birimlerinden olusurken; odemeleri Tiirk Lirast olarak yapilmaktadir.

Satiglarinin ise biiyiik bir kismi igletme faaliyete gegmeden ¢ok Once gerceklestirilmektedir.

197 Biiker & Asikoglu & Sevil, age., 1:161-162

1% Kagh M., Karataban O., “Istanbul Menkul Kiymetler Borssasinda islem Géren Turizm isletmelerinin Oranlar
Yoluyla Analizi”, IIl. Balikesir Ulusal Turizm Kongresi, Balikesir 17-19 Nisan 2008, s:145

"% Met O., Erdem B., “Konaklama Isletmelrinde Verimliligin Olgiilmesi ve Verimliligi Etkileyen Etkenlerin
Analizi”, Gazi Universitesi Ticaret ve Turizm Egitim Fakiiltesi Dergisi, Say1:2, 2006, s:55
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Bu nedenle fiyatlama yapilirken nakit ihtiyaci ve kur dalgalanmalari hesaplanmalidir''”,

Burada basari, biit¢elerin gercege yakinligi ile dogru orantili olmaktadir.

Biiker, Asikoglu ve Sevil’e''" gére eger isletmede satis modeli iyi kurulmussa, iiretim
ihtiyaglar bilinecek, iyi bir biitceleme yapilacak ya da belirli giivenlik sinirlart i¢inde tahmin
edilecektir. Sonucta da fazla nakit varliklara yatirilabilecektir. Isletmenin kurulmasi ile
katlanilacak riskler nedeniyle nakdin bankanin verecegi faizden daha yiiksek bir gelir
getirecek herhangi bir ise yatirilmasi gerekmektedir. Isletme elinde nakit bulunduracaksa, hic

kaybetme riski olmaksizin veya ¢ok diisiik bir riskle yatirim yapabilecek alanlar bulabilir.

Onceden tahmin edilemeyen satis diizeyi ve modelleri ile hizli biiyiiyen bir isletme
gelecekte Ongoriilemeyen ihtiyaglar: icin yiliksek miktarda nakit bulunduracagindan geliri de

diisiik olacaktir.

2.3. Konaklama Isletmelerinde Nakit Yonetimi

Coltman’in''? bir eserinde belirtmis oldugu iizere nakit yonetimi; bankada kalanin
dogrulugunu, kasiyerlerin kasasindaki nakit tutarlarinin dogrulugunu saglayan bir olay
degildir. Aksine nakit yonetimi, isletme sermayesinin biitiin kalemlerinin yonetimidir. Nakit,
alacaklar, stoklar yaninda 6denecek giderlerin, bor¢ ddemelerinin ve duran varlik alimi ve
dividant ddemeleri gibi ihtiyari harcama kalemlerinin de yonetimidir. Nakit yonetimi, ayrica

Dogukanli ve Vural’m'"

da belirttikleri gibi nakit biitcesi, donemi boyunca nakit c¢ikislarini
karsilayabilmek i¢in islem giidiisiiyle elde bulundurulan nakit ile ihtiyat giidiisiiyle elde

bulundurulan nakdin yonetimini de kapsamaktadir.

Yilmaz''* ise, yapmus oldugu bir ¢alisma sonucunda elde ettigi bilgilere dayanarak
sOyle bir tanimlamada bulunmaktadir: Nakit yonetimi, isletme nakdinin finansal tablolarda

ver alan veriler esas alinarak analizi, gelistirilmesi, nakit fazlasimin serbest ve bagl nakit

1o Erdin¢ S.B., “Isletme Sermayesi Yonetiminin Konaklama Isletmeleri Acisindan Onemi”, I1I. Balikesir Ulusal
Turizm Kongresi, Balikesir 17-19 Nisan 2008, s:143

" Biiker & Asikoglu & Sevil, age., s:224

12 Coltman, age., s:80

'3 Dogukanli H., Vural G., “Cok Uluslu Sirketlerde Calisma Sermayesi Yonetimine Uluslararas1 Bakis”, Active
Finans, Temmuz-Agustos 2004, s:3

14 Yilmaz, age., s:187
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olarak gruplandirilarak yatima doniistiiriilmesi ve nakit acigimin finansmant faaliyetlerinin

finans departmanimin diger islevleri, isletmenin diger iglevsel departmanlar: ve uluslararasi
ve ulusal ekonomik, finansal, yasal ve toplumsal ortamla uyumlu bicimde yiiriitiilmesidir. Bir
baska tanimlada ise isletmeyi i¢cinde yer aldig1 sektorde basariya ulastirmada en 6nemli aracin
nakit akimlar1 olmasi nedeniyle nakit yonetimi, finans departmaninin temel giinliikk rutini

olarak degerlendirilmektedir'".

Konaklama isletmelerinde nakit yonetimi; temel olarak ii¢ ana hedefte
ozetlenmektedir. Bunlar; likidite sorumlulugu, nakit karlilig1 ve nakit denetimidir. Finans
yoneticisi bu durumda Oncelikle caligmakta oldugu konaklama isletmesinin elinde
bulunduracagi nakit tutarin1 etkileyen faktorleri belirleyerek isletmenin  nakdi
yiikiimliiliikklerini karsilayacak ve giinliik faaliyetlerini aksatmayacak optimum nakit tutarini

belirlemelidir.

Schmidgall“6, konaklama isletmelerinde nakit yOnetiminin; nakit biit¢eleri, nakit
akimi ve kisa vadeli giivenlik yatirimlart olarak kendini gosterdigini dile getirmektedir.
Yetersiz nakit ise isletmeleri hizla iflasa gotiirebilmektedir. Bu nedenle, nakit yonetimi kiiciik

ve biiyiik 6l¢ekli konaklama isletmeleri i¢in oldukca kritiktir.

Konaklama isletmelerinde optimum nakit tutarinin belirlenmesinde en énemli faktor;
isletme ddemelerinin siireklilik arz etmesine ragmen isletmeye olan nakit girislerinin zaman
ve miktar acisindan farkliliklar gostermesidir. Odemelerin zamaninin belirli olmasina karsin
alacaklarin tahsilinde belirsizliklerin yasanmasi konaklama isletmelerinin siklikla nakit acigi
yasamasina neden olmaktadir. Bu durum karsisinda konaklama isletmelerinde islem ve ihtiyat

giidiileriyle daha fazla nakit bulundurulmaktadir.

Konaklama isletmelerinde nakit yonetiminin en belirgin 6zelligi; gelirler ile giderlerin
miimkiin oldugu kadar az bir nakitle gerceklestirilmesidir. Nakit, stok alimlarinda ve
yiyeceklerin satiminda kullanilmaktadir. Yiyecek satildiginda onun alimi i¢in kullanilan nakit
stoktan gelir hesabina ge¢mektedir. Belirli bir siire zarfinda stok alimlarinda kullanilan nakit

satislarin gerceklesmesi ile isletmeye geri doner. Bu siirece nakit akim dongiisii denmektedir.

15 Cooper R., Corporate Treasury and Cash Management, Gordonsville, VA, USA: Palgrave Macmillan, 2004,
$:263
"% Schmidgall, age., 5:503
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Bu siirecin kisa siirede tamamlanmasi isletmenin nakit ihtiyacini minimize etmesi

bakimindan daha yararlidir'"’.

Konaklama isletmeleri ellerindeki bu kisith kaynaklar1 en verimli bigimde
kullanmalidir. Bunun saglanabilmesi i¢in de dncelikle elinde bulundurdugu nakdin biiyiime, is
ve yatirim firsatlarindan yararlanmay1 miimkiin kilacak diizeyde olmasi gerekmektedir. Aksi
halde elde yetersiz nakit bulunduruldugundan karliligi simirlayacak kararlarin alinmasi
kacinilmaz olacak ve nakit yetersizliliginin devam etmesi halinde de ciddi nakit sikintilar
yasanabilecektir. Ancak elde bulundurulan nakdin, kaynak maliyetini yiikseltecek ya da

karhilig diisiirecek kadar fazla da olmamasi gerekmektedir.

Konaklama isletmelerini degerlemede kullanilan en yararlh yoOntem; gelir
yaklasimudir'®. Bu durum nakit yonetiminin konaklama isletmeleri icin olduk¢a 6nemli bir
konu oldugunu bir kez daha ortaya koymaktadir; ciinkii gelir yaklasiminda konaklama
isletmesinin degeri; isletmenin gelecekteki net nakit akiminin, beklenen karlilik orani
tizerinden bugiine indirgenmesiyle belirlenmektedir. Konaklama sektorii de hizmete dayali bir
sektor oldugu icin konaklama isletmesinin degerini; isletme yonetiminin kalitesi, nakit

yonetimine olan yaklagimlar1 ve bu konudaki basarilari belirlemektedir.

Giiniimiizde konaklama isletmelerine bakildiginda eskisinden daha kati bir rekabet
icinde olduklar1 ve gelecekte bu rekabet ortaminin daha da artmasinin beklendigi
gozlemlenmektedir. Bu durumda konaklama isletmelerinin rekabetten geri kalmamalar1 adina
mali basarisizliga diismemeleri gerekmektedir. Mali bagarisizlik ise; isletme gelirlerinin
maliyetlerini karsilayamamas:1 ya da isletmenin teknik likiditesini kaybetmesi olarak
tanimlanmaktadir. Konaklama isletmelerinde mali basarisizhifa yol acan faktorler ise

Tiirksoy' "

tarafindan su sekilde dile getirilmektedir: “Konaklama isletmelerinde mali
basarisizliga yol agan faktorler; yiiksek isletme borglart ve faaliyet maliyetleri, yetersiz
ozsermaye ve uygun olmayan mali oranlar gibi finansal karakterde olanlar ve isletme
kapasitesi, doluluk orani, maliyet yapisi, karlilik, isletmenin acik oldugu donem gibi
faaliyetlerle ilgili olanlardir.” Tiim bu faktorler géz Oniine alindiginda konaklama isletmeleri

icin nakit yonetiminin ne kadar 6nemli oldugu bir kez daha ortaya ¢cikmaktadir.

"7 Schmidgall, age., s:505

8 Met 0., “Konaklama Isletmelerinin Degerini Etkileyen Faktorlerin Analizi ve Degerleme Yaklagimlari”,
Ticaret veTurizm Egitim Fakiiltesi Dergisi, Y11:2007, Say1:1, s:55

"9 Tiirksoy A., “Otel Isletmelerinde Mali Basarisiziga Yol Acgan Faktorler: Ulkemizdeki Halka Acik Otel
Isletmelerine iliskin Bir Degerlendirme”, SOID Seyahat ve Otel Isletmeciligi Dergisi, Y11:2, Say1:4, 2005, s:46



64
Her isletmede oldugu gibi konaklama isletmelerinde de isletmenin

yiikiimliiliiklerinin yerine getirilmesi hem yasal hem ahlaki hem de ekonomik agidan
gereklidir. Bu nedenle nakit yonetiminde denetim ciddiyetle ele alinmalidir. Aksi takdirde
isletme saticilar ve kredi verenler nezrinde itibarin1 kaybedecegi icin daha sonraki alimlarinda
alim kosullar1 agirlasabilir, maliyetleri artabilir, alimlar1 aksayabilir ve en 6nemlisi isletme

iflasin esigine gelebilir.

Konaklama isletmelerinde finansman genellikle oda satislarindan saglanmaktadir.
Konaklama isletmelerindeki yiizlerce odanin satisi icin ise diizinelerce islemin gerceklesmesi
gerekmektedir. Merkezi nakit yonetimi ile bu tiir isletmelerde daha akilli ve etkili bir yatirim
araci olarak havuzda nakit bulundurulmasiyla kii¢ciik 6demelerin birikmesini beklemeden kar
paylarinin 6denmesine olanak saglanmaktadir. Zincir konaklama isletmelerinde sadece daha
akilli yatirnm yapmak amaclh degil; ekstra nakit i¢in de biinyesindeki bir¢ok konaklama

isletmesinin kiiciik tutarlarinin havuza aktarilmasiyla biiyiik miktarlara ulagiimaktadir'*’.

Konaklama isletmeleri ayni zamanda uluslararasi isletme kapsaminda da yer
alabilmektedirler. Bu durumda nakit yOnetiminin uluslararasi isletmelerde ne sekilde
yiiriitiildiigiiniin de bilinmesi gerekmektedir. Iseri'?’, uluslararasi bir isletmenin nakit
yonetiminde amaglarin ulusal bir isletme ile aym ozellikleri gosterdigini belirtmistir. Nakit
girislerini miimkiin oldugunca hizlandirip nakit ¢ikiglarini da yavaslatarak isletme biinyesinde
nakdi ¢cogaltmak; nakdi isletme ic¢inde ihtiya¢ duyulmayan departmanlardan ihtiya¢ duyulan
departmanlara hizli bir sekilde kaydirmak ve eldeki nakdin vergiden sonra riske karsi
diizeltilmis getirisini en yiiksege ¢ikarmak soz konusu edilen amaglar arasinda yer almaktadir.
Uluslararas1 isletmeler de bu amaglara ulasmak icin ulusal isletmelerle ayni yontemlere
basvururlar; ancak onlarin alternatif sayisi ulusal isletmelere oranla daha fazla olmaktadir.
Uluslararasi bir isletmede eldeki nakdin iilke disinda degerlendirilmesine karar verildiginde
bu nakdin en yiiksek getiriyi saglayacak iilkeye yonlendirilmesi bu tiir isletmeler i¢in oldukca
onemli olmakla birlikte secilecek iilkenin yatirim olanaklarinin da isletme yoneticilerince iyi

bilinmesi gerekmektedir.

120 Andrew & Schmidgall, age., s:280 ]
2! seri M., “Cokuluslu Sirketler ve Cokuluslu Sirketlerde isletme Sermayesi Yonetimi”, Muhasebe ve
Finansman Dergisi, Y11:6, Say1:7, Aralik 1997, s:94-95
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Uluslararas1 nakit yonetimi, farkli iilkelerdeki farkli bankacilik uygulamalart ve

vergi kanunlar1 nedeniyle karmasik bir hale gelmektedir. Ayrica her iilkenin nakit akimlarina
iliskin uyguladig1 hiikiimet politikalari, doviz oranlarindaki dalgalanmalarla ilgili riskler,
nakit yonetiminin uluslararasi isletmelerdeki onemini arttirmaktadir. Ancak bu tiir isletmeler,
kisa vadeli fonlarini cok cesitli sekillerde yatirma ve gelir elde etme olanag: bulduklar icin 1yi

bir nakit yonetimi ile oldukca basarili sonuglar elde edebilmektedirler'*.

Merkezi nakit yonetim sistemi Sekil 7°de gosterilmektedir. Sekilden de anlasildigi
tizere her bir konaklama isletmesi icin kendi nakit girisleri ve depozitlerinin yer aldigi
toplama gelir hesaplar1 bulunmaktadir. Her bir konaklama isletmesi bireysel olarak ¢eklerini
ve giinliik nakit girislerini isletme gelir hesabina aktarirlar. Odemelerden sonra artan kisim
merkez hesaba gecirilir. Konaklama isletmeleri sadece ddenmesi zorunlu olan faturalarini
kendileri 6demektedir. Geriye kalan tiim fatura ve Odemeler ise merkez ofis tarafindan
gerceklestirilmektedir. Isletmenin ekstra gelire ihtiya¢ duymasi halinde bu ihtiyac da merkez

ofis tarafindan giderilmektedir.

t[ Ortakliga Ait Merkez Hesabi ]4

Toplama Gelir Isletme Gelir Isletme Gelir Toplama Gelir
Hesab1 Hesab: Hesab: Hesab1
[ A Oteli ] [ B Oteli ]

Sekil 7 Merkezi Nakit Yonetimi
Kaynak: Andrew W.P., Schmidgall R.S., Financial Management for the Hospitality Industry, Educational

Institute of the American Hotel&Lodging Association, 1993, s:280

Merkezi nakit yonetimi ile zincire bagl her bir konaklama isletmesinin optimum nakit
tutarinin iizerindeki nakdi merkez ofis hesabina aktarmasi saglanmaktadir. Bu sayede zincir
icerisindeki konaklama isletmelerinin hem ellerindeki atil nakit miktarinda azalma hem de tek
elden nakit yonetiminin avantajlarindan yararlanilmas: hedeflenmektedir. Merkezi nakit
yonetiminin konaklama isletmelerinde en iyi uygulamasi uluslararasi zincir konaklama
isletmeleri tarafindan gergeklestirilmektedir. Bunun nedeni yabanci yoneticilerin nakit

yonetimi konusuna olan yaklagimlaridir.

122 Yiikeii vd., age., s:640
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Uluslararasi zincir konaklama isletmeleri kendilerine baglh olarak faaliyet gosteren

cesitli iilkelerde yer alan konaklama isletmelerindeki nakdi merkezi bir birimden yoneterek
isletmelerinin  genel verimliligini arttirabilmekte; ayrica uluslararas1 merkezi nakit
yonetiminin saglayacagi baslica yararlardan da yararlanabilmektedir. Ozalp vd.'Zeserlerinden

birinde bu yararlar1 su sekilde siralandirmaktadir:

» Isletme bir biitiin olarak daha az nakitle yonetilebilir, her bir isletme spekiilatif ve
ihtiyat giidiisiiyle degil sadece islem giidiisiiyle nakit bulundurur.

» Daha az fonla ¢alisilarak karlilik arttirilirken finansman maliyeti de diisiiriilebilir.

» Tum kararlar merkezi yonetim tarafindan alinacagi i¢in tiim birimlerin ¢ikarinin
birlikte ele alinmas1 saglanir. Bu da rasyonellesmeyi arttirir.

» Faaliyetlerden tek bir grubun sorumlu olmast durumunda nakit ve portfoy yonetiminde

uzmanlik artacagindan etkinlik de artabilecektir.

2.4.  Nakit Yonetim Stratejilerinin Konaklama Isletmeleri Boyutunda

Incelenmesi

Strateji, Chandler'®* tarafindan bir isletmenin uzun dénemli amagclarim belirleyen ve
bu amaclara ulasmak icin eylem rotasinin benimsetilerek gerekli kaynaklarin tahsis edilmesi
olarak tanimlanirken; Dincer'® stratejiyi isletme ile ¢evresi arasindaki iliskileri analiz ederek
isletmenin yoniiniin ve amaglarinin belirlenmesi; bunlart gerceklestirecek faaliyetlerin tespiti
ve orgiitiin yeniden diizenlenerek gerekli kaynaklarin tahsis edilmesi olarak tanimlamustir.
Giiniimiiz kosullar1 altinda stratejiler rekabet iistlinliigli saglamalar1 bakimindan daha da 6nem
kazanmaktadirlar. Ciinkii stratejinin amaclarindan biri, hedef pazara tutarli ve digerlerinden

S 126
farkli bir deger Onerisi sunmaktir ~.

Konaklama isletmeleri rekabet {istiinliigii saglamak ve karlarini arttirmak icin
yaptiklart calismalarinda iiretim, pazarlama, finans, insan kaynaklar1 gibi departmanlari

tarafindan cesitli stratejiler gelistirebilirler; ancak bu stratejilerin birarada uygulanabilmesi

'3 Ozalp 1. vd., Uluslararas: Isletmecilik, T.C. Anadolu Universitesi Yayii No:1576, 1. Baski, Eskisehir, Ekim
2004, s:249

24 Chandler A.D., Strategy and Structure: Chapters in the History of the Industrial Enterprise, Cambridge:
M.IT. Press, 1962, s:11

125 Dinger 0., Stratejik Yonetim ve fsletme Politikast, 1z Yayincilik, Istanbul, 1994, s:4-7

126 Kotler P., Marketing Insights From A to Z, John Wiley & Sons Inc., USA, 2003, s:171
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icin etkin bir stratejik yonetim yapisinin olusturulmas: gerekmektedir. Stratejik yonetim ise,

127

Yiizbasioglu tarafindan isletmelerin hedeflerine ulasmasin saglayacak fonksiyonel

kararlarin agik olarak ortaya konmasi ve degerlendirilmesi olarak tanimlanmaktadir.

Nakit yoOnetiminde asil hedef, nakit girislerini hizlandirmak, nakit cikislarini
yavaslatmak ve bu yolla isletmede minimum miktarda atil nakit tutmaktir. Isletmeye
vadesinde yapilan tahsilatlarin artmasi ve isletmeden yapilacak 6demelerin ertelenmesi nakit
yonetiminin alacak ve stok yonetimleriyle birlikte etkin bir sekilde calistiklarin
gostermektedir'?®. Nakit yonetim stratejileri genellikle ii¢ temel 6ge iizerine kurulmaktadir.
Bunlar; dodemelerin geciktirilmesi, stok devir hizimin arttirtlmast ve alacak tahsil siiresinin
kisaltilmasidir. Hepsindeki ortak amag ise, elde bulundurulacak nakit miktarinin azaltilmasi
seklinde Ozetlenebilmektedir. Bu stratejilerin  nakit devir hizinda Onemli etkileri
bulunmaktadir. Konaklama isletmeleri ortalama nakit dengelerini azaltmak icin bu

stratejilerden birini kullanabilecegi gibi hepsini bir arada da degerlendirebilir.

S0z konusu bu stratejilerin uygulanmasi, nakit kullanimiyla iliskili olarak kar
maksimize etmeyi saglamaktadir. Konaklama isletmelerinde bu stratejileri uygularken
isletmenin kredi derecesine zarar verilmemeye; stoklar azaltilirken stoksuz kalip hizmet
kalitesini diistirmemeye; siki politikalar nedeniyle de baska olumsuz sonucglara neden

olunmamaya dikkat edilmelidir.

Nakit yonetiminde etkinligi arttirmada kullanilan, nakit giris ve ¢ikislar ile ilgili
gelistirilen stratejilerin nakit yonetimindeki amaclar1 ortaktir. Bunlar; nakit tahsilatlarim
olabildigince erken; buna karsilik 6demelerini olabildigince gec gerceklestirmek ve isletmenin

tedarik¢iler goziinde kredibilitesinin korunmasini saglamaktir.

Konaklama isletmeleri boyutunda nakit yonetim stratejileri; nakit girigleri ile ilgili
stratejiler, nakit cikislari ile ilgili stratejiler, nakit fazlasinin degerlendirilmesi ile ilgili
stratejiler ve nakit aciginin giderilmesi ile ilgili stratejiler olmak iizere dort ana baslik altinda

incelenecektir.

' Yiizbasioglu N., “Isletmelerde Stratejik Yonetim ve Planlama Acisindan Stratejik Maliyet Yonetimi ve
Enstriimanlar1”, Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Say1:12, 2004, s:389

2% Shetty A.G., McGrath F.J., Hammerbacher LM., Finance An Integrated Global Approach, Austen Pres.,
1995, s:199
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2.4.1. Nakit Girisleri ile Ilgili Stratejiler

Konaklama isletmeleri genel olarak giinliik faaliyetlerini karsilayabilmek; karli yatrim
firsatlarindan yararlanabilmek; olaganiistii durumlarda zor duruma diismemek ve borclarini
Odeyebilmek icin nakit bulundurmak zorundadir. Bu kosullarda nakdin olabildigince hizlh
tahsil edilmesi konaklama isletmelerine cesitli avantajlar saglamaktadir. Ancak nakit
akimlarinin hizlandirilabilmesi i¢in isletmenin nakit dongiisiinii degistirecek degisiklikler

yapilmali ve cesitli teknikler kullanilmalidir'®

. Konaklama isletmeleri nakit giriglerini
hizlandirmak adina; islemlerin hizli bir sekilde yapilarak faturanin gonderilmesi;
miisterilerden paranin siiratli bir sekilde havale edilmesi ve ortalama tahsilat siiresinin

kisaltilmasi gibi ¢esitli yontemlere bagsvurmaktadir.

Konaklama isletmeleri ayn1 anda farkli seyahat acentalari ile birbirinden farkli 6deme
planina gidebilmektedir. Bu durumda nakit girislerinin olabildigince hizli bir sekilde

gerceklestirilmesi isletmede nakit sikintis1 yasanmamasi i¢in yapilmasi gereken bir adimdir.

2.4.1.1.Erken Odeme Nakit iskontosu

Nakit girislerini hizlandiracak stratejilerin basinda erken 6deme nakit iskontosu yer
almaktadir. Isletmelerin genellikle nakit sikintisiyla Kkarsilastiklart durumda yapilan bir
uygulama olmakla birlikte stratejik olarak kullaniminda nakit girislerini hizlandiran ve kar

arttiran sonuclar1 dogurabilmektedir.

Nakit iskontosu belirlenirken; vadeli satiglardan elde edilecek nakit girisleri ile nakit
iskontosu sonucunda elde edilecek nakit girisleri arasindaki olumsuz farki, olumlu hale
doniistiirebilmeye dikkat edilmesi gerekmektedir. Bu da ancak iskonto sonucu elde edilen
nakdin kérli yatirnmlarda degerlendirilmesi ile saglanabilmektedir. Nakit iskontosu ayrica
kredili mal ve hizmet sattmi1 sonucunda olusabilecek tahsilat gecikmeleri riskini de ortadan

kaldirmaktadir.

' Ford D.W., “Take These Steps to Boost Your Company’s Cash Flow”, Contractor’s Business Management
Report, Issue 04-9, New York, September 2004, s:1
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Erken 6deme nakit iskontosu konaklama isletmeleri ile seyahat acentalar1 arasinda

yapilan anlagsmalarda kendisini gostermektedir. Ancak acentalarla yapilan anlagmalarda
birbirine bagl bir ¢cok maddenin yer almas1 nedeniyle bu sdzlesmelerde avantaj konaklama
isletmelerinden cok seyahat acentalarina gecmekte bu durumda konaklama isletmelerinin
iskonto yapmanin avantajlarindan tam anlamiyla yararlanabilme imkanlar1 ortadan

kalkmaktadir.

2.4.1.2.Faturalarin Hizlandirilmasi

Nakit girisleri ile ilgili stratejilerden en Onemlilerinden biri de faturalarin en hizl
sekilde miisteriye iletilmesinin saglanmasidir. Faturalarin kisa siirede diizenlenerek miisteriye

gonderilmesi tahsilat siirecini azaltmaktadir.

Konaklama isletmelerinin en biiyilk miisterileri genellikle seyahat acentalari
olmaktadir. Acentalar ise faturalarini cesitli donemler itibariyle ddemektedirler. Bu durumda
konaklama isletmesinin nakit girislerini hizlandirmak adina faturalarin hizlandirilmasi
stratejisini belirlediginde dikkat etmesi gereken en onemli nokta calistigi acentalarin 6deme
politikalarim1 iyi analiz etmesi ve faturalarinin onlarin 6deme giinlerinden once ellerine

gecmesinin saglanmasi olmalidir.

2.4.1.3.Miisteri (Otomatik) Odeme Talimatlar

Nakit girislerinin hizlandirilmasi icin uygulanan stratejilerden bir digeri de miisteri
odeme talimatlaridir. Ozellikle diizenli araliklarla ve belli miktarlarda tahsilat yapan
miisteriler icin uygulanan bu strateji sayesinde isletmeler faturalarinin geciktirilmesi ve
Odenmeme riskini azaltarak nakit girislerinin hizlanlandirilmasinda  kullanmaktadir.
Konaklama isletmeleri yapacaklari cesitli anlasmalar sayesinde miisteri 6deme talimatlarindan
elde ettikleri nakdi banka aracihiginda degerlemeye giderek karli yatirimlar

gerceklestirebilmektedirler.
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Konaklama isletmelerinin nakit girislerini hizlandirmay: istemelerinin en 6nemli

nedenlerinden birisi acentalarla sezon 6ncesinde yapmis olduklar1 anlagsmalardir. Ciinkii sozii
edilen anlasmalar cercevesinde odalarinin  satist  geceleme yapilmadan  Once
gerceklestirilmekte; ancak tahsilat gecelemelerin bitiminde yapilmaktadir. Her miisterinin
birbirinden farkli 6deme hizlar1 bulunmaktadir. Bu durum da nakit girigleri ile ilgili
stratejilerden birisinin miisterilerin 6demelerinin hizlandirilmasi olarak karsimiza ¢ikmasina
neden olmaktadir. Bunun icin bati iilkelerinde gelistirilen bir yontem olan otomatik ddeme
talimatlarindan yaralanilmaktadir. Bu yontemde konaklama isletmeleri anlasma yapmis
olduklar1 acentalarin c¢alistiklart bankalara belirli bir giinde belirli bir tutar1 kendi
isletmelerinin hesabina transfer etme talimatin1 verir. Bu sayede acentanin yapmasi gereken

O0demeyi istenilen zamanda konaklama isletmesine yapmasi saglanir.

2.4.1.4.Miisteri Segmentasyonu

Nakit girislerini hizlandirmak adina uygulanabilecek stratejilerden bir digeri ise
ozellikle miisteri iliskileri yonetiminde kullanilan miisteri segmentasyonudur. Satiglarin ve
buna bagli olarak miisterilerin analizinin yapilmasi etkili bir nakit yOnetimi i¢in oldukca
gerekli bir islemdir. Bu nedenle de isletmeler, Alagdz vd.’nin"* belirttikleri gibi daha fazla kar
elde edebilmek i¢cin miisteri memnuniyetini 6n planda tutarak miisterilerin istekleri
dogrultusunda stratejiler olusturmali ve bu stratejileri uygulayabilmek icin miisterileri
segmentlere ayirmalidir. Segmentasyon, hedef kitleyi tiiketici davranislar1 acisindan benzer
ozellikler tasiyan homojen gruplara bolmek ve bu gruplan detayli olarak tamimak igin

yapilir'?',

Konaklama isletmelerinin miisteri segmantasyonuna basvurduklarinda Oncelikle
miisteriyi yeniden tanimlama ya da hedef miisteri kitlesini yeniden tanimlama konusunda

Ozdeniz’in"** sundugu oOnerileri degerlendirmelerinde yarar vardir. S6z konusu Oneriler;

B0 Alagoz S. vd., Miisteri Iliskileri Yonetimi (CRM), Nobel Yaym Dagitim, Ankara, 2004, s:17

B Ozilhan D., Miisteri Iliskileri Yonetimi (CRM) Uygulamalarimn Isletme Performansina Etkileri ve
Konaklama Isletmelerinde CRM Uygulamalar:, Basiimamis Yiiksek Lisans Tezi, Konya, 2004, s:32

32 Ozdeniz L.P., Bir Yonetim Felsefesi Olarak Miisteri Iliskileri Yonetimi: “Istanbul ve Antalya’da Yer Alan 5
Yildizli Sehir Otellerinde, Miisteri Iliskileri Yonetiminin Uygulanabilirliginin Karsilastirmali Analizi”,
Basilmamus Yiiksek Lisans Tezi, Antalya, 2006, s:30-31
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» Mevcut miisteri bazina bakilarak konaklama igletmesi i¢in firsat yaratabilecek farkli

segmentler yaratmak;

» Deger zincirine yeni katilimlar saglamak icin miisterilerin yeniden tanimlanarak en
onemli ve karli miisteriler i¢in daha genis bir sistemin arastirmasina gitmek;

» Miisteri segmentasyonu icin yeni bir masrafa gitmek yerine mevcut masraflarin

oncelik sirasini degistirmek seklinde ifade edilmektedir.

2.4.1.5.Cahsilan Banka Sayisinin Arttirilmasi

Nakit girisleri ile ilgili stratejilerden bir digeri de ¢alisilan banka sayisinin arttirilmasi
olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bunun en biiyiik nedeni de giinlimiizde 6demelerin biiyiik bir
kisminin havale, eft, cek, senet v.b. varliklarla gerceklestirilmesidir. Isletmenin is yaptig1 biitiin
isletmelerin aym1 bankay1 kullanmasi imkansizdir. Bankalarin farkli banka hesaplariyla ilgili
islemlerinde komisyon aldiklart ve bu komisyonun da alicilar tarafindan 6deniyor olmasi

miisterileri farkli isletmelerle calismaya yoneltebilmektedir.

Miisteri kaybinin o©nlenebilmesi adina isletmeler bir ¢ok banka ile calismaya
gitmektedirler. Tek banka ile calismak nakit kontrolii agcisindan avantajli gibi goriinmesine
ragmen daha fazla banka ile calisilmasi durumunda elde edilecek nakit daha fazla

olabilmektedir.

Konaklama isletmelerinin calisilan banka sayisimin  arttirilmasi  stratejisini
benimsemeleri halinde O©ncelikle miisterilerinin ¢ogunlukla kullandiklar1 bankalara
yonelmelerinde yarar vardir. Bu sayede O0demelerin gecikmesi ve miisterilerinin komisyon
O0demeleri engellenmis olmaktadir. Ayrica ddemelerin gecikmesini engellerken isletmenin
nakdinin en iyi sekilde degerlendirilmesinde sikinti yaganmamas: icin bankalarla ne sekilde

calisilacagi konusunun da iyi belirlenmesi gerekmektedir.
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2.4.1.6.Kurye Kullanilmasi

Nakit girisleri ile ilgili stratejilerden bir digeri de kurye kullanilmasidir. Uygulamada
ender olarak basvurulsa da nakit girislerini hizlandiric1 bir etkiye sahiptir. Biiyiik tutarl
tahsilatlarin gerceklestirilmesinde kullanilmast miimkiin olan bu strateji; ancak isletmenin
kurye icin ek personel calistirma maliyetinin kurye kullanimi sayesinde elde edecegi nakitten

daha az olmas1 durumunda avantaj saglamaktadir.

2.4.1.7.Lockbox Sistemi

Lockbox nakit girislerini hizlandirmak i¢in olduk¢a genis kullanim alanina sahip bir

133 Bu sistem, isletmenin bir posta kutusu kiralamasi; miisterilerine ceklerini

stratejidir
yollamalar1 i¢in bu kutuyu adres olarak gostermeleri ve calistiklar1 bankanin isletmenin
havalelerini bu kutuya gelen ceklerden gerceklestirmesini talep etmesi iizerine kurulmus bir
sistemdir. Banka giin icerisinde birkac¢ kez kutuyu acarak ¢ekleri toplar ve igsletmenin hesabina

gecerler. Bu sayede islemlerden dogabilecek gecikmeler kisaltilmis olur.

Lockbox sisteminin temel avantaji, isletmenin ceklerin isletme icerisinde kaydini
tutmadan derhal bankaya yatirilmasinin saglanmasidir. Isletme bu sayede hem vakit
kazanmakta hem de diizenli bir denge saglamaktadir. Sistemin dezavantaji ise fiyatidir.
Sistemin fiyat1 yatirilan ceklerin sayisiyla dogru orantilidir. Bu nedenle lockbox sistemi

ortalama havaleleri kii¢iik olan isletmeler i¢in uygun degildir.

13 Ross S.A., Westerfield R.W., Jaffe J., Corporate Finance, 7th ed., Boston: McGraw-Hill/Irwin, 2005 s:764
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2.4.2. Nakit Cikislan ile flgili Stratejiler

Isletmeler nakit ¢ikislarini olabildigince geciktirme egilimi sergilemektedirler. Ciinkii
isletmeden nakit c¢ikist ne kadar gec olursa isletmenin o nakdi kullanim siiresi o oranda
artacak ve daha fazla siireyle karli yatirirmlarda degerlendirilmesi saglanacaktir. Bu nedenle
nakit cikislar ile ilgili stratejiler genel olarak nakit cikislarini yavaslatici 6zellige sahiptir. Bu
stratejiler belirlenirken oOzellikle faiz orami, doviz kuru, doviz cinsi ve vadeler gibi

degiskenlerin goz 6niinde bulundurulmasi gerkmektedir'**.

Konaklama isletmeleri ddemelerini olabildigince yavaslatmayi tercih etmektedirler.
Biiyiik ol¢ekli konaklama isletmeleri ¢ogunlukla 6demelerini belirli bir bankanin hesabindan
yaparlar. Ellerindeki fonlarin1 bu hesapta biriktirir; erken 6deme iskontosu olmast durumunda
hemen aksi halde 6demenin yapilmasi gereken son giine kadar beklenir. Elde kalan atil fonlar
ise nakde cevrilebilir menkul kiymetlerde degerlendirilir. Bazi konaklama isletmeleri ise
odemelerini gergeklestirmek icin haftanin belirli bir giiniinii belirler ve ellerindeki ¢ekleri
O0deme giiniine kadar tahsil edip hesaplarinda biriktirir; 6deme giinii geldiginde de

O0demelerinin tamamin1 gerceklestirirler.

2.4.2.1.Nakit Odeme iskontosu

Nakit ¢ikislari ile ilgili stratejilerden ilki nakit ddeme iskontosudur. Odemelerin nakit
olarak gerceklestirilmesi ilk bakista nakit ¢ikislarim1 hizlandirici bir etken olarak goriinse de
bazi durumlarda nakit 6deme iskontosundan yararlanmak isletmenin karlilig1 a¢isindan olumlu

bir etki yaratabilmektedir.

Konaklama isletmeleri i¢in orneklemek gerekirse; isletmenin 6lii sezon olarak tabir
edilen donemde sezonun yogun olacagi donemde kullanilmak iizere depolanabilme 6zelligi
bulunan yiyecek- icecek malzemesi, temizlik iiriinleri, kirtasiye malzemeleri gibi iiriinleri

toptan satin almas1 durumunda isletme hem nakit 6deme iskontosundan yararlanabilecek hem

13 Ates G., Bor¢ Yonetim Ofisi ve Tiirkiye Uygulamas: Uzerine Bir Arastirma, Ekonomik Arastirmalar Genel
Midiirliigi, 2002, http://www.hazine.gov.tr/arastirma_inceleme/ar_inc31.pdf Erigim Tarihi:01/04/2008
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de bu iiriinlerin yogun sezonda alinmasinda karsilagilacak fiyat artisi, kitlik yasanmasi gibi

bir takim sorunlardan kurtularak maliyetlerini de azaltmalarini1 saglayacaktir.

Nakit 6deme iskontosundan yararlanmanin diger bir yolu da kredili olarak alinan mal
veya hizmetin bedelinin vadesinden ©Once Odenmesidir. Konaklama isletmeleri bu gibi
durumlarda piyasa sartlarin1 goz oniinde bulundurarak isletmeleri adina en uygun stratejiyi

belirlemelidirler.

2.4.2.2.Kredili Mal ve Hizmet Alim

Nakit cikislar ile ilgili stratejilerden bir digeri de kredili mal ve hizmet alimi olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Ticari kredi olarak da adlandirilan bu durum isletmelerin is yaptiklari
satic1 isletmelerden sagladig kisa vadeli kredilerdir. Diger bir ifade ile isletmenin stoklarinin

finansmanin1 kisa vadeli ticari kredilerle gerceklestirmesidir.

Ticari krediler banka kredilerine gore daha kolay elde edilebilir ve esnek krediler
oldugu i¢in nakit c¢ikislarini yavaslatici bir strateji olarak kullanilmakla birlikte isletmenin her
zaman bagvurabilecegi bir yontem olarak degerlendirilmemelidir. Ciinkii mal ya da hizmet
aliminda ticari krediye bagvurulmasi, nakit 6deme iskontosundan vazgec¢ilmesi anlamini
tasimaktadir. Bu durumda konaklama isletmesi yoneticilerinin kredili mal alimi ile nakit mal
alimi arasindaki maliyet farklarim ¢ok iyi bir sekilde analiz ederek uygulayacagi nakit

stratejini belirlemesi gerekmektedir.

Ayrica mal ve hizmet temin edecegi isletmeleri de dogru bir sekilde analiz etmesi
gerekmektedir. Ciinkii ellerinde fazla stogu bulunan isletmeler stoklarimi eritme adina cesitli
vadelerde kredili mal satimina veya nakit 6demelerde biiyiik iskontolara basvurabilmektedir.
Konaklama isletmeleri 6zellikle ©lii sezonda bu tiir bir firsati degerlendirdiginde yogun

sezonda isletme karliliklarinmi arttirabilmektedirler.
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2.4.2.3.Cesitli Odemelerin Cek ile Yapilmasi

Nakit cikislar ile ilgili bir diger strateji de isletmenin cesitli 6demelerini ¢ek ile
yapmasi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu bazi alacaklilarin kendilerine verilen ceklerin tahsili
konusunda yavas davranmalar1 karsisinda ortaya ¢ikan bir durumdur. Isletmeler 6zellikle iicret
ve kir payr Odemelerini cekle yaptiklarinda nakit c¢ikislarim yavaglatan bir etkiyle
karsilagsmakta ve gecen bu siire icerisinde mevcut nakdini ¢esitli sekillerde degerlendirerek

isletme karliliklarini arttirabilmektedir.

Bu sekilde bir stratejinin izlenmesi ise isletme yoneticilerinin risk konusunda
olusturduklar1 politikalari, konu hakkindaki bakis acilar1 ve bankalarla olan iligkilerine baglh

oldugu icin konaklama isletmelerinde yaygin bir sekilde uygulanmasi miimkiin olmamaktadir.

2.4.2.4.0demelerin Merkezilestirilmesi

Odemelerin merkezilestirilmesi hem nakit ¢ikislarin1 yavaslatici bir etkiye sahip oldugu
hem de odemelerdeki belirsizligi ortadan kaldirdigr icin nakit cikislar ile ilgili stratejiler
arasinda yer almaktadir. Isletmeler bu stratejiyi etkin bir sekilde uyguladiklarinda isletmeden

nakit ¢ikis1 gecikir ve eldeki nakit degerlendirilerek isletme karlilig arttirlir.

Bu yontemin konaklama isletmelerinde uygulanmasi; ancak merkezi nakit yonetimini
uygulayan, ozellikle zincir konaklama isletmeleri ya da cesitli sektorlerde yatirnmi olan bir

gruba bagli olan konaklama isletmeleri olmalar1 durumunda anlamli olmaktadir.

Odemeler haftanin veya aym belirli bir giiniinde gerceklestirilir ve saticilar
tahsilatlarin1 bu giinde yaparlar ya da bir merkez hesabi1 bulundurulur ve ddemeler sadece bu
merkez tarafindan gerceklestirilir. Merkez hesap 6deme yapilacak hesaplara havale yapar ve
isletmenin belirli bir siire kazanmas1 saglanir. Isletme yoneticileri de bu siireyi ellerinde

bulunan nakdin etkin kullaniminda degerlendirirler.
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2.4.2.5. Sifir Bakiyeli Hesaplar

Nakit cikislar ile ilgili stratejilerden biri de sifir bakiyeli hesaplardir. Bu yontemde
isletmeler O0deme yapmasi gereken isletmelere Odeme adresi olarak ©deme miktarini
karsilayamayacak hesaba yonlendirirler. Isletmenin aym1 banka icerisinde bir de merkez hesab1
s0z konusudur. Banka gelen cekleri sifir bakiyeli hesaptan karsilayamayacagi i¢in isletmeden
para transfer etmesini ister. Bu sayede isletme 0demeleri gerceklestirmek i¢in fazladan zaman

kazanmus olur'®.

2.4.2.6.Borclarin Miimkiin Oldugunca Ge¢ Odenmesi

Bor¢larin miimkiin oldugunca ge¢ odenmesi stratejisinin benimsendigi isletmelerde
faaliyetlerini devam ettirmeleri icin kullandiklar1 ve aylik evreler itibariyle 6demek zorunda
olduklar1 sigorta, su, telefon, dogalgaz, elektrik gibi giderleri sonucunda ortaya ¢ikan
faturalarin 6denmesinin son ddeme giiniine birakilmasi olarak uygulanmaktadir. isletmeler bu
sayede fatura kesim tarihi ile son 0deme tarihi arasinda gecen 10-15 giinliik siire zarfinda

faturalar i¢in ayirdiklar: nakdi degerleme yoluna gitmektedirler.

Borclarin  miimkiin oldugunca ge¢ Odenmesinde kredi kartlar1 da ©Onemli rol
oynamaktadir. Isletmeler bellirli 6demelerini kredi kart: ile yaptiklari takdirde hesap kesimi ve
son O0deme tarihleri arasinda yaklagik 25-30 giin gibi bir siire kazanabilmektedirler. Ayrica
giinlimiizde isletmelerin is yaptiklar1 saticilara olan bor¢larin1 onlar1 daraltmayacak bir sekilde
ge¢ ddedikleri de bilinmektedir'*®. Isletmelerin bu yontemi uygulayarak isletme karliliklarini
arttirabilmeleri elde ettikleri siire zarfinda mevcut nakitlerini kérli yatirrm alanlarinda ne

Olciide degerlendirdiklerine baghidir.

13 Ross & Westerfield & Jaffe age., s:768
1% Kolb & Rodriguez, age., s:72



77
2.4.3. Nakit Fazlasimin Degerlendirilmesi ile lgili Stratejiler

Nakdin etkin kullammmu is hayatinda basari ve hayatta kalma acisindan bir
zorunluluktur. Bu baglamda nakdin ne kadarinin hangi alanlarda kullanildigi isletmenin
uyguladig1 nakit yonetimine baghdir. Isletmeler nakit giris ve cikslar1 arasinda olusabilecek
olumlu farki kisa vadeli yatirim araglarinda degerlendirerek gelir elde edebilirler. Bir isletme
kisa vadeli yatirim stratejilerini belirlerken secilecek yatinm araglarindan beklenen getiri

dogrultusunda zaman ve risk faktorlerini goz éniinde bulundurmak zorundadir'”’.

Isletmenin belirlenen dénem sonunda nakit fazlasinin olusmas: durumunda fazla nakit;
serbest nakit veya bagli nakit olarak gruplandirilir. Bu gruplandirma yapildiktan sonra ise

serbest nakdin ve bagl nakdin yatirima doniistiiriilerek degerlendirilmesi agamasina gegilir.

Konaklama isletmelerinde nakit fazlasin1 degerlendirmeye ge¢meden 6nce bu nakdin
hangi amag¢ dogrultusunda kullanilmak istendigine karar verilmelidir. Eger isletme yonetimi
fazla nakdi igletmenin iiretim hacmini gelistirmek i¢in kullanmay: diisiiniiyorsa uygulayacagi
stratejileri ona gore belirlemelidir. Nakit fazlasinin degerlendirilmesi ile ilgili stratejiler

yatirim olarak adlandirilmaktadir.

Likidite, yatinm araglarmin birlikte degerlendirilmesinde karar vermede
deneyimlerden faydalanma gibi -direkt nakit bulundurma ve nakit doniisiim siiresinin hizini
ayarlama- seklinde iki olast rolde oynayabilir. Buna paralel olarak gerceklestirilen
arastirmalarda ise, likiditenin azalmasinin 6nemi ve bunun sorumlulugunu alabilme;

likiditenin spesifik rol 6zelligi kazanmasina baglanmugtir'>®.

(;onkarm, herhangi bir yatirnm konusu hakkinda olumlu karar verebilmek icin;
yatirimin saglayacagi kazancin sebep olacagi maliyeti karsilamasinin yaninda girisimciye
belirli bir kar saglamasi1 gerektigini ifade etmektedir. Bu nedenle belirtilen konularin yatirim
yapilmadan Once tahmin edilebilmesi de bir takim bilgilere sahip olunmasini

gerektirmektedir. Bu noktada konaklama isletmelerinin nakit yonetiminden sorumlu personeli

137

Cam, age., s:46

138 Anastasiou T.A., “Cash Flow as an Investment Determinant: A Note on Coen’s Speed of Adjustment Model”,
Journal of Social Sciences, Y1l:1 Say1:3, 2005, s:126

19 Conkar K., Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmelerde Yatirum Kararlart ve Yatirum Tegvikleri, Biar Enstitiisii,
Ankara, 1992, s:63
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oncelikle elde edilen bu nakit fazlasinin hangi amagcla degerlendirilmesi gerektigini daha

sonra da bu amac¢ dogrultusunda hangi stratejinin isletme agisindan daha karli bir yatirim

oldugunu belirlemekle yiikiimliidiir.

Isletmenin fazla fonlarmin yatirimeilar tarafindan farkli fiyatlardan belirlenmesinin bir
nedeni farkli talep egrilerine sahip olmalaridir. Dagitilmayan karlarin farkliliginin bir nedeni
ise; yatirnmcilarin olasiliklart kotiiden iyiye cevirmede gosterdikleri hassas performanstir.
Zaman serilerinde isletme birlesmelerinden sonra yeni hissedarlar perakende satislarin
yeniden fiyatlandirilmasinin ve bunun talep egrileri tizerindeki hesap hareketlerine etkisinin
onceden bildirilmesini isterler. Bu sonucun kuvvetli diger etkileri ise; yeniden fiyatlandirma,

katma deger ve hesap zamanlarinin degigsmesi olarak siralanbilir'*,

Uretim hacminin iyilestirilmesi amaciyla yapilan yatirimlar;

» Yenileme yatirimlari, konaklama isletmesinin hizmet iiretimine devam edebilmesi igin,
asinmig, yipranmis, teknolojik gelismeler sonucu eskimis duran varliklarinin
yenilenmesini kapsar.

» Genisleme yatirimlari, Konaklama igletmelerinin genisletilmesi, satiglarin artma
ihtimaline kars1 yeni pazarlarin ele gecirilmesi icin yapilan yatirimlardir. Bu tiir
yatirimlar genellikle kapasitenin arttirilmasi, gelismis teknolojilerin kullanilmasi ile
maliyetlerin diisiiriilmesi ve sunulan hizmetin gelistirilmesini miimkiin kildig1 icin
konaklama isletmelerinin biiyiimelerine imkan verecek niteliktedir.

» Stratejik yatirumlar, konaklama isletmelerine dolayli yararlar1 olan ve genel olarak
verimliligi artirmaya yonelik yatirnmlardir. Risk azaltici yatinmlar (teknik arastirma
yatirrmlari, bazi arastirma projeleri) ve personelin moralini yiikseltme hedefini giiden
yatirimlar (kres acilmasi, eglence ve spor tesislerinin yapilmasi) bu gruba girmektedir.
Dolayisiyla stratejik yatirnmlarin saglayacagi yararlar uzun siirede elde edilebilecegi
gibi bazi durumlarda bu yararlar1 parasal olarak dlgmek de ¢ok gii¢c hatta cogu kez
imkansiz olabilmektedir.

» Modernizasyon yatirimlar:, konaklama isletmelerinin daha ¢ok maliyet tasarrufu
saglamak ve iiretim kapasitelerini yiikseltmek amaciyla yaptiklar1 yatirimlardir.

Rasyonellestirme yatirimui olarak da isimlendirilen bu tiir yatirimlar, daha yararli mal

"9 Christoffersen S.E.K., Musto D.K., “Demand Curves and the Pricing of Money Management”, The Review of
Financial Studies, Vol:15, No:5, Winter 2002, s:1499
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ve hizmet {iiretimi amaci1 ile sermaye tahsisini igermektedir. Seklinde ifade

edilebilmektedir.

Isletmenin fazla nakdinin finansal amaglarla degerlendirilmesinde ise; isletmenin
serbest nakdi belirlendikten sonra serbest nakdin fiziksel yatirimi, isletme birlesmesi ve
isletme satin almasi, genis anlamda isletmenin kendisine yeniden yatirimi, arastirma-
gelistirme yatirimlari, isletmenin kendi hisse senetlerini geri satin almasi, istirak yatirimi ve

bor¢ azaltimi konularindan bir veya birden fazla alana yatirimi konusunda karar verilir''.

Genellikle finansal piyasalar, zamanin herhangi bir periyodunda tasarruflar etkin bir
sekilde, fonlar1 yatirim icin kullanacaklara dolayli ya da dolaysiz finansman seklinde, optimal
bicimde tahsis etmektedir. Ancak finansal piyasalarin rolii, finansal sistemin ekonomik yap1
icindeki etkinligi ve yeri ile iliskilidir. Bu yap1 igerisinde finansal piyasalar risk doniistiirme,

yatirmmlar hakkinda bilgi edinme ve yoneticileri denetleme fonksiyonlarina sahiptir'*%.

Fazla nakdin kisa vadeli yatirrmlarda degerlendirilmesi nakit yonetiminde onemli bir
yer tutmaktadir. Isletmeler bir siire atil kalacagim diisiindiikleri nakitlerini cok diisiik riske
sahip veya tamamen risksiz ve kolaylikla nakde cevrilebilen menkul kiymetlere

yaltlrabilmektedirler143

. Nakit benzeri menkul kiymetlere yatirim isletmeye faiz kazanci ve
nakit yetersizligi durumunda kolaylikla nakde cevrilebilme imkam saglamaktadir. Isletmeler
siirekli olarak nakde ihtiya¢ duyduklarindan finans yoneticileri fazla nakdi giivenli olan ve

likiditesi yiiksek nakit benzeri menkul kiymetlere yatirarak degerlendirmektedir'*.

Kisa vadeli yatirnm araglarinin sayisinin artmast isletme yoneticilerinin verecekleri
stratejik kararlar1 da zorlastirmaktadir. Isletmenin bagli nakdi belirlendikten sonra nakdin
REPO, hazine bonosu, hisse senetlerine gegici yatirim, opsiyon, futures sozlesmeleri gibi
yatirim alanlarindan birine veya birkag¢ina yatirimi konusunda karar verilir'®. Yatirmmin hangi
araca yapilacaginin kararlastirilmasinda risk, vade ve pazarlanabilme 6zellikleri goz Oniine

alinmalidir. Risk ve pazarlanabilme 6zellikleri ile beklenen getiri arasinda kurulacak dengeli

141 Yilmaz, age., s:182

2 Gokdeniz 1., Erdogan M., Kalyiincii K., “Finansal Piyasalarin Ekonomik Biiyiime Etkisi ve Tiirkiye Ornegi
(1989-2002)”, Gazi Universitesi Ticaret ve Turizm Egitim Fakiiltesi Dergisi, Sayi:1, 2003, s:107

'3 Damadoran A., Corporate Finance: Theory and Practice, John Wilwy Company, 2.Edition, USA, 2003,
$:429

"* Scherr F.C., Modern Working Capital Management, Prentice Hall Inc., 1989, s:26

145 Yilmaz, age., s:182
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bir strateji ile isletmenin daha fazla gelir elde etmesi saglanabilmektedir. Okka'*® ve

Ozdemir’in'*’ de aralarinda bulundugu bir cok yazarin da belirttikleri gibi iilkemizde en

yaygin olarak kullanilan kisa vadeli yatirnm aracglari su sekilde siralanabilmektedir:

» Kisa vadeli hazine bonolari; vadeleri bir yildan azdir. Ikincil piyasalarda hemen alimip
satilabilir. Elde tutulan siirenin faizinden yararlanmak ic¢in kullanilir. Vergi avantaji
saglar ve ddenmeme riski yok denecek kadar azdir. Bu nedenlerle iilkemizde en ¢ok
tercih edilen yatirim aracidir.

» Devlet tahvilleri; uzun vadeli olmalarina ragmen ikincil piyasalarda alinip satilarak
faiz geliri elde edilir. Oldukca likittirler ve 6denmeme riski yoktur.

» Finansman bonolary; isletmelerin kisa vadeli isletme sermayesi ihtiyaglarini
karsilamak icin c¢ikarttiklari; kisa vadeli, devlet tahvil ve bonolarina gore daha riskli;
ancak daha yiiksek faizli senetlerdir. Isletmelerin kisa vadeli ihtiyaclarin1 banka dist
kaynaklardan saglamalarina yardimci olmaktadir.

» Bankalarca kabul edilmis policeler; bankalar tarafindan kabul edilen ve diizenlenen
vadeli policelerdir. Dis ticarette uygulanmakla birlikte i¢c ticarette de
uygulanabilmektedir. Banka bu poligelerin vadesinde 6denecegini garanti ettigi igin
sermaye piyasasinda alinip satilma imkani vardir. isletmeler bu policeleri alarak faiz
geliri saglayabilmektedir.

» Garantili dzel kesim tahvilleri; bunlarin saglam ve itibarl isletme tahvilleri olmasi
gerekmektedir. Ancak bu sayede iyi bir yatirnm kaynagi olabilmektedirler.

» Repo; isletmelerin giinimiizde en ¢ok kullandiklari yatirim araglarindandir. Belli bir
faizi igerirler. Bu sayede isletme anlagsma ile belirlenmis olan faizi yatirimcisina
O0demis olur. Vadesi giinliikten en fazla birkac haftaya kadar uzayabildigi i¢in reponun
aktif bir ikincil piyasasi yoktur.

> Imtiyazli hisse senetleri; ikincil piyasalarda alimp satilabildigi ve belirli bir getiriyi
taahhiit ettigi i¢in yatirim araci olarak kullanilmaktadirlar.

»  Mubhtelif dovizler, iilkemizde 6zellikle enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde giiclii
dovizler bir¢ok isletme tarafindan yatirim araci olarak degerlendirilmistir. Su anda da
doviz, bazi isletmeler icin 6nemli bir yatirim araci olarak karsimiza ¢ikabilmektedir.

» Yabanc iilke bono ve tahvilleri; hemen nakde doniistiiriilebilen yabanci iilke bono ve

tahvilleri de yatirim araci olarak degerlendirilebilmektedir.

146 Okka, age., s:189
147 Ozdemir, age., $:229-231
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Son yillarda yayginlasmaya baslayan ve biiylik Olcekli konaklama isletmelerinde

kullamim alami gittikce artan; 6zellikle yeterli nakit diizeyine sahip konaklama isletmeleri
tarafindan tercih edilen ve satiglari arttirarak fazla nakdin degerlendirilmesini saglayan

stratejilerden biri de talebin finansmanidir.

Konaklama isletmeleri yonetimi, belirli bir diizeyden sonra yapilan her satisin sabit
maliyetlerinin toplam maliyetlerdeki birim maliyetini diisiirmesinden dolay1 kérli olabilecek
her tiirlii satis firsatimt degerlendirmek istemektedir. Bu nedenle konaklama isletmelerinde ek
satiglarin risk ve getirisi hesaplanarak karliligin arttirilmasini saglayacak talebin finansmanina
gidilmektedir. Miisterilere acilan bu tiir kredilerin faizi, genellikle banka faiz oranlarinin biraz
tizerindedir. Acil durumlarda nispeten daha ucuz olan bu finansman sekli satislarin arttirilmast

acisindan oldukca Snemlidir'*®,

Sonug olarak isletmelerin uyguladiklar1 nakit yonetimi sonucunda ortaya ¢ikacak olan
nakit fazlasi, karl yatinm araclarinda degerlendirildigi miiddetce bir anlam ifade etmektedir.

Aksi halde Ertugrul’un'®’

da belirtmis oldugu iizere olusan nakit fazlasi banka veya kasada
sabit olarak tutuldugunda isletme karhiligini olumsuz yonde etkileyebilmektedir. Isletme
karliligi hi¢ siiphesiz baska faktorlerden de etkilenmektedir. Isletmenin karliliginin
diismesinde ve finansal sikinti i¢ine girmesinde satislardaki azalma, asir1 bor¢lanma, hatali

plan ve kararlar ile nakit yonetimindeki 6zensizlik etkin bir rol oynamaktadir.

2.4.4. Nakit Aagmn Giderilmesi ile Tlgili Stratejiler

Donem ici nakit girisleri, donem i¢i nakit cikislarr farki negatif ise bu nakit acigini
ifade etmektedir. Nakit aciginin finanse edilmesi menkul deger ihraci veya banka kredisi
yontemlerinden birisi yoluyla gerceklestirilebilir. Nakit a¢igmmin finansmaninda ag¢ik
finansman ve isletme birlesmelerinin finansmam proaktif iki yontemdir. Proaktif yontemler
acik olustuktan sonra degil, olusmadan once kullanilir. Bu yolla nakit agiginin 6nlenmesi

amaclamr'’.

8 Dougles F., Travel and Tourism Management, The Macmillan Pres Ltd., Hong Kong, 1985, s:292
"9 Ertugrul M., “Finansal Yeniden Yapilandirma Uygulamalar1”, Active Finans Dergisi, Kasim-Aralik 2001, s:2
150 Yilmaz, age., s:182
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Konaklama isletmeleri nakit aciklarinin giderilmesinde genellikle iic farkli

finansman yonteminden birisine bagvurmaktadirlar. Bunlar® 1;

» Oz kaynaklardan saglanan finansman; nakit agiginin, isletmenin sahip veya
ortaklarinca, isletmenin gerek kurulusu sirasinda gerekse kurulduktan sonra
koyduklar1 sermaye ile karsilanmasidir.

» Dus kaynaklardan saglanan finansman; nakit aciginin, isletmenin mal aldigi kisi veya
kuruluslar ile fon temin ettigi kredi kuruluslarindan aldig1 kisa veya uzun vadeli
kaynaklarla karsilanmasidir.

» Oto finansman; nakit agigmin isletmede olusan kérin, dagitilmayarak isletme

biinyesinde birakilmasiyla karsilanmasidir.

Konaklama isletmeleri nakit acig ile karsilastiklarinda bagsvurulacak yol hangisi
olmalidir? Konaklama isletmelerinin biiyiikliigli, sahipligi, konuya olan bakis agilari, konu
hakkindaki bilgi ve deneyim birikimleri, yoneticilerinin risk alma egilimleri nakit aciginin
giderilmesinde ¢ok onemli bir role sahiptir. Konaklama isletmelerinin nakit agcigin1 gidermede
kullanacaklar1 finansman yontemini genellemenin neredeyse imkénsiz olmasi nedeniyle

calismanin bu boliimiinde sadece uygulanabilecek finansman yontemleri anlatilacaktir.

2.4.4.1.0z Kaynaklardan Saglanan Finansman

Ozellikle isletmenin kurulus asamasinda isletmenin sahip veya ortaklarindan saglanan
kaynaklardir. Isletme faaliyete gectikten sonra olusan nakit acig1 yine isletmenin sahip ve
ortaklarina basvurularak giderilebilecegi gibi isletmenin finansman bonosu cikararak bunlari

piyasaya sunmasi; yeni ortak alimina gidilmesi ile de giderilebilinmektedir.

Konaklama isletmeleri yatirimlariin biiyiik bir kismini duran varlik yatirnmlarina
harcamaktadir. Nakit acig1 olugsmasi ve bunu gidermenin bagka bir alternetifi olmadig1 ¢ok

0zel durumlar karsisinda olusan agigin duran varlik satisi ile de giderilmesi miimkiindiir.

151 Acar & Tetik, age., s:5-6
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Nakit aciginin giderilmesinde isletmenin daha Once nakit fazlasi olugmasi

durumunda temin ettigi menkul degerlerin satilarak nakde cevrilmesi de bir diger 6z kaynak

olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

Isletmenin mevcut ortaklarindan nakit istemesi ozellikle konaklama isletmeleri
acisindan istenmeyen durumlardan biridir. Ciinkii konaklama isletmesi biiyiik capta yatirim
gerektirmekte ve bu yatinmlarin geri doniis siiresi de diger isletmelere gore daha uzun
olmaktadir. Isletme ortaklar1 yatiriminin zaten geriye donmedigini diisiiniirken ekstra bir nakit
talebiyle karsilasmak istememektedir. Yeni ortak alimi da bu nedenle cazip bir teklif
olmamaktadir. Ancak finansman bonosu c¢ikarilarak; eldeki mevcut menkul degerlerin ve
duran varlik yatirimlarinin satilarak nakit aciginin giderilmesi ise diger alternatiflerin firsat
maliyetleri, i¢cinde bulunulan zamanin sartlar1 ve isletme politikalar1 g6z Oniine alinarak
degerlendirildigi takdirde dogru bir karar olarak karsimiza cikabilmektedir. Yapilmasi
gereken tek sey her tiirli alternatifin en ince ayrintisina kadar incelenmesidir. Aksi takdirde
uretilen kisa vadeli ¢oziimler sorunu sadece anlik olarak gidermekte; uzun vadede ise

isletmenin aleyhine sonuclar dogurabilmektedir.

2.4.4.2.D1s Kaynaklardan Saglanan Finansman

Isletmeler arasinda en ¢ok bagvurulan dis kaynak borclanmadir. Isletmenin kredibilite
durumuyla isletmeye verilen bor¢ arasinda ¢ok yakin bir iliski s6z konusudur. Bor¢lanarak
nakit saglamak isletmeyi menkul kiymetlerin satis maliyetinden kurtarmakta; ancak faiz orani
ile kars1 karsiya birakmaktadir. Bu durum karsisinda firsat maliyetlerinin iyi analiz edilmesi

gerekmektedir.

Konaklama isletmelerinin dis kaynaklara yonelmesinin en biiyilk nedeni de bunun
maliyeti ve icinde bulunulan durumdur. Piyasadaki giivenilirligi yiiksek olan konaklama
isletmeleri kolayca borclanabilirken sezonluk faaliyet gosteren ve dalgali bir mali yapiya
sahip konaklama isletmeleri zorlukla karsilasabilmektedir. Konaklama isletmelerinin kolayca
bor¢lanabilmesi daha Once aldiklar1 kredileri zamaninda Odeyebilmeleri ile de dogrudan

ilgilidir. Konaklama isletmeleri icin Kalkinma Bankasi’nin verdigi krediler, 6z kaynaklara
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gore daha ucuza mal olabilirken; kriz donemlerinde bazi isletmelerin ne pahasina olursa

olsun hisse satisina ve yiiksek faizli borclanmaya bagvurduklari goriilebilmektedir'>>.

Isletmeler genellikle kisa ve uzun olmak iizere iki tiir vade iizerinden borclanmaya
giderler. Isletmenin bir dénem igerisinde genellikle bir yila kadar édeme zorunlulugunda
oldugu borclar1 kisa vadeli finansman kaynagi olarak tanimlanir. Isletmenin kisa vadeli nakit
ihtiyact; isletmenin faaliyet hacmine, satis ve kredi politikalarina bagh olarak degisebilmekte;
bu durum da varlik yapisinin degisimine neden olmaktadir. Kisa vadeli dis kaynak kullanimi
avantaj ve dezavantajlar1 olan bir finanslamadir. Hiz, esneklik ve diisiik maliyetli olmas1 kisa
vadeli finansman kaynaklarinin avantajlar arasinda yer alirken; bor¢lunun hesapladigi riskin

153

artmasi ise dezavantajim olusturmaktadir °°. Genellikle kisa vadeli finansman kaynaklarindan

yararlandiklar1 i¢in konaklama isletmelerinin net isletme sermayesi ve likiditesi bu durumdan

154

biiyiik ol¢iide etkilenmektedir ™. Kisa vadeli finansman kaynaklarinin baslicalarim su sekilde

siralamak miimkiindiir:

» Ticari krediler; herhangi bir 6deme olmaksizin, saticinin mali teslim etmesi ve aliciya
O0deme icin belirli bir siire tanimasi sonucunda olusur ve isletmelerin kisa vadeli
kaynaklar1 arasinda 6nemli bir yer tutarlar. Ozellikle fon saglama kapasitesi sinirli
olan kiigiik Olcekli isletmelerin finansman yapilarinin olusumunda ticari kredilerin
kisa vadeli kaynaklar icerisindeki paymmin  %40-50’ler arasinda oldugu

goriilmektedir'’.

Ticari krediler, satici isletme agisindan satig arttirma cabalarimi destekleyici bir nitelik
tasimaktadir. Bu tiir kredilerin vadesi alici ve satici isletmelerin i¢cinde bulunduklari
sektorlerin yapisina gore farklilik gosterebilir. Ticari krediler acik hesap olarak
kullanilabildigi gibi bir senet karsiliginda da olabilir. Uygulamada bu tiir krediler

genellikle borg¢ senetleri karsiliginda verilmektedir.

» Finansman bonosu; ihra¢ eden kurumlarin borglu sifati ile diizenleyip sattiklart emre
veya hamiline yazili menkul kiymetler olarak tanimlanmakta olan kisa vadeli

finansman kaynaklaridir. Vadesi 60 giinden az, 720 giinden fazla olamayan finansman

132 Tiirksoy A., Otel Yonetim Muhasebesi, Turhan Kitabevi, Ankara, 1998, 5:199

133 Maysami R.C., “Understanding and Controlling Cash Flow”, U.S. Small Business Administration, Financial
Management Series, http//hispanicsmb.com/LinkClick.aspx?fileticket=eOuu10LiuoM%3D&tabid=36&mid=496
Erisim Tarihi:04/04/2008

'* Erding, age., s:143

' Aydin v.d., age., 5:209



85
bonolari, anonim ortakliklar, 6zellestirme kapsamina alinanlar dahil kamu iktisadi

tesebbiisleri, mahalli idareler ile bu idarelerle ilgili 6zel mevzuat uyarinca faaliyet

gosteren kurulus, idare ve kredi degerliligi yiiksek isletmeler tarafindan ihrag edilirler.

Finansman bonolar1 iskonto esasina gore satilirlar. Finansman bonolarinin nominal
degeri anapara ve faizi icerir. Finansman bonosunun yillik efektif maliyeti bononun
vadesine ve kisa vadeli faiz oranlarina baghdir. Ayrica finansman bonolarinin araci
kurumlar araciligi ile satilmast durumunda, kurumlara ddenecek iicretler de maliyeti
artiran bir unsurdur'®. Finansman bonolarinin satis fiyat: basit i¢ ve dis iskonto ya da
bilesik iskonto yoOntemiyle hesaplanabilir. Giiniimiizde daha c¢ok bilesik iskonto

yontemi uygulanmaktadir.

» Geri satin alma anlasmalari (REPO); isletmelerin kisa vadeli finansman
kaynaklarindan bir digeri olan repo, sermaye piyasasi araglarinin belli bir vadede geri
alma taahhiidiiyle satimi; ters repo ise menkul kiymetlerin yine belli bir vadede geri
satim taahhiidiiyle alimi islemleri olarak tanimlanmaktadir. Bu anlasma ile isletmeler,
ellerindeki menkul degerleri belirli bir siire sonunda geri almak iizere satarak fon
saglarlar. Repo isleminde kisa siireli bor¢ verme s6z konusu oldugundan, bu islemde

menkul kiymetler teminat anlaminda kullanilmaktadir.

Genel olarak repo islemi belirli bir vadede verilen para karsiliginda vade sonunda
anaparanin ve faizin alinmasi olarak goriilse de mevzuatimizda repo, bir menkul
kiymetin belirli bir siire i¢in satilmasi daha sonra ise tekrar geri alinmasi olarak
diizenlenmistir. Ulkemizde repo ve ters repo islemlerini Sermaye Piyasasi

Kurulu’ndan yetki almak kaydiyla arac1 kurumlar ve bankalar yapmaktadirlar'’.

Repo islemleri kisa vadeli oldugu icin hesaplamalarda basit iskonto yoOntemleri
kullanilmaktadir. Basit iskonto yontemlerinden hem i¢ iskonto hem de dis iskonto
yontemi kullanilabilmektedir. Dolayisiyla uygulanan yonteme gore hesaplamalar

farklilik gostermektedir.

» Banka kredileri; isletmeler kisa vadeli finansman ihtiyaglarinda agirlikli olarak banka

kredilerinden yararlanmaktadirlar. Banka kredilerinin isletme faaliyetlerinde kullanimi

1% Aydin v.d., age., s:210
17 Aydimn v.d., age., s:212
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bankacilik sisteminin etkinligine ve bankacilik sisteminde yasanan gelismelere bagh

olarak degisebilmektedir.

Isletmenin talep ettigi miktar, istedigi vade, 6deme sartlari, kredibilitesi, bankanin
aradigr kosullar gibi pek cok faktor nedeniyle banka kredilerinin cesitli tiirleri
bulunmaktadir. Acik krediler, iskonto kredileri, bor¢clu cari hesap seklinde agilan
krediler, senet karsiligt avans kredileri, emtia karsitligi krediler, doviz kredileri, dovize
endeksli krediler, spot krediler, giinliik faiz oranli rotatif senet karsiligi anavs
kredileri, hisse senedi ve tahvil karsiligi krediler, kefalet karsiligi krediler, diger
teminat karsitligi krediler, akreditif kredisi, teminat mektubu kredisi ve kabul kredileri

sozii edilen kisa vadeli banka kredilerine 6rnek teskil etmektedir®.

» Faktoring; kredili satis yapan isletmelerin, bu satiglardan dogan alacak haklarini faktor
ya da faktoring sirketi olarak adlandirilan finansal kuruluglara devretmesi yoluyla bu
kurumdan alacaklarin tahsili, takibi, muhasebe ve 6n 6deme seklindeki hizmetlerden
yararlanilmasi iglemidir. Faktoring islemi sadece kisa vadeli alacaklar i¢in s6z konusu
olup bu islemde vadeler genellikle 30 ile 120 giin arasinda degismekle birlikte, bazen

vadeler daha uzun siireyi kapsayabilmektedir.

Faktoring islemi bor¢lunun miisteriye yaptig1 sozlesme teklifinin miisteri tarafindan
faktoring sirketine sunulmasiyla baslar. Bunun {izerine faktoring sirketi miisterinin
bor¢lusunun kredibilitesini arastirir ve bu arastirma sonunda muhtemel alacak devirleri
icin bir kredi limiti tanir. Faktoring sirketi miisteriye, bor¢luya taninan limit
cercevesinde alacaklarin karsiligim1 avans olarak ddemeye hazir oldugunu bildirir.

Bunun {izerine miisteri borg¢lu ile sézlesme yapar.

Faktoring, bu hizmeti veren ve alanlar acgisindan bircok yarar saglayan ve kazang
temeline dayanan bir islemdir. Faktoring islemlerinde verilen hizmetler karsiliginda,
miisterinin yani satici isletmenin katlanmasi gereken maliyetler s6z konusudur. Bu

maliyetler komisyon ve faiz olmak iizere iki unsurdan olusur'>’.

» Kendiliginden olusan fonlar, isletmelerin mal ve hizmet alimlartyla, bu alimlar i¢in

yapilan O0demeler arasinda belli bir siire bulunabilir. Bu siire igerisinde isletme

1% Aydin v.d., age., s:214-219
' Aydin v.d., age., $:219-221
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kendiliginden fon yaratmis olmaktadir. Yine aym sekilde odenecek vergiler,

ticretler, ikramiyeler ve bankalara olan faiz odemeleri kendiliginden olusan fonlar
olarak adlandirilir. Almman depozito ve teminatlar da bu fonlar arasinda
degerlendirilebilir. Kendiliginden olusan fonlar, isletmenin serbestce kullanabildigi
fonlardir. Odeme giiniine kadar fonlarin kullanimi nedeniyle bir faiz yiiklenilmez;
ayrica bu tiir fonlarin kullanimi belli bir siireyi gecemez. Aksi takdirde isletme icin

yasal ve finansal yaptirimlar s6z konusu olabilir.

Kisa vadeli finansman kaynaklar1 isletmenin donen varliklarinin finansmaninda
kullanilirken uzun vadeli finansman kaynaklar1 agirlikli olarak isletmelerin sabit varliklarinin
finansmaninda kullanilmaktadir. Uzun vadeli finansmanda kullanilan kaynaklar oldukca genis
olmasina karsilik iilkemiz acisindan siirlidir. Konaklama isletmelerinin duran varlik
yatirrmlarinin fazla olmasi nedeniyle uzun vadeli finansman kaynaklar1 bu tiir isletmeler
acisindan dikkat edilmesi ve iyice incelenmesi gereken kaynaklardir. Uzun vadeli finansman

kaynaklarimin baslicalarini su sekilde siralamak miimkiindiir:

» Uzun vadeli banka kredileri; bu tiir kredileri diger isletme kredilerinden ayiran iki
ozellikten ilki; vadenin bir yildan fazla olmasi, ikincisi ise kredi sozlesmelerinin bazi
sekil sartlarina tabi olmasidir. Uzun vadeli banka kredilerinin ddenmesi 6deme planina
uygun olarak ii¢ aylik, alt1 aylik ve yillik olarak yapilirken; 6deme plani genellikle

bor¢lunun nakit giriglerine uygun olarak hazirlanir.

Uzun vadeli krediler genellikle sermaye piyasasina girme olanagi kisith, halka ihragla
fon saglamas1 zor olan kiiciik olgekli isletmelere verilirken; biiyiik 6lcekli isletmeler
icin de nakit ihtiyacinin kisa siirede giderilmesi gerektigi durumlarda oldukga etkili bir
yontemdir. Uzun vadeli kredi veren banka, verdigi krediyi de garantiye almak
istemektedir. Bu nedenle kredi sozlesmesinde bankayi koruyucu hiikiimler yer alir.
Kredi sozlesmesi bankaya, kredi kullanan isletmenin 6deme gii¢liigiine diismesi

durumunda yasal yollara bagvurma hakki tanimaktadir.

» Uzun vadeli sigorta sirketi kredileri; genellikle uzun vadeli banka kredilerini
tamamlayici bir etkiye sahiptirler. Ancak sigorta sirketleri (6zellikle hayat sigortalarr)

genellikle bankalara oranla daha uzun vadeli kredi vermektedirler.
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» Uzun vadeli satict kredileri; isletmeler Ozellikle maddi duran varliklarinin

finansmaninda bu tiir kredilere basvurabilmektedir. Banka kredilerine benzer sekilde
bir ddeme planina gore diizenlenirler. Uygulamada genellikle satin alinan maddi duran
varligin bedelinin bir kism1 pesin olarak ddenmekte geri kalani i¢in uzun vadeli satici
kredilerine bagvurulmaktadir. Bu tiir kredilerin maliyeti baz1 durumlarda cok yiiksek

rakamlara ulasabilmektedir.

» Kiralama yoluyla finansman (LEASING); bir malin yatinmci tarafindan alinmasi
yerine bir kiralama sirketi tarafindan alimip yatirnmciya belirli bir donem
kiralanmasiyla saglanan finansal kolaylik olmakla birlikte yatirimcinin édeme plani
cercevesinde satin alman mala iligkin belirlenen taksitleri leasing firmasina

O0demesiyle gerceklesmektedir.

Avrupa Kiralama Birligi tarafindan yapilan tanim ile Finansal Kiralama Kanunu’nun
4. maddesinde yapilan tamim birbirine oldukg¢a yakindir. Yapilan bu tamima gore
“Finansal kiralama, kiralayanin, kiracimin talebi iizerine, iiciincii kisiden satin aldig
veya baska sekilde temin ettigi bir malin zilyetligini, her tiirlii fayday: saglamak iizere
ve belirli bir siire feshedilmemek sartiyla, bedeli karsiliginda kiractya birakilmasini on
goren bir sozlesmedir.” Tanimin Avrupa Kiralama Birligi tarafindan yapilan tanimdan

farku, belirli bir siire feshedilmeme sartidir'®.

Finansal Kiralama Kanunu’na gore patent hakki, fikri ve sinai haklar ile yazilim gibi
maddi olmayan haklar leasinge konu olamazken; her tiirlii taginir veya taninmaz mal
leasingin konusu olabilmektedir. Leasing islemlerini yapilarina ve islemi
gerceklestiren leasing sirketinin yerine gore yurtici kiralama, uluslararast kiralama,
finansal kiralama, operasyonel kiralama, satma ve geri kiralama ve satisa yardimci

kiralama seklinde simiflandirmak miimkiindiir.

» Forfaiting; 6zellikle mal ve hizmet ihracatindan dogan ve belirli bir 6deme planina
gore tahsil edilebilecek olan alacaklarin bir banka ya da bu alanda uzmanlagmis bir
finansman kurumu tarafindan satin alinmasi islemidir. Factoringde oldugu gibi vadesi
gelmemis alacagi olan ihracatgilara finansman ve ilave bir garanti saglama amaci tasir.

Bu garanti factoringden farkli olarak iilke riskini de kapsayan bir garantidir.

1% Aydin v.d., age., :232
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Forfaiting bir iskonto islemidir ve genellikle yatirrm mallar1 ve alti aydan uzun

vadeli islemler igin kullamlir. Ihracatci sattigi mal ve hizmetin bedeli olarak elinde
bulunan alacak senedini veya akreditifi riicu hakki olmaksizin forfaiting sirketine
devreder'®". Forfaiting isleminde genelde ithalat¢cinin borcu karsiliginda ihracatgiya
verdigi emre yazili senet ve policeler kullanilmakta, islem gerceklestikten sonra

ihracatcinin higbir yiikiimliiliigii kalmamaktadir.

Forfaiting isleminde ithal edilecek malin bedeli, bu malin ekonomik omriine yayilarak
taksitlerle 6denmektedir. Isleme taraf olanlara avantajlar saglayan bir finansman
yontemidir. Forfaitingde finansman maliyeti hem ithalat¢1 hem de ihracatci acisindan

s0z konusu olmaktadir.

» Sermaye piyasast yoluyla fon saglama; isletmelerin ihtiya¢ duyduklari nakdi uzun
vadeli fon arz ve talebinin karsilastigi piyasalar olan sermaye piyasasi araclarini
kullanarak saglamalaridir. Isletmeler bu piyasadan menkul kiymetleri dogrudan halka
satarak, 0zel plasman yoluyla ya da aracit kurumlarin vermis olduklart hizmetlerden

yararlanarak fon saglayabilirler.

Isletmelerin sermaye piyasasindan fon saglamada kullandiklar1 araglar hisse senedi ve
tahvillerdir. Hisse senedi, sermayesi paylara boliinmiis anonim sirketlerce ¢ikarilan,
her biri sirket ortakligin1 temsil eden yasal sekil sartlarina uygun hamiline veya nama
yazilan menkul kiymetdir. Tiirk Ticaret Kanunu’nda tahvil; “anonim sirketlerin odiing
para bulmak igin itibari krymetleri egit ve ibareleri ayni olmak iizere ¢ikardiklart borg
senetlerine tahvil denir” seklinde tanimlanmaktadir. Tahvillerin vadesi iki yildan az
olmamak iizere serbestce belirlenebilir ve giivence, dolasim yetenegi, sagladig haklar,
icerik ve temsil ettigi para cinsine gore gruplandirilabilirler.

Poyraz, Engin ve Bulut’un'®

Giiney Ege- Akdeniz Bolgelerindeki biiyiik olgekli
konaklama isletmelerinin ¢agdas finans tekniklerinden yararlanma imkénlarini arastirmaya
yonelik olarak gerceklestirdikleri ¢calismalarindan elde ettikleri bulgular da gostermektedir ki;

anket caligmasina katilan konaklama isletmelerinin yoneticileri, Leasing (Finansal Kiralama),

1! Aydin v.d., age., s:237

12 Poyraz E., Engin K., Bulut Z.A., “Konaklama Isletmelerinin Cagdas Finans Tekniklerinden Yararlanma
Imkanlari (Giney  Ege-Akdeniz Ornegi)”, Mevzuat  Dergisi,  Yil:8, Say1:99, Subat 2006,
http://www.mevzuatdergisi.com/2006/02a/03.htm, Erisim Tarihi:25/06/2008
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Factoring, Forfaiting, Risk Sermayesi, Opsiyon, Forward, Futures, Swap ve Barter gibi

cagdas finans tekniklerini bilmekte; ancak sozii gecen c¢agdas finans tekniklerinin
uygulanabilecegi  sartlar iilkemizde heniiz olgunlasmadigindan bu tekniklerden

yararlanamamaktadirlar.

Cagdas finans tekniklerinden siirekli haberdar olduklarini belirten yoneticiler, bu
avantajdan yararlanarak isletmenin siirekliligini saglayabilmek amaciyla yatinm kararlarinda
cagdas finans tekniklerini dikkate alinmasi diistincesini desteklemekte; ayrica ¢agdas finans
teknikleri konusunda siirekli haberdar olan ve bu teknikleri taniyan isletme yOneticileri
tilkemizde kullanilma imkani olan finansman tekniklerinin yasal alt yapisinin yeterli

olmadigini dile getirmektedirler.

Sonug olarak biiylik 6lcekli konaklama isletmelerinin ¢cagdas finans kaynaklarindan
yararlanma imkani isletmenin doluluk oranina, isletme yoneticilerin egitimine, tecriibesine ve
isletmedeki pozisyonuna gore degisiklik gostermektedir. Bu nedenle biiyiik 6l¢ekli konaklama
isletmelerinin ¢agdas finansman tekniklerinden yararlanmasi sahip oldugu insan kaynaklar1 ve

sektordeki gelismelere gore paralellik gostermektedir.
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UCUNCU BOLUM

KONAKLAMA iSLETMELERINDE NAKIiT YONETiMi ETKIiNLiGiNiN
INCELENMESI

3.1. Anket Uygulamasi

3.1.1. Arastirmanm Onemi ve Amaci

Nakit yonetimi konaklama isletmelerinin finansal acidan basar1 saglamasinda 6nemli
rol oynamaktadir. Ozellikle donemsellik gosteren resort (kiy1) konaklama isletmeleri icin nakit
yonetiminin onemi daha da artmaktadir. Ancak nakit yonetimine konaklama isletmelerinde

cesitli nedenlerden otiirii gereken 6nem gosterilememektedir.

Yapilan bu anket calismasinin amaci; konaklama isletmelerinin kendileri i¢in hayati
Oonem tasiyan nakit yonetimi konusuna olan bakis agilarinin belirlenerek; uygulamada hangi
yontemlere basvurduklarinin  tespit edilmesi; uygulamada yasadiklart  sikintilarin
gozlemlenmesi ve konaklama sektoriinde nakit yonetiminin etkinliginin saglanmasi adina ne

gibi beklentilerinin oldugunun tespit edilmesidir.

3.1.2. Arastirmanin Kapsam ve Veriler

Belirlenen ama¢ dogrultusunda olusturulan anket Antalya’da (Kemer-Belek bolgesi
sinirlarinda) faaliyet gosteren 5 yildizli konaklama isletmeleri {izerine bir alan ¢alismasi olarak
hedeflenen uygulamada anketlerin isletmelere ulastirilmast elektronik posta araciligi ile
gerceklestirilmistir. Nakit yonetiminin sezonluk dalgalanmalardan etkilenen resort konaklama
isletmeleri i¢cin daha onemli oldugu hipotezi dogrultusunda Antalya merkezde yer alan sehir

otelleri arastirma kapsamina dahil edilmemistir.
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Anketin elektronik ortamda doniisiiniin istenilen oranda saglanamamasi nedeniyle

uygulama goniilli katilimcilar esliginde yiizyilize anket yontemiyle gerceklestirilmistir. Zincir
konaklama isletmelerinin uygulamaya katiliminin fazla olmasi ve bireysel faaliyet gosteren
konaklama isletmelerinin anketi anlamakta zorluk cekmeleri nakit yonetimi konusunun
konaklama isletmeleri tarafindan tam olarak algilanamadiginin belirtisi olarak kabul

edilebilmektedir. Uygulamada kullanilan anket formu ek olarak gosterilmisltir.

3.1.3. Arastirmanin Yontemi

Anket uygulamasmin gerceklestirildigi konaklama isletmelerinden elde edilen veriler

SPSS 11.0 paket programina girildikten sonra gesitli istatisktiki analizlere tabi tutulmustur.

3.1.4. Arastirmanin Bulgulari ve Analiz

Konaklama isletmelerinin kendileri icin hayati onem tasiyan nakit yonetimi konusuna
olan yaklasimlari; hangi yontemlere basvurduklari; uygulamada yasadiklari sikintilarin ve
sektorde nakit yonetiminin etkinliginin saglanmasi adina beklentilerinin neler oldugunun tespit
edilmesinin hedeflendigi anket uygulamasina Antalya’da faaliyet gostermekte olan toplam kirk

bir konaklama isletmesi dahil edilmistir.

Tablo 6 Konaklama Isletmelerinin Biiyiikliikleri
Frequency| Percent| Valid | Cumulative
Percent| Percent

4 yildizhh 4 9,8 9,8 9,8
5 yildizh 37 90,2 90,2 100,0
Total 41| 100,0 100,0

Konaklama isletmelerinde nakit yonetimi etkinliginin arastirildigi anketimize katilan
kirk bir konaklama isletmesinin %9,8’1 4 yildizli; %90,2°si ise 5 yildizli konaklama

isletmesidir.
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Tablo 7 Konaklama isletmelerinin Bagh Oldugu Grup Tiirii
Frequency| Percent| Valid | Cumulative

Percent| Percent

bagimsiz otel 3 7,3 7,3 7,3

zincir otel 27 65,9 65,9 73,2

grup oteli 11 26,8 26,8 100,0
Total 41 | 100,0 | 100,0

Ankete katilan konaklama isletmeleri bagli  bulunduklar1 grup bazinda
degerlendirildiginde %65,9 orani ile zincir konaklama isletmeleri ilk sirada yer almaktadir.
Farkl sektorlerde yatirnmi bulunan bir gruba bagli olan konaklama isletmesi oran1 %?26,8 iken;
bireysel olarak faaliyette bulunan konaklama isletmelerinin oram %7,3’te kalmaktadir. Bu
durum da bize zincir konaklama isletmelerinin nakit yonetimi konusunun 6énemini fark ederek

daha hassas davrandiklarini ve konu {izerine ¢alismalar yaptiklarim1 gostermektedir.

Tablo 8 Konaklama isletmelerindeFinans Kararlarimin Alindigi Departman

Frequency | Percent Valid | Cumulative
Percent Percent
genel midiirlitk 6 14,6 14,6 14,6
finans departmani 27 65,9 65,9 80,5
muhasebe departmani 3 7,3 7,3 87,8
diger 5 12,2 12,2 100,0

Total 41f  100,0 100,0

Konaklama isletmelerinde finansal kararlar %65.,9 ile finans departmani tarafindan
alinirken; bunu %14,6 ile genel miidiirlikk, %12,2 ile diger (merkez ofis) ve %7,3 ile muhasebe
departmani izlemektedir. Ik bakista yiizdeler itibariyle konaklama isletmelerinin bagli oldugu
grup tiirii ile finansal kararlarin alindigi departman arasinda bir iliski dikkati ¢cekmektedir.
Ancak konaklama isletmelerinin bagli oldugu grup tiirii ile finansal kararlarin alindigi
departman arasinda bir iliski olup olmadigini inceledigimizde belirtilen iki faktor arasinda bir

iliski s6z konusu olmadig1 anlasilmastir.

Tablo 9 Konaklama isletmelerindeFinansal Kararlarin Almmasinda Etkili Olan Giidiiler

Frequency | Percent Valid | Cumulative
Percent Percent
iglem giidiisii 12 29,3 30,8 30,8
ihtiyat giidiisti 22 53,7 56,4 87,2
spekiilasyon giidiisii 4 9,8 10,3 97.4
telafi bakiyesi 1 2,4 2,6 100,0

Total 39 95,1 100,0

Konaklama isletmeleri elde nakit bulundururken en ¢ok %56,4 ile ihtiyat giidiisiiniin
etkisinde kalmaktadirlar. Bu durum da konaklama sektoriinde beklenmedik olaylar karsilagsma

ihtimalinin yiiksekligi ile dogru orantilidir. Konaklama isletmeleri kendilerini beklenmedik
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olaylara kars1 garanti altina aldiktan sonra giinliik islemlerini gerceklestirmek icin (%30,8)

nakde ihtiya¢ duymaktadirlar. Spekiilasyon giidiisii ile elde nakit bulunduran konaklama
isletmelerinin oram %10,3 iken; telafi bakiyesi nedeniyle nakit bulundurma yolunu tercih eden

konaklama isletmesi oran1 %2,6’da sinirl kalmaktadir.

Tablo 10 Konaklama isletmelerinde Uygulanan Nakit Yonetim Modelleri
Frequency | Percent Valid | Cumulative

Percent Percent
stone modeli 1 2.4 4,0 4,0
sayisal olmayan yontemler 9 22,0 36,0 40,0
diger 15 36,6 60,0 100,0
Total 25 61,0 100,0
Missing 16 39,0
Total 41 100,0

Arastirmamiza katilan konaklama isletmelerinden %39’unda belli bir nakit yonetim
modeli bulunmamaktadir. Degerlendirmeye dahil olan toplam yirmi bes konaklama
isletmesinin % 36’sinda sayisal olmayan yontemler uygulanirken; % 4’iinde stone modeli
kullanilmaktadir. Anketi yanitlayan %60°lik kisim ise diger yanitin1 vermektedir. Bu durum
anketi yanitlayanlarin nakit yonetim modelini uygulayict konumdaki personel oldugu goz

Oniine alindiginda personelin konu hakkindaki eksikligi ortaya ¢ikmaktadir.

Tablo 11 Konaklama isletmelerinde Nakit Yonetim Politikalarinin Hata Verdigi Durumlar

Frequency | Percent Valid | Cumulative
Percent Percent
donemsel dalgalarin yaganmasinda 8 19,5 19,5 19,5
yapilan tahminlemelerin gerceklesmemesinde 21 51,2 51,2 70,7
anlik ¢oziimlerin iiretilmesinin ardinda 8 19,5 19,5 90,2
politikalarin konunun uzmanlari tarafindan olusturulmamasinda 1 2.4 2.4 92,7
diger 3 7,3 7,3 100,0
Total 41 100,0 100,0

Konaklama isletmelerinde olusturulan nakit yonetim politikalar1 en cok biitceleme
calismalar1 yapilirken yapilan tahminlerin gerceklesmemesi durumunda hata vermektedir.
Donemsel dalgalanmalarin  yasanmasi ve anlik c¢oziimlerin iiretilmesi de hatalarin

olugmasindaki onemli diger faktorler olarak géze ¢carpmaktadir.
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Tablo 12 Konaklama isletmelerinde Nakit Biitcesi Diizenleme Siklig1
Frequency | Percent Valid | Cumulative

Percent Percent
aylik 16 39,0 43,2 43,2
3'er aylik 11 26,8 29,7 73,0
yillik 10 24.4 27,0 100,0
Total 37 90,2 100,0
Missing 4 9,8
Total 41 100,0

Anketimizi yanitlayan kirk bir konaklama isletmesinin %9,8’inde nakit biitgesi
diizenlenmemektedir. Degerlendirmeye tabi tutulan otuz yedi konaklama isletmesinin
%43,2’sinde ayda bir, %29,7’sinde ii¢ ayda bir; %27’ sinde ise yilda bir kez nakit biitgcesi

diizenlenmektedir.

Tablo 13 Konaklama isletmelerinin Nakit Yonetimi Etkinligi Hakkindaki Beklentileri

Frequency | Percent Valid | Cumulative
Percent Percent
uzman destegi alinmali 3 7.3 7,3 7,3
ayr1 bir ekip olusturulmali 4 9,8 9,8 17,1
yoneticilerin bakis agilar1 degistirilmeli 1 24 24 19,5
uzun vadede yarar saglayacak kararlar alinmali 3 7,3 7,3 26,8
konaklama isletmelerine yonelik model olusturulmali 23 56,1 56,1 82,9
personele siirekli ve giincel egitim verilmeli 3 7,3 7,3 90,2
diger 3 7,3 7,3 97,6
hepsi 1 2.4 2.4 100,0
Total 41 100,0 100,0

Konaklama isletmelerinin nakit yonetiminde etkinli§in saglanmasi adina ne gibi
beklentilerinin oldugunu 6grenmeyi hedefledigimiz sorumuzdan aldigimiz yanit ise %56,1 ile
konaklama isletmelerine yoOnelik bir nakit yonetim modeli olusturulmasi seklindedir. Bunu
%9,8 ile nakit yonetimi konusu ile ilgilenecek ayr1 bir ekip olusturulmasi; %7,3 ile de nakit
yonetimi konusunda uzman deste§inin alinmasi; uzun vadede yarar saglayacak kararlarin
alinmasi ve personele siirekli ve giincel egitim verilmesi beklentileri takip etmektedir. Buradan
elde edilen bilgiler dogrultusunda var olan nakit yonetim modellerinin konaklama

isletmelerinin beklenti ve gereksinimlerini karsilamada yetersiz kaldig1 soylenebilmektedir.
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3.2. X Konaklama isletmesi Uygulamasi

3.2.1. X Konaklama Isletmesi’nin Tamtilmasi

X Konaklama Isletmesi Giiney Antalya Projesi cercevesinde 1989 yilinda Beldibi
bolgesinde faaliyetlerine baslamistir. Faaliyete gectigi giinden 2006 yili yaz sezonunun sonuna
kadar cesitli sektorlerde yatirrmi olan bir grup tarafindan isletilmekte olan X Konaklama
Isletmesi son iki yil icerisinde iki kez el degistirmis ve Mayis 2007°de su andaki isletmecisi

olan G Zincir Otelleri biinyesine dahil olmustur.

G Zincir Otelleri’nin olusumu 1988 yilinda H Seyahat Acentasy’nin acentacilifin yani
sira konaklama sektoriinde de yer almak icin Kusadasi’'nda faaliyette bulunan A Konaklama
Isletmesi’nin isletmeciliini devralmasina dayanmaktadir. G Zincir Otelleri 6nceleri
konaklama isletmelerini kiralamakta ve sadece isletmeciliklerini {istlenmekteyken 1991
yilindan itibaren kiralama yerine tamamu kendilerine ait olan konaklama isletmelerinin
isletmecilik faaliyetlerini yerine getirmektedir. Kuruldugu giinden bu yana pek ¢ok onemli
konaklama isletmesinin isletmeciligini gerceklestirmis olan G Zincir Otelleri su anda Antalya,
[zmir ve Kusadasi’nda faaliyette bulunan hepsi 5 yildiz kapasitesine sahip toplam yedi

konaklama isletmesini biinyesinde barindirmaktadir.

G Zincir Otelleri’nin en biiylik miisterisi hi¢ stiphesiz H Seyahat Acentasy’dir. Bu
nedenle X Konaklama Isletmesi’'ni hem bir zincir konaklama isletmesi hem de bir gruba bagh

olarak faaliyet gosteren konaklama isletmesi olarak ele almak miimkiindiir.

X Konaklama Isletmesi 340 oda ve 780 yatak Kkapasitesine sahiptir. Isletme
misafirlerine HB, FB ve All Inclusive konaklama imkénlar1 sunmaktadir. isletmenin farkl
pazarlara hizmet vermesi de farli ihtiyaclarin duyulmasina neden olmaktadir. Y1l boyu hizmet
verilen konaklama isletmesinde donemsel dalgalanmalar da gdzlemlenmektedir. Bir zincir otel
isletmesi biinyesine bagl faaliyet gostermesi ve finansal kararlarin merkez tarafindan alinmasi
isletmenin nakit giris ve cikislarinda miktar ve zaman bakimindan farkliliklar yasamasina
neden olmaktadir. Bu nedenle inceleme olarak tercih edilen konaklama isletmesi ayni anda

birden farkli 6zellik iizerinden degerlendirilebilinmektedir.



3.2.2. X Konaklama isletmesi’nin Nakit Yonetim Uygulamalan ile Ilgili Veriler

Tablo 14 X Konaklama isletmesi Kasa Defteri

EUR

16 Temmuz 2008 Carsamba

X KONAKLAMA iSLETMESiI KASA DEFTERI
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Tablo 14’te gosterilen “X Konaklama Isletmesi Kasa Defteri”, Tablo 15°de

gosterilen “X Konaklama Isletmesi Kasa & Banka Raporu” ve Tablo 16’da gosterilen “X
Konaklama Isletmesi Giinliik Nakit Akim Tablosu” X Konaklama Isletmesi’nde gorev alan iist
yonetim tarafindan bilgi edinme amacli olarak diizenlenmektedir. Kendisine bagl olarak

faaliyet gosterdikleri G Zincir Otelleri’nde bu tiir bir uygulama yer almamaktadir.

X Konaklama Isletmesi’nde gorev alan iist yonetim “X Konaklama Isletmesi Kasa
Defteri” ile isletme biinyesinde bulunan ve ekstra iirlin ve hizmet satisinda bulunan
kasalarindaki giinliik hasilatin goriilebilmesini hedeflemektedir. Sozii edilen rapor, ilgili

kasalardaki kasiyerler tarafindan hazirlanarak iist yonetime sunulmaktadir.

Tablo 15 X Konaklama isletmesi Kasa & Banka Raporu

BANKA & KASA DURUM RAPORU
16 Temmuz 2008 Carsamba

X KONAKLAMA
ISLETMESI YTL USD EURO CHF GBP
FINANSBANK 233423 1.728,00 $ 0,00 € - -
GARANTI BANKASI 279 1.530,00 $ 0,00 € - -
YKB KEMER 0.00 0,00 $ 0,00 € - -
YKB ANT 0.00 0,00 $ 0,00 € - -
VAKIFBANK 286,03 0,00 $ 8,00 € - -
0.00 0,00 $ 0,00 € - -
0.00 0,00 $ 0,00 € - -
Toplam 3.206,67 439143%  32587¢€ 0 0
BANKA TL TOPLAMI
3.206,67 TL  5.329,00 TL 632,32 TL 0¢ 0€
ODEMELER TL TOPLAMI
0,00
FARK TL (iHTiYAC TL)
-3.206,67

HAZIRLAYAN ONAY ONAY
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“X Konaklama Isletmesi Kasa & Banka Raporu” ile hedeflenen, isletmenin banka

hesaplarinin ve kasalarinin o andaki durumunun gozlemlenerek yakin zamanli nakit
ihtiyacinin tespit edilmesinin saglanmasidir. Bu sekilde hem isletmenin saglamis oldugu
nakdin belirlenmesi hem de merkez ofise yollanacak nakit ihtiyaci raporunun hazirlanmasi
kolaylagsmaktadir. S6zii edilen rapor ilgili muhasebe elemani tarafindan bankalarla yapilan
bilgi aligverisinden sonra her sabah diizenli olarak ¢ikarilmakta; muhasebe miidiiriiniin

denetiminden gectikten sonra list yonetime iletilmektedir.

Tablo 16 X Konaklama isletmesi Giinliik Nakit Akim Tablosu

ACILIS BAKIYESi GIREN CIKAN KAPANIS BAKIYESi

KASA 0,00(1.27857|  000| 1877,65 000| 257260 0,00 583,62
YTL 000127857  000| 1.877,65 000 | 2.572,60 0,00 583,62
R ASA YABANCI 1.357,30 | 1.864,33| 94,00 127,88 0,00 000 145130  1.992.21
EURO 29887| 57993 1900 3687 0,00 000 31787 616,79
USD 1.058,43 | 1.28440| 7500| 91,01 0,00 000 113343 137542
CHF 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
GBP 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BANKALAR YTL 000437305 0,00 0,00 0,00| 1.750,00 000 262305
FINANSBANK YTL 0,00 | 4.08423| 0,00 0,00 000 1.750,00 000 233423
OARANTIBANKAST 000 279 000 0,00 0,00 0,00 0,00 2,79
YKB KEMER 0,00 0,00] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
YKB ANT 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VAKIFBANK KEMER 000| 28603 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 286,03
FINANSBANK FONHS |  0,00] 000] 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
A USD | 1:530.00 | 1856.66| 1728.00  2.096.93 0,00 000| 325800 395358
FINANSBANK USD 000 000]1.72800| 2.096,93 0,00 000 172800  2.096,93
GARANTI USD 1.530,00 | 1.856,66| 0,00 0,00 0,00 0,00 1.53000]  1.856,66
YKB KEMER USD 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
YKB ANT USD 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
BANKALAR

YABANCI PARA 800 1552 000 0,00 0,00 0,00 8,00 15,52
EURO

FINANSBANK EURO 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
GARANTI EURO 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
YKB ANT EUR 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
VAKIFBANK KEMER 800 1552 000 0,00 0,00 0,00 8,00 15,52
YKB KEMER EUR 000 000 000 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
GENEL TOPLAM 0,00 | 9.388,13 4.102,46 4.322,60 9.167,99

000 000 000 000
000 000 000 000] 439143
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TOPLAM KULLANILABILIR
DOViZ VE YTL TUTARLARI
TOPLAM KULL. USD | 4.391,43 | 5.329,00
TOPLAM KULL.EUR | 325,87| 632,32
TOPLAM KULL. CHF 0,00 0,00
TOPLAM KULL. YTL 0,00 | 3.206,67
ALINAN CEKLER VERILEN CEKLER
BUGUN TAH.ED.
TL.CEKLER
BUGUN TAH.ED.
EUR.CEKLER
BUGUN TAH.ED. L 0.00
USD.CEKLER BUGUN OD. USD.CEKLER ’
TAHSIL.ED. 0.00
TL.CEKLER """ | VERILEN TL.CEKLER
TAHSIL ED. ]
EUR.CEKLER VERILEN EUR.CEKLER
TAHSIL ED.
USD.CEKLER VERILEN USD.CEKLER
TOPLAM 0,00 TOPLAM 0,00
CEK PORTFOYU
ALINAN CEKLER CiNSi VADESI BANKA CEKNO | TUTAR TUTAR
DOViZ YTL
YTL 28.07.2008 | TEKSTILBANK | 33039 955,00
FiRMA ADI
Birce
VERILEN CEKLER +
SENETLER
Yoériikoglu Siit CEK 31.07.2008 | YKB ANT. 4830439 4.545,00
| CINSi ALINAN CEKLER ALINAN CEKLER
GUNLUK KURLAR 1 YTL TOPLAM 955,00
EURO 1,9404 2 USD KARSILIGI 786,98
USD 1,2135 3 EUR KARSILIGI 492,17
GBP
CHF CiNsi VERILEN CEKLER + VERILEN
SENETLER CEKLER
1 YTL TOPLAM 4.545,00
HAZIRLAYAN ONAY ONAY 2 USD TOPLAM 3.745,36
3 EUR TOPLAM 2.342,30

“X Konaklama Isletmesi Giinliik Nakit Akim Tablosu” sozii edilen diger iki rapor

dogrultusunda muhasebe miidiirli tarafindan hazirlanarak {ist yonetime sunulmaktadir.

Buradaki amag isletmenin likidite durumunun ayrintili olarak goriilmesinin saglanmasidir.

Sozii edilen bu ii¢ rapor isletmenin 6zellikleri ve iist yonetimin konuya bakis agis1 nedeni ile

cikarilmakta ve iist yonetimin stratejik kararlar almasinda kendilerine yardimer olmaktadir.




Tablo 17 G Zincir Otelleri Ayhk Nakit Akim Tablosu
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HAFTALIK > AYLIK NAKIT TAKiP TABLOSU

1.hafta

2.hafta

3.hafta

4 .hafta

5.hafta

Toplam

ACILIS BAKIYESI

+/-

Merkez

A Oteli

B Oteli

C Oteli

X Oteli

V Oteli

Y Oteli

Z Oteli

NAKIT TAHSILATLAR:

MUSTERILERDEN TAHSILAT*

ALINAN KIRALAR*

ACENTALARDAN TAHSILATLAR*

ALINAN AVANSLAR*

MERKEZDEN TAHSILATLAR*

OPERASYONEL TAHSILATLAR

FAIZ GELIRLERI*

SERMAYE/YONETIMDEN TAHSILATLAR*

TOPLAM NAKIT TAHSILATLARI

W+ |+ |0+ [+ |+ |+ [+

NAKIT MEVCUDU

ODEMELER:

UCRET + AVANS ODEMELER{*

SSK+GELIR VERGISI + vb ODEMELER*

TELEFON-SU-ELEKTRI vb.RESMi ODEME*

TEDARIKCI FIRMA ODEMELERI*

KASADAN KUCUK ODEMELER*

MERKEZ HESAPLARA ODEMELER*

OPERASYONEL ODEMELER

FAiZ ODEMELERI*

KREDI ANA PARA ODEMELER{*

MAL SAHIBI ADINA ODEMELER*

YATIRIM HARCAMALARI ODEMELER]*

ALIS AVANS ODEMELERI*

MERKEZDEN OTELLERE YAPILAN
ODEME*

KDV ODEMELERI*

DIGER ODEMELER*

TOPLAM ODEMELER

AY SONU NAKIT MEVCUDU

KASA MEVCUDU:*

BANKALAR MEVCUDU:*

Doviz Kuru

1,00

1,00

1,00

1,00

1,00

* Jsaretli alanlarda da Merkez, A Oteli, B Oteli, C Oteli, X Oteli, V Oteli, Y Oteli, Z Oteli acilimi yer almaktadir.
Ancak yer tasarrufu saglamak adina burada sadece tek bir alanda gosterilmistir.

G Zincir Otelleri’nde kullamlan aylik nakit akim tablosu kendisine bagh olarak

faaliyet gosteren konaklama isletmelerinde diizenlenen nakit akim tablolar1 dogrultusunda

hazirlanmaktadir.




Tablo 18 X Konaklama isletmesi Yilhk Nakit Akim Tablosu
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Ocak

Subat

Mart

Kasim

Aralik

Toplam

ACILIS BAKIYESI

S

NAKIT TAHSILATLAR:

MUSTERILERDEN TAHSILAT

ALINAN KIRALAR

ACENTALARDAN TAHSILATLAR

ALINAN AVANSLAR

MERKEZDEN TAHSILATLAR

OPERASYONEL TAHSILATLAR

FAIZ GELIRLERI

SERMAYE/YONETIMDEN TAHSILATLAR

TOPLAM NAKIT TAHSILATLARI

|+ |+ [0+ [+ ]+ [+ ]|+

NAKIT MEVCUDU

ODEMELER:

UCRET + AVANS ODEMELERI

SSK+GELIR VERGISI + vb ODEMELER

TELEFON-SU-ELEKTRIK vb. RESMI ODEME

TEDARIKCI FIRMA ODEMELERI

KASADAN KUCUK ODEMELER

MERKEZ HESAPLARA ODEMELER

OPERASYONEL ODEMELER

FAIZ ODEMELERI

KREDI ANA PARA ODEMELERI

MAL SAHIBi ADINA ODEMELER

YATIRIM HARCAMALARI ODEMELERI

ALIS AVANS ODEMELERI

MERKEZDEN OTELLERE YAPILAN ODEME

KDV ODEMELERI

DIiGER ODEMELER

TOPLAM ODEMELER

AY SONU NAKIT MEVCUDU

KASA MEVCUDU:

BANKALAR MEVCUDU:

FARK

Aylik ve yillik nakit akim tablolar1 standart olup G Zincir Otelleri biinyesinde faaliyet

gostermekte olan her bir konaklama isletmesi tarafindan diizenlenmektedir. Merkez ofis bu

raporlar dogrutusunda gelecekle ilgili ongoriilerde bulunarak cesitli stratejiler gelistirmekte ve

nakit politikalarini belirlemektedir.

Tablo 19°da “X Konaklama Isletmesi 2009 Yili Isletme Biitcesi (YTL)”, Tablo 20’de
“X Konaklama Isletmesi 2009 Yili Isletme Biitcesi (USD)” ve Tablo 21°de “X Konaklama

Isletmesi 2007 Yili Personel Biitcesi” gosterilmektedir. Sozii edilen bu tablolar da standarttir

ve merkez ofis kendisine gonderilen bu raporlar dogrultusunda yonetim kuruluna rapor

sunmaktadir. Yonetim kurulunun almis oldugu kararlar ¢ercevesinde ise bir sonraki yilin

biitgesi olusturulmakta ve zincirdeki isletmelere bu karar ve biitge caligmalari iletilmektedir.




Tablo 19 X Konaklama isletmesi 2009 Yih isletme Biitcesi (YTL)
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Aylar OCAK | SUBAT | MART | NiSAN MAYIS | HAZIRAN | TEMMUZ | AGUSTOS | EYLUL EKIiM | KASIM | ARALIK TOPLAM
Oda sayist 109 109 109 109 109 109 109 763
Toplam oda 3.270 3.379 3.270 3.379 3.379 3.270 3.379 23.326
Yatak Sayist 218 218 218 218 218 218 218 1.526
Toplam Yatak 3.270 6.758 6.540 6.758 6.758 6.540 6.758 43.382
Doluluk % 50 70 80 93 98 85 90 81
Sanlan oda 1.635 2.365 2.616 3.142 3.311 2.780 3.041 18.891
Satilan yatak 1.799 5.204 5.755 6.913 7.285 6.115 6.690 39.761
P.P.(AlLInc.) YTL 30,16 36,45 50,00 59,35 71,29 47,56 39,02 333,83
P.P.(AllInc.) Net YTL 25,56 30,89 42,37 50,30 60,42 40,30 33,07 282,91
Pansiyon Geliri YTL 45.975,33 | 160.722,54 | 243.861,66 | 347.751,00 | 440.135,32 | 246.437,92 |221.222,91 1.706.106,68
Giiniibirlik kisi say1st
Giiniibirlik Gelir YTL
Ex.Yiyecek Geliri YTL 133,09 385,07 425,88 511,59 539,10 452,50 495,09 2.942,33
Ex. Icecek Geliri YTL 6.654,45 | 19.253,54 | 21.29424 | 25579,71 | 26.954,96 | 22.625,13 | 24.754,55 147.116,58
Telefon Geliri YTL 99,82 288,80 319,41 383,70 404,32 339,38 371,32 2.206,75
Cam.vediger ¢camas. Geliri | YTL, 33,27 96,27 106,47 127,90 134,77 113,13 123,77 735,58
Safe Box Geliri YTL 1.996,34 | 5.776,06 6.388,27 7.673,91 8.086,49 6.787,54 7.426,37 44.134,97
Kira Geliri YTL 22.200,00 | 22.200,00 | 22.200,00 | 22.200,00 | 22.200,00 | 22.200,00 | 22.200,00 155.400,00
Kur Farki Geliri YTL 555,00 555,00 555,00 555,00 555,00 555,00 555,00 3.885,00
Diger Gelirler YTL 99,82 288,80 319,41 383,70 404,32 339,38 371,32 2.206,75

Personel sayist 52 70 70 70 70 70 70 16 16 504
Personel Ucreti Briit YTL 60.017,05 | 76.430,54 | 77.951,56 76.740,21 76.740,21 77.180,24 | 77.180,24 | 28.872,45| 28.872,45 579.984,96
Stajyer Ucreti YTL

Personel Yemegi Gideri YTL 3.174,60 4.415,95 4.273,50 4.415,95 4.415,95 4.273,50 4.415,95 976,80 1.009,36 31.371,56
Personel Servis Gideri YTL 5.550,00 5.550,00 5.550,00 5.550,00 5.550,00 5.550,00 5.550,00 38.850,00
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Personel Uniforma Gideri | YTL 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 19.425,00
I&?ﬁfﬁ;ﬁgﬁg; YTL 2.500,00 2.500,00 2.500,00 2.500,00 2.500,00 2.500,00 2.500,00 | 2.500,00 2.500,00 22.500,00
Giivenlik Sayist

Giivenlik Ucreti YTL

Ihbar & tazminat giderleri | yTL 600,17 764,31 779,52 767,40 767,40 771,80 771,80 288,72 288,72 5.799,85
Animasyon Ucreti YTL 3.700,00 3.700,00 3.700,00 3.700,00 3.700,00 3.700,00 3.700,00 25.900,00
Animasyon Yemek Ucreti | yTL 971,25 971,25 971,25 971,25 971,25 971,25 971,25 6.798,75

Pansiyon Yiyecek Gideri YTL 9.981,68 | 28.880,31 31.941,36 38.369,56 40.432,44 33.937,70 | 37.131,83 220.674,87
Pansiyon Icecek Gideri YTL 6.654,45 19.253,54 | 21.294,24 25.579,71 26.954,96 22.625,13 | 24.754,55 147.116,58
Ex. Yiyecek Gideri YTL 39,93 115,52 127,77 153,48 161,73 135,75 148,53 882,70
Ex. Icecek Gideri YTL 1.330,89 3.850,71 4.258,85 5.115,94 5.390,99 4.525,03 4.950,91 29.423,32
Giinuibirlik gideri (

Yiy+Icec.) YTL

Enerji / Isitma Gideri YTL 10.773,45 | 15.892,66 15.893,19 19.565,84 19.566,37 15.894,77 | 15.895,30 113.481,57
su/aritma Gideri YTL 2.203,20 3.876,00 3.876,00 3.876,00 3.876,00 3.876,00 3.876,00 25.459,20
Bakim Onarim Gideri YTL 9.250,00 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00 10.360,00
Oto Yakit Gideri YTL 647,50 647,50 647,50 647,50 647,50 647,50 647,50 647,50 5.180,00
Nakliye_Hammaliye Gideri | yTL, 92,50 92,50 92,50 92,50 92,50 92,50 92,50 92,50 740,00
Bahge Gideri YTL 925,00 1.850,00 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00 3.885,00
flaglama Gideri YTL 462,50 462,50 462,50 462,50 462,50 462,50 462,50 3.237,50
Telefon Gideri YTL 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 462,50 6.937,50
Temsil Tkram Gideri YTL 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00 185,00 1.295,00
Miizik / Eglence Gideri YTL 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 6.475,00
flan / Reklam Fuar Gideri YTL 925,00 1.387,50 1.387,50 1.387,50 1.387,50 1.387,50 1.387,50 | 13.875,00| 5.550,00 28.675,00
Temizlik Malzeme Gideri | YTL 665,45 1.925,35 2.129,42 2.557,97 2.695,50 2.262,51 2.475,46 14.711,66
Camagsir yikatma Gideri YTL 1.790,05 5.179,20 5.728,15 6.880,94 7.250,88 6.086,16 6.658,98 39.574,36
Miisteri Malzeme Gideri YTL 1.387,50 1.387,50 1.387,50 1.387,50 1.387,50 1.387,50 1.387,50 9.712,50
Kirt./ Baskili Evrak Gideri | yTL, 555,00 555,00 555,00 555,00 555,00 555,00 555,00 3.885,00
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P.T.T Gideri YTL 277,50 277,50 277,50 277,50 277,50 277,50 925,00 2.590,00
Vergi,harg,dava,sigor.gid YTL 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 2.775,00 19.425,00
Bilgi Islem Gideri YTL 1.017,50 1.017,50 1.017,50 1.017,50 1.017,50 1.017,50 1.017,50 7.122,50
Bakim Anlagmas: Gideri YTL 5.550,00 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 925,00 11.100,00
| rmoeeamiver  [yrL| [ [ [138627,16] 18967785 | 19568230 | 21145174 | 215.681,17 [ 198.997,34 [206.33580[47.90048 | 38.22054 | st |
GEC.BASI GELIR YTL | #DIV/0! | #DIV/0! | #DIV/0! 43,23 40,27 51,34 58,61 68,55 49,04 41,48 #DIV/0! #DIV/0! 51,93
GEC.BASI MALIYET YTL | #DIV/0! | #DIV/0! | #DIV/0! 77,08 36,45 34,00 30,59 29,61 32,54 30,84 #DIV/0! #DIV/0! 36,28

X Konaklama Isletmesi’nin 2009 Y1l Isletme Biitcesi (YTL) incelendiginde isletmenin sadece sezonun agilisini yaptigi Nisan ayinda ve kapali
oldugu Kasim ile Aralik aylarinda zarar etmesinin beklendigi goriilmektedir. Dikkat ¢eken bir diger nokta ise; isletmenin 2009 yilinda sadece All

Inclusive calismay1 hedeflemis olmasidir.

Kasim ve Aralik aylarinda isletmenin kapali olmasina ragmen zarar edecek goziikmesinin nedeni; belirtilen aylarda isletmede hizmet ici egitim
verilecek olmasi ve egitim sirasinda cesitli departmanlarda calistiririlmak iizere personel bulundurulacak olmasi; isletmenin tanitim ve ilanlari icin

cesitli harcamalarin yapilacak olmasidir.



Tablo 20 X Konaklama isletmesi 2009 Y1l isletme Biitcesi (USD)
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Aylar OCAK | SUBAT | MART NiSAN MAYIS HAZIRAN | TEMMUZ | AGUSTOS | EYLUL EKIM KASIM | ARALIK TOPLAM
ELérIIDar USD 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39
Oda sayisi 109 109 109 109 109 109 109 763
Toplam oda 3.270 3.379 3.270 3.379 3.379 3.270 3.379 23.326
Yatak Sayisi 218 218 218 218 218 218 218 1526
Toplam Yatak 3.270 6.758 6.540 6.758 6.758 6.540 6.758 43.382
Doluluk 7% 50,00 70,00 80,00 93,00 98,00 85,00 90,00 80,99
Satilan oda 1.635 2.365 2.616 3.142 3311 2.780 3.041 18.891
Satilan yatak 1.799 5.204 5.755 6.913 7.285 6.115 6.690 39.761
P.P.(All.Inc.) usbd 21,69 26,20 35,95 42,67 51,25 34,19 28,05 36,40
P.P.(All.Inc.) Net Usb 18,38 22,20 30,46 36,16 43,43 28,97 23,77 30,85
Pansiyon Geliri usb 33.052,53 | 115546,47 | 175.316,76 | 250.004,78 | 316.421,61 | 177.168,88 | 159.041,34 1.226.552,37
Giiniibirlik kisi sayis:
Giinibirlik Gelir usDd
Ex.Yiyecek Geliri Usb 95,68 276,83 306,18 367,79 38757 325,31 355,93 2.115,30
Ex. Igecek Geliri usb 4.784,01 13.841,74 | 15.308,83 | 18.389,73 | 19.378,43 | 16.265,63 | 17.796,52 105.764,89
Telefon Geliri UsD 71,76 207,63 229,63 275,85 290,68 243,98 266,95 1.586,47
¢am.vediger gamas. Geliri | UsD 23,92 69,21 76,54 91,95 96,89 81,33 88,98 528,82
Safe Box Geliri UsD 1.435,20 4.152 52 4.592,65 5.516,92 5.813,563 4.879,69 5.338,96 31.729,47
Kira Geliri usD 15.960,00 | 15.960,00 | 15.960,00 | 15.960,00 | 15.960,00 | 15.960,00 | 15.960,00 111.720,00
Kur Farki Geliri Usb 399,00 399,00 399,00 399,00 399,00 399,00 399,00 2.793,00
Diger Gelirler uUsD 71,76 207,63 229,63 275,85 290,68 243,98 266,95 1.586,47
TOPLAM GELIR UsSD 55.893,87 | 150.661,02 | 212.419,23 | 291.281,87 | 359.038,38 | 215.567,82 | 199.514,62 1.484.376,80
Personel sayisi 52 70 70 70 70 70 70 16 16 504
Personel Ucreti Briit UsD 43.147,40 | 54.947,36 | 56.040,85 | 55.169,99 | 55.169,99 | 55.486,33 | 55.486,33 | 20.756,95 | 20.756,95 | 416.962,16
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Stajyer Ucreti Usb

Personel Yemegi Gideri USD 228228 | 317471 | 307230 | 317471 | 317471 | 307230 | 317471 | 702,24 | 72565 | 2255361
Personel Servis Gideri USD 3.990,00 | 3.990,00 | 3.990,00 | 3.990,00 | 3.990,00 | 3.990,00 | 3.990,00 27.930,00
Personel Uniforma Gideri | UsD 199500 | 199500 | 199500 | 199500 | 199500 | 199500 | 1.995,00 13.965,00
';,‘;J;l"':‘;';fsi:::;)( USD 179730 | 1797,30 | 1797,30 | 179730 | 1797,30 | 1797,30 | 1797,30 | 1797,30 | 1797,30 | 16.175,68
Giivenlik Saysi

Giivenlik Ucreti Usb

Thbar & tazminat giderleri | UsD 431,47 549,47 560,41 551,70 551,70 554,86 554,86 20757 | 20757 4.169,62

Animasyon Ucreti UsD 2.660,00 | 266000 | 266000 | 266000 | 266000 | 266000 | 2.660,00 18.620,00
Animasyon Yemek Ucreti | usb 698,25 698,25 698,25 698,25 698,25 698,25 698,25 4.887,75

Pansiyon Yiyecek Gideri usDd 7.176,02 20.762,60 | 22.963,25 | 2758460 | 29.067,64 | 24.398,45 | 26.694,78 158.647,34
Pansiyon Igecek Gideri usD 4.784,01 13.841,74 15.308,83 18.389,73 19.378,43 16.265,63 17.796 52 105.764,89
Ex. Yiyecek Gideri usDd 28,70 83,05 91,85 110,34 116,27 97 59 106,78 634,59
Ex. Icecek Gideri usD 956,80 2.768,35 3.061,77 3.677,95 3.875,69 3.253,13 3.5659,30 21.152,98
Giiniibirlik gideri (

Yiy+Igec.) UsD

Enerji / Isitma Gideri usD 8.287,27 12.225,12 12.225,53 15.050,64 15.051,05 12.226,75 12.227,16 87.293,52
su/aritma Gideri UsD 1.694,77 2.98154 2.981,54 2.981,54 2.98154 2.981,54 2.98154 19.584,00
Bakim Onarim Gideri usD 6.650,00 133,00 133,00 133,00 133,00 133,00 133,00 7.448,00
Oto Yakit Gideri UsD 465,50 465,50 465,50 465,50 465,50 465,50 465,50 465,50 3.724,00
Nakliye_Hammaliye Gideri | ysd 66,50 66,50 66,50 66,50 66,50 66,50 66,50 66,50 532,00
Bahge Gideri UsD 665,00 1.330,00 133,00 133,00 133,00 133,00 133,00 133,00 2.793,00
Tlaclama Gideri usD 332,50 332,50 332,50 332,50 332,50 332,50 332,50 2.327,50
Telefon Gideri UsD 665,00 665,00 665,00 665,00 665,00 665,00 665,00 332,50 498750
Temsil Ikram Gideri usDd 133,00 133,00 133,00 133,00 133,00 133,00 133,00 931,00
Miizik / Eglence Gideri usDd 665,00 665,00 665,00 665,00 665,00 665,00 665,00 4.655,00
Tlan / Reklam Fuar Gideri usD 665,00 997,50 997,50 997,50 997,50 997,50 997,50 9.975,00 | 3.990,00 20.615,00
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Temizlik Malzeme Gideri | UsD 478,40 1384,17 | 1530,88 | 183897 | 193784 | 162656 | 1779,65 10.576,49
Camasir yikatma Gideri USsD 128690 | 372343 | 411808 | 494684 | 521280 | 437546 | 478726 28.450,76
Miisteri Malzeme Gideri | USD 997 50 997 50 997 50 997 50 997,50 997,50 997 50 6.982,50
Kirt./ Baskili Evrak Gideri | Usb 399,00 399,00 399,00 399,00 399,00 399,00 399,00 2.793,00
P.T.T Gideri UsD 199,50 199,50 199,50 199,50 199,50 199,50 665,00 1.862,00
Vergi har¢ dava,sigor.gid | Usb 199500 | 199500 | 199500 | 199500 | 199500 | 199500 | 199500 13.965,00
Bilgi Tslem Gideri UsD 731,50 731,50 731,50 731,50 731,50 731,50 731,50 5.120,50
Bakim Anlasmas Gideri USD 3.99000 | 66500 665,00 665,00 665,00 665,00 665,00 7.980,00
TOPLAM GIDER UsD 100.314,57 | 137.357,59 | 141.674,33 | 153.196,06 | 156.236,71 | 144.057,65 | 149.333,44 | 34.436,56 | 27.477,47 | 1.044.084,38
KAR /ZARAR usDp -44.420,70 | 13.303,43 | 70.744,90 | 138.085,80 | 202.801,67 | 71.510,16 | 50.181,18 | 3 4oc s | o7 477 47| 44029243

GEC.BASI GELIR usD | #DIV/0! | #DIV/0! [ #DIV/0O!| 31,08 28,95 36,91 42,13 49,28 35,25 29,82 #DIV/O! | #DIV/O! 37,33

GEC.BASI MALIYET usD | #DIV/0! | #DIV/0! | #DIV/0I| 55,78 26,40 24,62 22,16 21,45 23,56 22,32 #DIV/O! | #DIV/0! 26,26

Tablo 20’de gosterilen “X Konaklama Isletmesi 2009 Yili Isletme Biitcesi (USD)” , Tablo 19’da gosterilen “X Konaklama Isletmesi 2009 Yili

Isletme Biitcesi (YTL)’ndeki rakamlarin belirlenen kur rakamlari iizerinden USD bazina ¢evrilmis halidir. Isletmenin iki farkli para birimi iizerinden

isletme biitcesi diizenlemesinin nedeni yil igcerisinde farkli para birimleri ile ¢alisiyor olmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica iist yonetimin isletmeyi

iki farkli para birimi iizerinden takip etmesi, faaliyet siiresince nakit yOnetimi cercevesinde kasasina giren farkli para birimlerini nasil

yonlendirebilecegi konusunda kendilerine fikir saglamaktadir.




Tablo 21 X Konaklama isletmesi 2009 Y1l Personel Biitcesi

OCAK | SUBAT MART NiSAN MAYIS HAZIRAN TEMMUZ AGUSTOS EYLUL EKIiM KASIM ARALIK | TOPLAM
urlar EURO | 185 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85 1,85
USD 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39 1,39
Oda sayist 109 109 109 109 109 109 109 763
Toplam oda 3.270 3.379 3.270 3.379 3379|3270 3.379 23.326
Yatak Sayist 218 218 218 218 218 218 218 1.526
Toplam Yatak 3.270 6.758 6.540 6.758 6758  6.540 6.758 43382
Doluluk % % 50,00 % 70,00] % 80,00| % 93,00] % 98,00| % 8500| % 90,00 81
Satilan oda 1.635 2365 2616 3.142 3311 2780 3.041 18.891
Satilan yatak 1.799 5.204 5.755 6.913 7285|  6.115 6.690 39.761
Personel sayist 0 0 0 52 70 70 70 70 70 70 16 16 504
L EURO 0 0 0| 32442 41314 42.136 41.481 41481 41719 41.719] 15607 15.607| 313.505
g‘;rftonel Ucreti USD 0 0 0| 43147 54.947 56.041 55.170 55.170| 55.486| 55.486| 20.757| 20757 416.962
YTL 0 0 0| 60017 76431 77.952 76.740 76740 77.180| 77.180| 28.872| 28.872| 579.985
Stajyer Sayis1 0
EURO 0 0 0 0 0 0
Stajyer Ucreti USD 0 0 0 0 0 0
YTL 0 0 0 0 0 0
. | EURO 0 0 0 1.716 2387 2310 2387 2387 2310 2.387 528 546 16.958
Personel Yemegi
Gidont USD 0 0 0 2.282 3.175 3.072 3.175 3.175|  3.072 3.175 702 726| 22554
YTL 0 0 0 3.175 4.416 4274 4.416 4416| 4274 4.416 977 1000 31372
, EURO 0 0 0 3.000 3.000 3.000 3.000 3.000|  3.000 3.000 0 0|  21.000
Personel Servis
P USD 0 0 0 3.990 3.990 3.990 3.990 3.990|  3.990 3.990 0 0|  27.930
YTL 0 0 0 5.550 5.550 5.550 5.550 5550  5.550 5.550 0 0| 38850
. EURO 0 0 0 1.500 1.500 1.500 1.500 1.500|  1.500 1.500 0 0 10.500
g?gse‘;‘i’el Uniforma 72700 0 0 0 1.995 1.995 1.995 1.995 1.995|  1.995 1.995 0 o]  13.965
YTL 0 0 0 2775 2775 2775 2775 2775|2775 2775 0 o] 19425
. L EURO 0 0 0 1.351 1.351 1.351 1351 1351 1351 1351 1351 1351 12.162
Lojman Gideri (
Yon.+Personcl) USD 0 0 0 1.797 1.797 1.797 1.797 1797 1797 1.797 1.797 1.797 16.176
YTL 0 0 0 2.500 2.500 2.500 2.500 2500|2500 2.500 2.500 2500  22.500
. _ EURO 324 413 421 415 415 417 417 156 156 3.135
Ihbar & tazminat
giderleri USD 431 549 560 552 552 555 555 208 208 4.170
YTL 600 764 780 767 767 772 772 289 289 5.800
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EURO 2.000 2.000 2.000 2.000 2.000|  2.000 2.000 0 0 14.000

Animasyon Ucreti | USD 0 2.660 2.660 2.660 2.660 2660 |  2.660 2.660 0 0 18.620

YTL 0 3.700 3.700 3.700 3.700 3700 3.700 3.700 0 0 25.900

‘ EURO 525 525 525 525 525 525 525 0 0 3.675

ézgt‘fsyon Yemek | yop 698 698 698 698 698 698 698 0 0 4.888

YTL 971 971 971 971 971 971 971 0 0 6.799

TOPLAM EURO 0 0 0| 42.858| 52.490 53.244 52.659 52.659 | 52.823| 52.900| 17.642| 17.660 | 394.935

léEll)?EgNEL USD 0 0 0| 57.002| 69.812 70.814 70.037 70.037| 70.254|  70.356 23.464 23.487| 525.264
iDERI

YTL 0 0 0| 79.288| 97.107 98.501 97.420 97.420| 97.722| 97.864| 32.638| 32.671| 730.630

X Konaklama Isletmesi hazirlamis oldugu bu biitce ile 2009 yilinda personeli icin ayirmayr hedefledigi rakamlarin bir dokiimiinii elde
etmektedir. Isletme 2009 yili icerisinde Ocak-Subat-Mart aylarinda tadilata girecek ve tamamen kapali olacaktir. Bu nedenle belirtilen donem icin
personele ihtiya¢ duyulmamaktadir. Kasim ve Aralik aylarinda da isletmede zincirde bulunan personel icin ¢esitli egitimler diizenlenecektir. Bu
nedenle isletmede cesitli pozisyonlarda calisacak toplam 16 personele ihtiya¢c duyulmaaktadir. 2009 yilinda isletmede stajyer calistirilmasi

diistiniilmemektedir.

Yapilan satis tahminlerinden sonra olusturulan personel biitcesinde hedeflenen doluluk oranlart dogrultusunda isletmede ¢alistirilacak personel
sayist ve sunulan imkanlar dogrultusunda isletmenin personel gideri olarak ayirmasi gereken rakam EURO, USD ve YTL bazinda ayri ayri

belirtilmektedir.
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3.2.3. X Konaklama isletmesi’nin Nakit Yonetim Uygulamalar1

X Konaklama Isletmesi'nde finansal kararlar isletmenin bagli bulundugu G Zincir
Otelleri Merkez Ofisi blinyesinde bulunan Finans Departmani tarafindan alinmaktadir. Merkez
ofiste bir finans departmani yer alirken zincir icerisinde bulunan konaklama isletmelerinde ayr1
bir departman yer almamakta ve merkez ofisle baglanti muhasebe departmanindaki personel
araciligr ile gerceklestirilmektedir. Finans departmaninin basinda bir finans direktorii
bulunmakta; finansal kararlar ise genel miidiir ile konularinda uzman mali isler koordinatorii
ve finans direktoriiniin s6z sahibi oldugu bir kurul tarafindan alinmaktadir. Ancak zincirdeki
konaklama isletmelerinin biinyesinde finansal konulara hakim, gerektiginde hatalar1 fark
edebilecek nitelikte personel bulunmadigr icin ¢ogu zaman uygulamada yasanan sikintilarin
merkez ofis tarafindan degerlendirilerek ¢oziime kavusturulmasinda  aksakliklar

yasanmaktadir.

Ornek isletme olarak ele aldigimz X Konaklama Isletmesi’nde merkez ofis tarafindan
alinan finansal kararlar ¢ercevesinde bir nakit yonetimi uygulamasi gerceklestirilmekte; bunun
isletme icerisindeki denetimi muhasebe personeli tarafindan yapilarak Onceden belirlenen
zaman araliklarinda merkez ofise aktarilmaktadir. G Zincir Otelleri, ihtiyat ve spekiilasyon
giidiileri ile elinde nakit bulundurma yoluna giderken; kendisine bagli olarak faaliyet gosteren

konaklama isletmelerinde sadece islem giidiisiiyle nakit bulundurulmaktadir.

Nakit cikislarinda muhasebe personeli isletmenin borc¢lu oldugu isletmeleri, borg
tutarlarin1 ve 6deme zamanlarim takip etmekte ve ddemelerini gerceklestirmek igin gereken
toplami tutulan evraklar araciligiyla merkez ofise iletmektedir. Nakit girisleri dogrudan merkez
ofis hesabina aktarildig1 icin X Konaklama Isletmesi’nde nakit girisleri ile ilgili bir islem
yapilmamaktadir. Merkez ofis ise havuzda biriken nakitleri zincir icerisinde bulunan
isletmelerden gelen raporlar dogrultusunda isletme hesaplarina aktarmakta; bu sayede

isletmelerin nakit ihtiyaclar: giderilmeye calisilmaktadir.

G Zincir Otelleri yonetimi almis olduklar1 nakit yonetimi politikalar1 geregi nakit agig1
ile karsilasmalart durumunda bu acig1 ilk olarak; sahip olduklari ayni zamanda da en biiyiik
miisterisi konumunda bulunan H Seyahat Acentasi’ndan karsilama yoluna basvurmaktadir.

Ihtiya¢ duyulan miktarin artmasi1 durumunda da kisa vadeli banka kredilerine yonelinmektedir.
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X Konaklama Isletmesi kendi igerisinde cesitli i¢ raporlar diizenleyerek kendi nakit

akimlarim1 takip etmektedir. Bu durum isletme yonetiminin basinda yer alan iist diizey
yoneticinin konuya olan yaklagimi ve isletmenin bircok degisik faktor karsisinda nakit giris ve

cikislarinda asir1 degisikliklerin yasanabilmesinden kaynaklanmaktadir.

X Konaklama Isletmesi’nin yirmi yillik koklii bir gecmise sahip olmas1 mal ve hizmet
aligverisinde bulunduklar saticilar ve kredi veren kuruluslar nezdindeki kredibilitesini yiiksek
kilmaktadir. Tutulan bu raporlar dogrultusunda isletme gerekli durumlarda G Zincir
Otelleri’den bagimsiz olarak da kredi temin edebilme kapasitesini daim kilmaktadir. Bagh
bulundugu G Zincir Otelleri de ihtiya¢ duydugu durumlarda X Konaklama Isletmesi’nin bu
avantajindan (saticilarla olan iliskilerinde) yararlanmaktadir. Bu sekilde nakit girislerine hiz
kazandiramadigi durumlarda nakit cikisint yavaslatarak nakit dengesini korumayi

hedeflemektedir.

3.2.4. X Konaklama Isletmesi’nin Degerlemesi

X Konaklama Isletmesi yirmi yildir aym standartlarda faaliyet gostermekte olan bir
konaklama isletmesidir. Bu nedenle alinan finansal kararlarda hataya daha az rastlanmasi; fazla
nakdini etkin bir sekilde degerlendirirken olusabilecek nakit ihtiyacinin da 6nceden tahmin
edilerek rahathikla karsilamasi beklenebilmektedir. Ancak nakit yOnetimi uygulamalari
incelendiginde X Konaklama Isletmesi’nin nakit yonetimi konusunda beklenen diizeyde
olmadigi ortaya ¢ikmistir. Buradaki en 6nemli faktor ise isletmenin tepe yonetiminde bulunan
ve finansal kararlarin alinmasinda s6z sahibi olan yoneticilerin konuya olan yaklagimlaridir.
Son iki yil icerisinde isletmenin iki kez el degistirmesine paralel olarak tepe yonetimin de

degismesi, isletmenin nakit yonetimindeki etkinligini sekteye ugratmaktadir.

X Konaklama Isletmesi su an ulusal bir konaklama isletmesi zincirine bagl olarak
faaliyet gostermektedir. Bu nedenle de nakit yonetimi uygulamalarinda merkez ofis tarafindan
alinan kararlarin yerine getirilmesi gibi bir durumla kars1 karsiya kalmaktadir. Baglh bulunulan
G Zincir Otelleri’nin yeni yeni kurumsallagsmaya baglamasi ise, nakit yonetimi konusunda
istenilen verimin saglanmasinda sikinti yaratmaktadir. Bu durum alinan kararlarda hata payimn

yiikseltmekte ve yil icerisinde bir¢ok kez nakit sikintis1 yaganmasina neden olmaktadir. Nakit
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yonetim politikalarinin merkez ofis tarafindan konaklama isletmelerinin bireysel

ozellikleri goz ardi edilerek zincirin genel olarak ele alinmasi sonucunda olusturulmasi X
Konaklama Isletmesi’nin yogun sezonda dahi nakit ihtiyaci duymasina neden olan baslica

faktor olarak karsimiza ¢cikmaktadir.

Her ne kadar zincir bir konaklama isletmesi olsalar da G Zincir Otelleri’nin nakit
yonetimi konusunda pek cok eksikleri bulunmaktadir. Buradaki en biiyiikk faktor zincirin
yonetim kurulunda yer alan yoneticilerin nakit yonetiminin isletme i¢in onemini tam olarak
kavrayamamalart ve nakit yonetimi uygulamalarinin maliyetinden c¢ekinmeleridir. Zincir
icerisinde sadece merkez ofiste finans uzmanlarinin bulunmasi ve bu uzmanlarin nakit
yonetimi kararlarinin alinmasinin yaninda zincire bagl faaliyet gosteren yedi konaklama
isletmesindeki uygulamalari, buradaki aksaklik ve sorunlari tespit ederek gidermeye

calismalar1 hata payin arttiran bir diger faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Olusan nakit ihtiyacinin isletme ortaklari tarafindan giderilmeye ¢alismasi; uzun vadeli
coziimler yerine kisa vadeli anlik kurtarict ¢oziimler tiretilmesi 6nlem alinmadig: takdirde uzun
vadede X Konaklama Isletmesi’ni dolayisiyla da bagl bulundugu G Zincir Otelleri’ni daha

biiyiik nakit sikintis1 ile karsilagsacaklarinin en biiyiik gostergesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir.



114
SONUC VE ONERILER

Nakit yOnetiminin asil amaci likit kalmanin fayda ve maliyeti arasindaki iligkinin
siirekli olarak izlenmesi ise diger bir amac1 da nakit tahsilatinin ve 6demelerinin miimkiin olan
en etkin sekilde gerceklestirilmesinin saglanmasidir. Bu nedenle nakit yonetiminden sorumlu
olacak personelin calismakta oldugu konaklama isletmesinin nakit pozisyonunu etkileyen
faktorleri en 1yi sekilde analiz etmesi; isletmenin hassas noktalari ile yapmis olduklar: hatalar:
tespit etmesi ve bunlarin giderilmesi i¢in nakit tahsilatini hizlandirici, 6demelerini ise

yavaslatici ¢esitli stratejiler gelistirerek bunlarin denetimini yapmasi gerekmektedir.

Konaklama isletmeleri giinlik oOdemelerini gergeklestirebilmek (islem giidiisii);
beklenmedik durumlara hazirliksiz yakalanmamak (ihtiyat giidiisii) ve ani fiyat
degisimlerinden kazang¢ elde etmek (spekiilasyon giidiisii) i¢in ellerinde nakit bulundurmak
istemektedirler. Nakdin bu sekillerde elde bulundurulmasi ise, kéarli yatirim araglarina
aktarilmasiyla elde edilebilinecek kazangtan vazgegilmesi anlamina gelmektedir. Ozellikle faiz
oranlarinin yiiksek oldugu donemlerde nakit bulundurmak konaklama isletmeleri i¢in bir

maliyet olusturmakta; bu durum da isletmenin karini1 azaltic1 bir etki yaratmaktadir.

Nakit, konaklama isletmelerinin faaliyetlerini yerine getirebilmesi i¢in olduk¢a 6nemli
bir aractir. Konaklama isletmelerinde nakit édemelerin tarihi belli iken acentalardan yapilan
nakit tahsilatlarinin ¢ogunlukla miisteri isletmeyi terk ettikten sonra toplu olarak
gerceklestiriliyor olmasi konaklama isletmelerinin belirli bir tarihteki nakit pozisyonunu

onceden gorebilmesini zorlastirmaktadir.

Konaklama isletmelerinde 6demelerle, tahsilatlarin uyumlu hale getirilmesi i¢in gerekli
faaliyetleri kapsayan nakit yonetiminde de nakit girisleri, nakit cikislari, nakit fazlasinin
degerlendirilmesi ve nakit acigimin giderilmesi ile ilgili ¢esitli stratejiler gelistirmek
miimkiindiir. Nakit girisleri ile ilgili stratejiler daha ¢ok nakit girisini hizlandiric1 6zellikler

tasirken; nakit ¢ikislar ile ilgili stratejiler nakit ¢cikisini yavaslatict 6zelliklere sahiptir.

Konaklama isletmelerinde nakit girislerini hizlandirmada uygulanabilecek baslica

stratejiler arasinda;
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Erken 6deme nakit iskontosu,

Faturalarin hizlandirilmasi,

Miisteri (otomatik) 6deme talimatlari,
Miisteri segmentasyonu,

Calisilan banka sayisinin arttirilmast,

Kurye kullanilmast,

V V.V V V VYV VY

Lockbox sistemi gosterilebilir.

Konaklama isletmelerinde nakit ¢akiglarim1 geciktirmek icin uygulanabilecek baslica

stratejiler arasinda ise;

Nakit 6deme iskontosu,

Kredili mal ve hizmet alimi,

Cesitli 6demelerin ¢ek ile yapilmast,
Odemelerin merkezilestirilmesi,

Sifir bakiyeli hesaplar,

YV V V V V V

Borclarin miimkiin oldugunca ge¢ 6denmesi gosterilebilir.

Konaklama isletmelerinde nakit yonetiminin etkinlestirilmesiyle isletme degerini
arttirmak miimkiindiir. Nakit girisleri ile nakit c¢ikislar1 arasindaki dengenin basariyla
kurulmasi ise her seyden Once basarilt bir finansal planlama ile miimkiin olmaktadir.
Konaklama isletmelerinin iilke ekonomisindeki sistematik ve sistematik olmayan risklerle
sektordeki rekabet kosullarindan oldukca etkilendigi gozoniine alindiginda konaklama
isletmelerinde yoOneticilerin daha etkin bir planlama yapabilmeleri i¢in stratejik diisiinmeleri ve
stratejik kararlar almalar1 gerekmektedir. Giiniimiiz isletmecilik anlayisinda strateji gelistiren,

stratejik planlar yapan ve stratejik karar alan isletmeler daha basarili olmaktadir.

Etkili bir nakit yonetimi i¢in nakit giris ve ¢ikislarinin ¢ok iyi bir sekilde diizenlenmesi
gerekmektedir. Bunun saglanabilmesi i¢in de giivenilir ve gercek¢i verilere dayanan nakit akim
tahminlerinin yapilmasi sarttir. Bu nedenle konaklama isletmelerinde nakit agiginin veya
fazlasinin onceden goriilebilmesi adina kisa vadeli nakit biitcelerinin hazirlanmasinda fayda
vardir. Nakit biitcesi tek bir varsayim iizerinden hazirlandig1 takdirde yapilan tahminlerin
gerceklesme olasiligi azalmakta dolayisiyla alinan kararlarda hata payr artmaktadir. Yapilan

anket caligmasinda da goriildiigii iizere konaklama isletmelerinde nakit yonetim politikalar1 en
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cok biitce rakamlar ile gerceklesen rakamlar arasinda fark olmasi durumunda hata

vermektedir. Bu nedenle konaklama isletmelerinde ¢esitli senaryolar iizerinden birden fazla
nakit biit¢esinin hazirlanmasi; isletmenin turizm sektoriinde yasanabilecek olumsuzluklara

kars1 likidite acisindan hazirlikli olmasini saglayacaktir.

Optimum nakit diizeyinin belirlenebilmesi ve ileriye doniik tahminlerin yapilabilmesi
icin igletme icinde diizenli ve giivenilir bir bilgi akisinin saglanmasi1 gerekmektedir. Bu da
nakit yonetiminden sorumlu olan personelin nakit yonetim modelleri ve yontemleri hakkindaki
bilgisinin yaninda tecriibesi de konaklama isletmelerinde nakit yOnetiminin etkinliginin
saglanmasinda oldukc¢a Onemli bir faktor olarak karsimiza c¢ikmaktadir. Ekonomide ve
isletmecilik anlayisinda yasanan degisiklikler sonucunda giin gectikge nakit yOnetimi

konusunda daha nitelikli ve kabiliyetli personele duyulan ihtiya¢ artmaktadir.

Rekabete dayali sistemlerde isletmeler maliyetlerini miimkiin olan en alt seviyede
tutmak zorundadirlar. Isletmenin maliyetlerini azaltmadaki en biiyiik yardimcilar1 ise etkili bir
nakit yonetimine sahip olmalaridir. Ulkemizde nakit yonetiminin 6nemi, 6zellikle biiyiik
Olcekli isletmeler tarafindan yeni yeni kavranmakta ve bu dogrultuda bagimsiz nakit yonetimi
birimleri olusturma asamasina gecilmektedir. Bu olumlu gelismelerin yansimalar1 konaklama
isletmelerinde (6zellikle zincir konaklama isletmelerinde) de kendisini gostermeye baslamistir.
Zincir konaklama isletmelerinin nakit yonetimi konusunda daha hassas olmalariin en biiyiik
nedeni; finansla ilgili islemlerin tek bir c¢ati altinda toplanarak finans uzmani Kkisilerin
denetiminde gerceklestirilmesidir. Zincire baghh her konaklama isletmesinde ayri1 bir finans
departman1 olmasa da merkez ofiste faaliyette bulunan bir finans departmanin olmasi
konaklama isletmelerinde artik finans ile muhasebe departmanlari ayrimina gecilmeye

baslandiginin bir gostergesi olarak kabul edilebilir.

Menkul degerler ve bunlarin ikinci el piyasalarinin hizla biiylimesi nakit yonetimi ile
ilgilenen personelin cok sayidaki alternetif arasindan se¢cim yapmasim zorunlu kilmaktadir.
Etkin bir nakit yoOnetiminden bahsedilebilinmesi i¢in; sorumlu personelin bir yandan
konaklama isletmesinin nakit pozisyonunu siirekli olarak takip ederken diger yandan da
menkul degerlerdeki degisimi izleyerek ona gore hareket etmesini gerekli kilmaktadir. Bu ise
uzun zaman ve emek sarfedilmesi gereken bir takim islemler dizisidir. Konaklama isletmeleri

nakit yonetiminde etkinligi saglamak ic¢in bazi durumlarda muhtemel gelirlerinin bir kismindan
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vazgecerek uzun vadede isletme genelinde (6zellikle maliyetlerini azaltmada) daha olumlu

sonuglara ulasma yolunu tercih etmelidir.

Nakit yOnetimi konusundaki basarilart bakimindan konaklama isletmelerini
incelendigimizde kurumsallagsmay1 basarmis ulusal veya uluslararasi zincir konaklama
isletmeleri ile cesitli sektorlerde faaliyet gosteren grup isletmelerinin basariyr yakalamis
olduklar1 goriilmektedir. Uluslararas: zincir konaklama isletmelerinde belirli bir standart vardir
ve bu standartin korunmasi adina konuyla ilgili gelismeler yakindan takip edilmekte; ilgili
personele gereken egitim verilmektedir. Bu da nakit yonetiminde etkinligin saglanmasindaki
en biiyiik faktordiir. Cesitli sektorlerde faaliyet gosteren grup isletmelerinde {iist yonetim
icerisinde yer aldigi diger sektorlerde nakit yOnetimi uygulamalarmin isletme karlilig
tizerindeki olumlu sonuglarint gordiigii icin konaklama sektoriinde de ayni basariyr saglamak
adina nakit yonetimi iizerine egilmektedir. Farkli sektorlerde de olsa nakit yoneti konusuna
hakim ve tecriibeli personel bulundurduklari i¢in de diger konaklama isletmelerinde
yapilabilecek pek cok hata yapilmamakta bu da kendilerine nakit yonetiminde etkinlik
saglamalarina yardimci olmaktadir. Ulusal zincir konaklama isletmelerinde basarinin
saglanabilmesinin en biiylik kosulu isletmenin kurumsallasmis koklii bir yapiya sahip

olmasidir.

Konaklama isletmelerinde nakit yoOnetimi uygulamalarinda kisa vadeli coziimler
tiretilmek yerine kisa vadede olumlu etki gdstermese de uzun vadede isletmeye biiyiik yararlar
saglayacak ¢oziimler gelistirilerek politikalarin bu dogrultuda olusturulmasi olduk¢a 6nemlidir.
Yonetimin risk almaktan ¢cekinmemesi; konuya gereken ilgiyi gostererek ilgili personele egitim
olanaklar1 sunmasi; harcadigr emeklerinin bosa gitmemesi adina personelini tatmin edecek
olanaklar1 ona sunarak kendisinden beklenen verimi elde edebilmesi ile konaklama
isletmelerine has nakit yonetim modelinin gelistirilebilmesi de nakit yonetimde etkinligin

saglanabilmesi acisinda 6nem arz eden diger unsurlari olusturmaktadir.

Sonug olarak yapilan literatiir taramasi, anket yontemi uygulamast ve ornek isletme
incelemesinden elde edilen bilgiler dogrultusunda konaklama isletmelerinde nakit yonetiminin

etkinliginin arttirilmasi adina yapilmasi gerekenleri;
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Daha iyi planlamalar yapabilmek ve yeterli nakit akisinin saglanabilmesi ic¢in

gelecek ay, aylar, yil ve yillar i¢in isletmenin ihtiya¢ duydugu sermaye gereksiniminin
belirlenmesi;

Yapilan planlamalardaki hata payinin en aza indirilmesi adina planlamalar yapilirken
gelecekte olusabilecek ve isletmenin nakit ihtiyacini etkileyebilecek faktorlerin cok iyi
bir sekilde analiz edilmesi;

Konaklama isletmeleri icin optimum nakit tutarinin belirlenebilmesi adina sayisal
yontemler ve sayisal olmayan yontemler arasindan isletmenin 6zellik ve ihtiyaclarini
karsilayabilecek nitelikte olaninin secilmesi;

Sezon ortasinda nakit acgig1 ile karsilasilmasinin Oniine gegilebilmesi adina degisik
senaryolar lizerinden birden fazla nakit biit¢cesinin hazirlanmasi;

Finansal planlama ve denetim araci olarak aylik nakit biitcelerinden yararlanilmas;
Oda satislarinin biiylik bir kisminin sezon oOncesinde acentalarla yapilan cesitli
sozlesmeler dogrultusunda gerceklestirildigi i¢in satislarda isletmeye yarar saglayacak
kredi politikalarinin belirlenmesi;

Nakit akisinin aksamamas: icin acenta ile konaklama isletmesi arasinda diizenlenen
sozlesmelerde ddemelerin ne zaman ve ne sekilde 6deneceginin agikc¢a belirlenmesi;
Oda satiglarinda gosterilen 6zenin hizmet sunmada kullanilan mal ve hizmetlerin satin
alinmasinda da gosterilerek kaliteli mal ve hizmetin daha ucuza alinmasinin
saglanmast;

Nakit israfinin 6nlenmesi i¢in stok miktarinin miimkiin olan en diisiik seviyede
tutulmasinin saglanmast;

Alacaklarin tahsilatinin zora diistiigli anlarda pratik coziimler iiretilerek isletmenin
likiditesinin zarara girmesinin onlenmesi;

Satis faturalarinin acentalarin eline zamaninda, diizenli ve eksiksiz ulagsmasinin
saglanmast;

Nakit yonetiminde uygulayicilardan kaynaklanan hatalarin 6nlenebilmesi adina nakit
yonetimi agsamalarinda calisilan personele yaptiklari is ve ozellikleri hakkinda (isletme
ici personel veya gerekli olan durumlarda uzman egitimciler tarafindan) egitimler

verilmesi seklinde 6zetlemek miimkiindiir.
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Akdeniz Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Turizm Isletmeciligi ve Otelcilik Anabilim Dali’nda
“Konaklama Isletmelerinde Nakit Yonetimi Etkinliginin Incelenmesi” adi altinda yiiksek lisans tezi
hazirlamaktayim. Asagida yer alan anketle siz degerli yetkililerin verecegi yanitlar cercevesinde iilkemizde yer
alan konaklama isletmelerinin nakit yonetimi konusuna bakis acilarini degerlendirmeyi hedeflemekteyim.
Vereceginiz yanitlar tamamiyla akademik ¢aligsma icerisinde yer alacak ve baska bir amacla kullanilmayacaktir.
Caligmadan saglikli verilerin elde edilebilmesi adina tiim sorularin yanitlanmasi 6nem arz etmektedir.

Degerli vaktinizi ayirarak anketimizi yanitladiginiz icin simdiden tesekkiir eder; iyi ¢alismalar dilerim.

Saygilarimla

Ars. Gor. Saliha Basak ERDINC
Akdeniz Universitesi

Turizm Isletmeciligi ve Otelcilik Yiiksekokulu

A. Isletme Hakkinda Genel Degerlendirme Sorulart

Isletmenin oda ve yatak kapasitesi Oda Sayis1 Yatak Sayisi
Isletmenin faaliyet siiresi () Sezonluk () Yillik
Isletmenin biiyiikliigii ()4 Yildizli ()5 Yildizli () Tatil Koyii

Isletmenin calistirdig1 personel sayisi ()1-50 ()51-100 () 101-150

() 151-200

() 201 ve tizeri

Isletmenin bagl oldugu grup tiirii () Bagimsiz otel (tek)

() Zincir otel isletmesi
() Cesitli sektorlerde yatirimi olan sirketler grubuna bagh

Isletme adina cevaplayani iinvani

B. Nakit Yonetimi Konusunda Genel Degerlendirme Sorulart

1. Asagidaki onermeleri isletmenize uygunluk seviyelerine gore degerlendiriniz

Tamamen

katiliyorum

Katiliyyorum

Kararsizim

Katilmyyorum

Kesinlikle
katilmivorum

Finans kararlarini alan personel nakit yonetimi konusunda gerekli bilgi ve
deneyime sahiptir.

Finans kararlan alan personele gerekli egitim olanaklari saglanmaktadir.

Isletme yoneticilerinin risk algilamalari finansal kararlarin alinmasinda etkili
olmaktadir.

Isletmemizde etkin bir kriz yonetimi politikas1 mevcuttur.

Isletmemizde finansal kararlarin alinmasinda disaridan yardima gereksinim
duyulmaktadir.

Isletmemizde etkin bir nakit yonetimi politikas1 mevcuttur.

Isletmemizde nakit yonetimi ile ilgilenen ayrica 1 veya 1'den fazla personel
mevcuttur.

Isletmenin almis oldugu nakit yonetimi kararlarinda y1l igerisinde gesitli hatalar
olusmaktadir.

Isletmemizde finansal kararlar1 alan personel konuya gerekli ilgi ve zamani
ayiramamaktadir.

Isletmemizde nakit yonetiminde daha cok kisa vadeli ¢oziimler iiretilmektedir.

Nakit yonetiminde kisa vadeli ¢oziimlerle daha iyi sonuclar elde edilmektedir.

Isletmemizin kredi saglama olanaklari yiiksektir.

Uzun vadeli kredi temininde sorunlar yasanmaktadir.

Isletmemizde genellikle nakit ac1§1 yasanmaktadir.

Isletmemizde nakit fazlas1 oldukca sik rastlanan bir durumdur.

Isletmemiz nakit acigin1 daha ¢ok ticari borclanma ile gidermektedir.
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Isletmemizin uygulamis oldugu nakit yonetimi politikalar oldukca iyidir.

Isletmemizin nakit yonetimi politikalar1 uzun vadede biiyiik zararlara yol acabilir.

Isletmemizde nakit acigin1 gidermek igin iiretilen yontemler kisa vadede etkili
olmaktadir.

Isletmemizde nakit fazlas1 verimli bir sekilde degerlendirilmektedir.

Isletmemizin nakit yonetimi konusunda etkinliginin arttirilabilmesi icin uzman
destegine ihtiya¢ vardir.

2. lsletmenizde finans kararlar1 hangi birim/ birimler tarafindan alinmaktadir?
() Genel Miidiirliik () Finans Departmani
() Muhasebe Departmant ()Diger...............

3. Finans kararlarinin alinmasinda kag kisi gorev almaktadir?
()12 ()34 () 5 veiizeri

4. Finans kararlari alan personele egitim olanaklari saglanmakta midir?
() Evet () Hayir (Liitfen 6. sorudan devam ediniz)

5. Egitimler kimler tarafindan verilmektedir?
() Isletme Disindan Ozel Egitimciler () Isletme ici Personel

6. isletmenizde finansal kararlarin alinmasinda hangi giidii/ giidiiler etkili olmaktadir?
() Islem Giidiisii () Ihtiyat Giidiisii () Spekiilasyon Giidiisii  ( ) Telafi Bakiyesi

7. Isletmenizde uygulanmakta olan bir kriz yonetimi politikas1 mevcut mudur?
() Evet ( ) Hayrr (Liitfen 9. sorudan devam ediniz)

8. Nasil bir kriz yonetimi politikasi izlemektesiniz?

() Kriz aninda krizi atlatacak anlik ¢oztimler tiretmek

() Kriz olugsmadan c¢esitli senaryolar tizerinden kalic1 ¢oziimler iiretmek

() Kriz sonrasinda elde edilen tecriibelere dayanilarak kalici ¢oziimler iiretmek
()Diger ......oenennenn.

9. lsletmenizde uygulanmakta olan belirli bir nakit yonetimi modeli bulunmakta midir?
() Evet () Hayir (Liitfen 11. sorudan devam ediniz)

10. Isletmenizde hangi nakit yonetim modeli/ modelleri uygulanmaktadir?
( ) Baumol Modeli () Miller-Orr Modeli () Stone Modeli
() Beranek Modeli () Sayisal Olmayan Yontemler () Diger ..................

11. Isletmeniz nakit yonetim politikalar1 hangi durumlarda hata vermektedir?

() Donemsel dalgalanmalarin yaganmasinda ( ) Yapilan tahminlemelerin ger¢eklesmemesinde

() Anlik ¢oziimlerin tiretilmesinin ardinda () Politikalarin konunun uzmanlari tarafindan olusturulmamasinda
()Diger ......coevvennennn.

12. Isletmenizde nakit biitcesi uygulanmakta midir?
() Evet () Hayir (Liitfen 14. sorudan devam ediniz)

13. Nakit biitgesi hangi siklikta diizenlenmektedir?
() Aylik () 3'er Aylik () Yillik

14. Isletmenizde olusan nakit acigin1 gidermek icin nasil bir yol izlemektesiniz?
() Kisa vadeli bor¢glanma ( ) Uzun vadeli bor¢lanma () Sermaye artirimi
() Menkul kiymet satist () Diger .....................

15. Isletmeniz nakit ihtiyacom kendi karsilama yoluna gittifinde asagidaki seceneklerden hangisine
bagvurmaktadir?

( ) Hisse Senedi Cikarma ( ) Tahvil Cikarma () Ortaklardan Bor¢ Temini

( ) Ulke I¢i Kredi Temini () Ulke Dis1 Kredi Temini ()Diger ..............
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16. Isletmeniz nakit ihtiyacim kisa vadeli bor¢lanma yoluyla ¢ézmeye gittiginde asagidaki seceneklerden
hangisine bagvurmaktadir?

( ) Banka Kredileri () Ticari Krediler () Kisa Vadeli Finansman Araglar1
17. Isletmeniz nakit yonetimi uygulamasinda olusan likidite fazlasini ne sekilde degerlendirmektedir?
() Altin borsasi () Menkul kiymet borsast ( ) Banka faizi

() Yeni yatirimlar ()Diger .............

18. Isletmenizde nakit yonetim uygulamalarinda daha ¢ok ne yonde ¢oziimler iiretilmektedir?
() Kisa Vadeli Coziimler ( ) Uzun Vadeli Coziimler

19. Sizce nakit yonetimi uygulamalarinin etkinlestirilmesi i¢in neler yapilmalidir?

() Nakit yonetimi kararlar1 uzman desteginde alinmali

() Nakit yonetimi ile ilgilenecek ayr1 bir ekip olusturulmali

() Isletme yoneticilerinin nakit yonetimine bakis acilart iyilestirilmeli

() Nakit yonetimi politikalarinda kisa vadeli ¢coziimler liretmek yerine uzun vadede yarar saglayacak kararlarin
alinmas1 saglanmali

() Konaklama igletmelerinin ihtiyaglarini karsilayacak modeller gelistirilmeli

() Nakit yonetimi ile ilgili kararlari alan personel iizerindeki fazla is yiikii giderilmeli

() Nakit yonetimi ile ilgili kararlar1 alan personele siirekli ve giincel egitimler verilerek kendisini gelistirmesi
saglanmali

()Diger ...oviiiiiiii

Anket caligmamiz sona ermistir. Katilimlariniz i¢in tekrardan tesekkiir ederim.
Inceleme sonuclari tarafiniza iletilecektir.

Saygilarimla
~ Ars. Gor. Saliha Basak ERDINC
Akdeniz Universitesi Turizm Isletmeciligi ve Otelcilik Yiiksekokulu

Goriis ve Onerileriz igin;

Tel: 0242 310 66 57

Fax: 0242 227 46 70

Gsm: 0532 205 89 76

e-mail: salihabasak @akdeniz.edu.tr
salihabasak @hotmail.com
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