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gosteren yiyecek ve i¢ecek sirketlerinin nakit doniistim siirelerini analiz etmek ve iig iilke
arasinda bir karsilagtirma yapmaktir. Calismanin amaci dogrultusunda yiyecek ve igecek
hizmeti faaliyeti alt sektoriiniin verileri Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
sektor bilangolarmdan elde edilmistir. Ingiltere ve Amerika’daki halka acik yiyecek ve
icecek sirketlerinin verileri de Thomson & Reuters EIKON veri tabanindan elde
edilmistir. Caligmaya dahil edilen sirketlerin finansal tablolar1 incelenerek bu sirketlerin
nakit doniisiim siireleri analiz edilmistir. Calisma neticesinde Tirkiye’deki yiyecek ve
icecek sirketlerinin Ingiltere ve Amerika’dakilerden daha uzun ortalama nakit doniisiim
siiresine sahip oldugu ortaya cikmistir. Ayrica, Tirkiye’deki yiyecek ve igecek
sirketlerinin Ingiltere ve Amerika’daki sirketlere gore daha uzun stok ve alacak doniisiim
stiresine sahip oldugu sonucuna ulasilmigtir. Bununla birlikte Amerika’daki yiyecek ve
icecek sirketlerinin basarili bir ¢alisma sermayesi yonetimine sahip oldugu saptanmistir.
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* Sorumlu Yazar.

The aim of this study is to analyze the cash conversion cycle of the food and beverage
companies in Turkey, United Kingdom and United States of America (USA) to make a
comparison of these three countries between the years of 2014-2016. In accordance with
this purpose, the data of food and beverage services sub-sector in Turkey have been
obtained from Central Bank of the Republic of Turkey’s (CBRT) company accounts. Also
the data of publicly held food and beverage companies in UK and USA have been
obtained from Thomson & Reuters EIKON database. By using the financial reports of the
companies that included in study the cash conversion cycles are analyzed comparatively.
As a result of the study, it has been determined that food and beverages companies in
Turkey have longer cash conversion cycle than companies in the UK and USA. It has also
found, food and beverage companies in Turkey had the longer inventory turnover and
receivable turnover than UK and USA companies. Additionally, it has determined that
food and beverage companies in the USA have a successful working capital management.
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GIRIS

Uluslararas1 piyasalarda meydana gelen gelismeler, gelismekte olan iilkelerin finansal piyasalarmi ve burada
faaliyette bulunan isletmeleri énemli dlciide etkilemektedir. Ozellikle finansal kriz donemlerinde, ¢alisma ser-
mayesi yeterli olmayan isletmeler faaliyetlerine son vermek durumunda kalabilmektedirler. Bu nedenle ¢aligma
sermayesi yoOnetimi isletmeler agisindan onem arz etmektedir. Turizm sektoriindeki gelismelerin yani sira,
toplumdaki sosyo-kiiltiirel ve ekonomik degisimler; birgok insanin restoranlarda hazirlanmis yiyeceklerle
beslenmelerine yol agmis bunun sonucunda da yiyecek ve icecek hizmetleri sektorii hizla gelismistir. Insanlarin
yiyecek ve igecek sektoriine olan yogun ilgisi sonucunda bu sektdrde rekabet ortami olusmus ve yiyecek ve icecek
hizmeti sunan sirketlerin ayakta kalabilmeleri igin etkin bir finansal yonetim anlayisina ve basarili bir ¢alisma
sermayesi yonetimine sahip olmalar1 hayati 6nem kazanmustir. Yiyecek ve igecek sirketleri, sektérde olusan bu
talebe eksiksiz cevap verebilmeleri acisindan faaliyetlerinin herhangi bir aksaklifa ugramadan yiiriitiilmesini
saglayabilmeli dolayisiyla nakit diizeylerini, stoklarini, alacaklarini ve borglarini etkin bir sekilde yoneterek giinliik
ihtiyaglarim karsilayacak sermaye miktarini belirleyebilmelidir. Sirketlerde genel olarak etkin bir ¢aligma
sermayesi planlamasinda ve 6zellikle bagarili bir nakit yonetiminin olup olmadiginin kontroliiniin yapilmasinda en
fazla Onerilen Ol¢iit nakit donisiim siiresidir (Karadeniz, 2012: 123). Nakit doniisiim siiresi, ilave bir yabanci
kaynak yaratildig1 durumda isletmenin nakde ihtiya¢ duyacag siireyi gostermektedir. Bu siire; stokta gegen siire ile
ticari alacaklarmn tahsilinde gegen siirelerin toplamindan, ticari borglarin 6denme siiresinin ¢ikarilmasiyla bulunur
(Y1lgor,2012: 165). Nakit doniisiim siiresinin hesaplanma sekli asagida gosterilmektedir (Yiicel ve Kurt, 2002;
Megginson ve Smart, 2006; Yilgor, 2012; Karadeniz, 2012);

Nakit Déniigiim Siiresi = (Stok Devir Siiresi + Alacak Devir Siiresi)

- Ticari Bor¢ Devir Siiresi

Isletmeler nakit doniisiim siiresini belirlerken iki durumla karsilasabilir. Bunlar, pozitif nakit doniisiim siiresi ve
negatif nakit doniisiim siiresidir. Pozitif nakit donilistim siiresinde isletme, teminatli-teminatsiz kisa vadeli fon
kaynaklarint kullanmak suretiyle nakit siirecini destekler. Negatif nakit doniisiim siiresinde ise, isletmenin borg
odeme siiresi faaliyet siiresinden daha uzundur. Uretim isletmelerinde normal sartlarda negatif nakit doniisiim
siiresi gerceklesmez, buna karsilik ticaret isletmelerinde negatif nakit doniisiim siiresiyle karsilasilabilmektedir
(Okka, 2009: 631). Negatif NDS’ nin olusmasi, isletmenin ¢aligma sermayesine ihtiya¢ duydugunu ve tedarikgileri
tarafindan finanse edildigini gostermektedir (Karadeniz, 2012: 141).

Calisma sermayesi yatirimlarini en uygun diizeyde tutarak nakit doniisiim siiresini azaltabilen isletmeler kur,
likidite ve faiz risklerini azaltarak karliligi ve firma degerini arttirabilmektedirler. Nakit doniisiim siiresinin
hesaplanabilmesi i¢in stok devir siiresi, alacak devir siiresi ve ticari bor¢ devir siiresi bilesenlerinin hesaplanmasi
gerekmektedir. Bu bilesenlerden stok devir siiresinin hesaplanabilmesi i¢in stok devir hizinin bilinmesi
gerekmektedir. Stok devir hizi, stoklarin bir donemde ka¢ defa yenilendigini gosterir. Stok devir hiz1 asagidaki

sekilde hesaplanmaktadir (Ercan ve Ban, 2010: 41);
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Satislarin maliyeti
Stok miktart

Stok Devir Hizi =

Stok devir hizi hesaplanan isletmenin stoklarnin ka¢ giinde bir devrettigini bulmak igin stok devir siiresi
hesaplanir. Stokta gecen siire arttik¢a stok tutma maliyetleri artacagi gibi isletmenin net ¢aligma sermayesi ihtiyact
artacaktir. Benzer sekilde alacaklarin tahsil siiresinin artmasi da net ¢alisma sermayesi ihtiyacim arttiracaktir. Stok
devir siiresi (stokta gecen siire), asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Apak ve Demirel, 2010: 251);

365 giin

Stok Devir Siiresi =————
of evirourest Stok Devir Hizi

Alacak devir siiresinin hesaplanabilmesi i¢in alacak devir hizinin hesaplanmasi gerekmektedir. Alacak devir
hizi, alacaklarin yilda kac defa tahsil edildigini gosterir. Alacak devir hizi asagidaki gibi hesaplanabilmektedir
(Ceylan ve Korkmaz, 2012: 289);

Net satislar
Alacak Devir Hizi = ———
Ticari alacaklar

Alacak devir hizi hesaplanan isletmenin alacak devir siiresi de hesaplanabilir. Alacak devir siiresi, isletmenin
ticari alacaklarmi ortalama kag giinde tahsil ettigini gosterir. Alacak devir siiresinin yiiksekligi satislarda paralel bir
artis ile birlikte gézlenebilir, yani satiglardaki bir artisin sonucu olabilir. Satiglarda 6nemli bir artis olmadan veya
azalis olmasi durumunda, alacak tahsil siiresinde artis gozlenmesi, miisterilerin édeme giiciiniin zayifladigini
gosterir ve olumsuz olarak nitelendirilebilir. Alacak devir siiresi asagidaki gibi hesaplanabilmektedir (Canbas ve
Vural, 2012: 19);

365 giin
Alacak Devir Hizi

Alacak Devir Stiresi =

Ticari borg devir siiresinin hesaplanabilmesi i¢in ticari bor¢ devir hizinin hesaplanmasi gerekir. Ticari borg¢ devir
hiz1 ise ticari borglarin bir yilda ka¢ defa 6dendigini gostermektedir. Ticari bor¢ devir hizi asagidaki gibi

hesaplanmaktadir (Akgii¢, 2013: 59);

Satilan Malin Maliyeti
Kisa Vadeli Ticari Bor¢lar

Ticari Bor¢ Devir Hizi =

Ticari borglarimi yilda kag¢ defa 6dedigi hesaplanan isletmenin ticari borg devir siiresi de hesaplanabilir. Ticari
borg devir siiresi kredili alimlardan dogan isletmenin ticari bor¢larmi ne kadar siirede 6dedigini gostermektedir.
Ticari borg devir siiresi asagidaki gibi hesaplanmaktadir (Berk, 2010: 475);

365

Ticari Bor¢ Devir Hizi

Ticari Bor¢ Devir Stiresi =

Bu calismanin amaci 2014-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye, Ingiltere ve Amerika’da faaliyet gosteren yiyecek ve
icecek sirketlerinin nakit doniisiim siirelerini analiz etmek ve {i¢ iilke arasinda bir karsilastirma yapmaktir. Bu amag

dogrultusunda Tiirkiye’deki yiyecek ve icecek hizmeti faaliyeti alt sektoriiniin verileri Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
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Bankas1 (TCMB) sektér bilangolarindan elde edilmistir. Ingiltere ve Amerika’daki halka acik yiyecek ve icecek

sirketlerinin verileri de Thomson & Reuters EIKON veri tabanindan elde edilmistir.

Calisma, ulagilmak istenen amaclar baglaminda bes boliimden olusmaktadir. Calismanin birinci bdlimiinde
nakit déniisiim siiresi agiklanmaya galisilmustir. Ikinci béliimde konuyla ilgili daha 6nce yapilnus galismalara yer
verilmistir. Uciincii boliimde calismanmn yontemi hakkinda bilgiler sunulmustur. Dérdiincii boliimde analiz
bulgularma yer verilmistir. Sonu¢ boliimiinde ise ¢aligma ile ilgili genel bir degerlendirme yapilarak sektorel ve

alan yazina yonelik ¢ikarimlar sunulmaya ¢aligilmustir.
LITERATUR TARAMASI

Caligmanin bu boliimde nakit doniisiim siiresi konusu ile ilgili caligmalara yer verilmektedir. Konuyla ilgili
yapilan ¢aligmalara bakildiginda turizm sektorii disinda birgok calismaya rastlanilmigtir. Turizm sektoriine yonelik
alan yazin incelendiginde ise kisitli sayida ¢alismanin varligi dikkat ¢ekmektedir. Yapilan ¢alismalarin bir¢ogu
caligma sermayesi yonetimi ve nakit doniisiim siiresinin karliliga ve likidite diizeyini belirlemedeki etkisini 6l¢gmek

amaciyla yapildigi gézlemlenmistir.

Richards ve Laughlin (1980), likidite analizinde nakit déniisiim siiresi yaklagiminin yararlarini ortaya koymak
amaciyla bir ¢alisma yapmuglardir. Calismada halka agik bir Amerikan imalat firmasinin 1975-1978 yillar
arasindaki verileri ile likidite oranlarmdan cari oran ve asit-test oram ve stok devir siiresi, alacak devir siiresi ve
borglarin 6denme siiresi ile nakit doniisiim siiresi hesaplanmistir. Yapilan analiz sonucunda nakit doniistim siiresi
yaklagiminin, firmanin likidite durumu hakkinda likidite oranlarina kiyasla daha yararli bilgi sundugu ortaya

konulmustur.

Yiicel ve Kurt (2002), 1995-2000 yillar1 arasinda IMKB’ye kayitli 167 sirketin nakit doniisiim siiresi, karlilik,
likidite ve borg¢ yapisi degiskenleri arasindaki iliskiyi incelemislerdir. Yapilan calismada sirketlerin nakit doniisiim
stireleri ile likidite oranlar1 arasinda pozitif bir iliski, aktif karlilig1 ve 6z sermaye karlilig1 arasinda negatif bir iligki
oldugu belirlenmistir. Nakit doniigiim siiresi ile kaldira¢ orani arasinda ise anlamli bir iliski bulunamamustir. Yine

sektorler arasinda nakit doniisiim siiresinin farklilik gosterdigi tespit edilmistir.

Deloof (2003), calisma sermayesi yonetimi ve karlilik arasindaki iliskiyi 6lgmek amaciyla 1009 Belgika
firmasiin 1992-1996 yillar1 arasindaki verilerini incelemistir. Calisma sonucunda analize dahil edilen firmalarin
stokta bekleme siiresi, ticari alacak tahsil siiresi ve ticari bor¢ devir siiresi ile briit faaliyet kar1 arasinda negatif bir

iligki tespit edilmistir.

Farris, Hutchison ve Hasty (2005), hizmet ve imalat sektorlerinin nakit doniisiim siirelerini kiyaslayarak aradaki
farkliliklar1 incelemek ve hizmet sektoriine 6neriler getirmek amaciyla yaptiklari caligmada, Research Insights 7.6
veri tabaninda yer alan 5884 hizmet ve imalat isletmesinin 1987-2001 yillar1 arasindaki verilerini incelemislerdir.
Calismada 2001 yilinda hizmet sektoriiniin nakit doniisiim stiresi 35,7 giin, imalat sektoriiniin ise 97,6 giin olarak
bulunmustur. Calismada yine hizmet sektoriiniin nakit doniisiim siiresinin dogrusal olarak azaldigi ve bunun stok

devir siiresindeki azalmadan kaynaklandig1 belirlenmistir.
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Sakarya (2008), nakit doniisiim siiresi ile nakit yonetiminin etkinligini 6lgmek amaciyla IMKB’ye kayitl 43
KOBI niteligindeki sirketin 2003-2006 dénemindeki verilerini incelemistir. Calismada sektdr ortalamalarmin nakit
doniisiim siirelerinin 2003 yilindan itibaren siirekli bir artisindan s6z edilmistir. Buna gore s6z konusu sirketlerde
yillar itibariyle nakit ihtiyacinin arttig1 ve nakit yonetiminin basarisiz oldugu sonucuna varilmigstir. Caligmada
ayrica sirketlerin nakit doniisiim stireleri alt sektorlere gore karsilagtirilmistir. Buna gore nakit doniisiim siiresinin
alt sektorlere gore farklilastigi ve bazi alt sektorlerdeki sirketlerin negatif nakit doniigiim siiresine sahip olduklari

gozlemlenmistir.

Omag (2009), Tiirkiye ve ABD gida sektoriinde faaliyet gosteren KOBI’lerin nakit doniisiim siirelerinin
karsilastirilmas1 amaciyla yaptigi calismada hisseleri IMKB’ye kote olan gida sektdriindeki dokuz KOBI
statiistindeki gida sirketinin 2002-2007 donemindeki nakit doniisiim siirelerini hesaplamustir. Bu sonuglar ile
perakendeciler birliginin 2007 ve 2008 raporlarinda yaymlanan ABD gida sektdriindeki KOBI’lerin nakit déniisiim
siirelerini kiyaslamustir. Calisma sonucunda Tiirkiye’deki gida sektdriindeki KOBI’lerin nakit doniisiim siirelerinin
ABD’dekilere gore daha fazla dalgalanma gosterdigi saptanmustir. Bu baglamda Turkiye’deki sirketlerin nakit

yonetimi, tedarik zinciri ve alacak tahsilati konularina daha fazla 6nem vermesi gerektigi vurgulanmustir.

Falope ve Ajilore (2009), Nijerya’daki finansal olmayan sirketlerin ¢aligma sermayesi yonetiminin karliliga
etkisini 6lgmek amaciyla Nijerya borsasindaki 50 sirketi incelemislerdir. Analiz neticesinde sirketlerin alacak devir
siiresi, stok devir siiresi, ticari bor¢larm devir siiresi ve nakit doniisiim siiresi ile net faaliyet karlar1 arasinda negatif
bir iliski bulunmustur. Calismada sirketlerin ortalama nakit doniisiim stiresi 75,16 giin olarak hesaplanmistir. Nakit
doniisiim siiresinin yiiksek ¢ikmasinda, alacak devir siiresi ve stok devir siiresinin birlikte rol oynadigi

gozlemlenmistir.

Ramachandran ve Janakiraman (2009), Hindistan’daki kagit sektoriindeki ¢aligma sermayesi etkililigi ile faiz ve
vergi Oncesi kar arasindaki iliskiyi incelemek tizere 30 sirketin 1997-2006 yillar1 arasindaki verilerini analiz
etmiglerdir. Calisma neticesinde nakit doniisiim siiresi ile faiz ve vergi Oncesi kar arasinda negatif, alacak tahsil

siiresiyle pozitif yonlii bir iliski bulunmustur.

Banos, Truel ve Solano (2010), ispanya’daki 4076 KOBI sirketinin 2001-2005 déneminde nakit doniisiim
siirelerine etki eden degiskenleri arastirmislardir. Calisma neticesinde, KOBI’lerin kendileri igin gelistirdikleri
nakit doniisiim stiresi hedefleri oldugu ve bu hedeflere varmak i¢in ¢aba sarf ettikleri gozlemlenmistir. Ayrica
isletme yas1 biiyiik KOBI’lerin yiiksek nakit akislariyla birlikte daha uzun nakit doniisiim siirelerine sahip olduklari

saptanmistir.

Bieniasz ve Golas (2011), Polonya’da ve Avrupa Birligi Bolgesi’ndeki bazi iilkelerdeki yiyecek-icecek
sirketlerinin 2005-2009 yillar1 arasindaki nakit doniisiim siirelerinin karlilik tizerine etkisini incelemislerdir.
Calismada sirketlerin nakit doniisiim siireleri ve karliliklar1 hem iilkeler bazinda hem de kiiciik, orta ve biiyiik
Olgekli sirketler olarak gruplanarak hesaplanmistir. Caligma sonucunda stok devir siiresi, alacak devir siiresi,
borglarin devir siiresi ve nakit doniisiim stiresi ile kiigiik isletmeler arasinda anlamli bir iligkinin olmadig1 ancak

orta ve biiyiik isletmelerle negatif yonde giichii bir iliskinin oldugu ortaya konulmustur. Caligmada yine, nakit
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doniisiim siiresi unsurlarmnin, karhiligi negatif yonli etkiledigi ancak bunun etkisinin firma biiylikliigiine gore

degistigi sonucuna varilmigtir.

Karadeniz (2012), hisseleri IMKB’de islem goren Tiirk turizm sirketleri ile Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankasi1 sektor bilangolarinda yer alan otel ve lokantalar alt sektoriiniin nakit doniisiim siirelerini hesaplamustir.
Calismada 2002-2010 déneminde sektdr bilangolarmin nakit ddniisiim siiresi ortalamasi -3,9 giin, IMKB turizm
sirketlerinin nakit doniisiim siiresi ortalamasi ise 156,8 giin olarak belirlenmistir. Buna gore sektor bilangosuna
katilan isletmelerin halka agik turizm sirketlerine gore daha basarili nakit yoOnetimi politikas1 izledigi
vurgulanmistir. Calismada ayrica nakit doniisiim siiresinin en ¢ok stok devir siiresinden etkilendigi belirlenmistir.

Bu nedenle turizm isletmelerinin stok yonetimine daha fazla 6nem vermeleri 6nerilmistir.
YONTEM

Bu ¢aligmanmin temel amaci Tiirkiye, Ingiltere ve Amerika’da faaliyet gdsteren yiyecek ve igecek sirketlerinin
nakit doniisiim siirelerini analiz etmek ve ¢ iilke arasinda bir karsilastirma yapmaktir. Bu ama¢ dogrultusunda
Tiirkiye’deki yiyecek ve igecek hizmeti faaliyetleri alt sektorii ve Ingiltere ile Amerika’daki halka agik yiyecek ve
icecek sirketlerinin 2014-2016 yillarna ait finansal tablolar1 incelenmistir. Tiirkiye’deki yiyecek ve i¢cecek hizmeti
faaliyetleri alt sektoriiniin verilerine Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) sektdr bilangolarindan
erigilmistir. S6z konusu sektdr bilangolarinda 72 yiyecek-igcecek sirketinin goniilliiliikk esasina gore gonderdikleri
bilango ve gelir tablolarmndan yararlanilarak sektoriin sektdr bilangolar olusturulmustur. ingiltere ve Amerika
Birlesik Devletleri’nde faaliyet gosteren halka agik yiyecek ve igecek sirketlerinin verileri ise Thomson & Reuters
EIKON veri tabanindan elde edilmistir. Ingiltere’de faaliyet gosteren halka acik yiyecek ve icecek sirketlerinden 24
sirketin verilerine erisilmis ve bu sirketlerden analiz igin gerekli verileri eksiksiz olan 18 sirket ¢alismaya dahil
edilmigtir. Amerika Birlesik Devletleri’nde faaliyet gosteren halka acik yiyecek ve igecek sirketlerinden ise 99
sirketin verilerine erisilmis ve bu sirketlerden verileri eksiksiz olan 31 sirket ¢alismaya dahil edilmistir. Tablo 1’de
Ingiltere ve Amerika Birlesik Devletleri’ndeki borsalarda islem géren ve analize dahil edilen yiyecek ve igecek

sirketlerinin isimleri sunulmaktadir.

Tablo 1: Analize Dahil Edilen Halka Ac¢ik Yiyecek ve icecek Sirketleri

iNGILTERE
Fuller Smith & Turner PLC Mitchells & Butlers PLC
Greene King PLC Tasty PLC
Greggs PLC DP Poland PLC
Heavitree Brewery PLC SSP Group PLC
Whitbread PLC Fulham Shore PLC
Young & Co's Brewery PLC Brighton Pier Group PLC
Compass Group PLC Patisserie Holdings PLC
Richoux Group PLC Comptoir Group PLC
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Domino's Pizza Group PLC

City Pub Group PLC

AMERIKA BiRLESIK DEVLETLERI

American Restaurant Partners LP

Papa John's International Inc

Ark Restaurants Corp

Darden Restaurants Inc

Brinker International Inc

Yum! Brands Inc

Luby's Inc

Kahala Brands Ltd

Cracker Barrel Old Country Store Inc

Red Robin Gourmet Burgers Inc

Cucos Inc

Domino's Pizza Inc

Wendys Co

Texas Roadhouse Inc

Rave Restaurant Group Inc

Jamba Inc

Sonic Corp

Chipotle Mexican Grill Inc

BJ's Restaurants Inc

Fiesta Restaurant Group Inc

McDonald's Corp

Potbelly Corp

Jack in the Box Inc

Aramark

Cheesecake Factory Inc

Habit Restaurants Inc

Starbucks Corp

J Alexanders Holdings Inc

Good Times Restaurants Inc

Wingstop Inc

Nathan's Famous Inc

Calismaya dahil edilen sirketlerin her biri igin 2014-2016 yillarmin stok devir siiresi, alacak devir siiresi, ticari
borg devir siiresi ve nakit doniisiim siiresi hesaplamalar1 ger¢eklestirilmistir. Bu baglamda 49 halka agik yiyecek ve
icecek sirketinin {i¢ y1l i¢in ayr1 ayr1 dort orani hesaplanmis, ayrica TCMB sektor bilangolarindan yiyecek ve icecek

hizmeti faaliyeti alt sektoriiniin de {i¢ y1l i¢in oranlar1 hesaplanmis ve toplamda 600 goézlem gerceklestirilmistir.
BULGULAR VE TARTISMA

Calismanmn amacina gore, Tiirkiye’deki yiyecek ve icecek hizmeti faaliyeti alt sektorii ile Ingiltere ve
Amerika’daki halka ac¢ik yiyecek ve icecek sirketlerinin nakit doniisiim siireleri ve bilesenleri hesaplanmistir. Elde
edilen bulgular oncelikle ii¢ iilke i¢in ayr1 ayr1 yorumlanmig daha sonra ii¢ iilkenin nakit doniigsiim siiresi ve

bilesenleri karsilastirilmistir.

Tablo 2°de Tiirkiye’deki yiyecek ve icecek hizmeti faaliyeti alt sektoriiniin 2014-2016 yillar1 arasindaki; stok
devir siiresi (SDS), alacak devir siiresi (ADS), ticari bor¢ devir siiresi (TBDS) ve nakit doniisiim siiresi (NDS)

ortalamalar1 her y1l i¢in ayr1 ayr1 sunulmustur. Ayrica tabloda bu siirelerin ii¢ yillik ortalamalar1 da yer almaktadir.
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Tablo 2: Tiirkiye’deki Yiyecek ve Igecek Hizmeti Faaliyeti Alt Sektdriiniin Ortalama Stok, Alacak, Ticari Borg ve

Nakit Doniisim Siiresi (Giin)

TURKIYE 2014 2015 2016 Ortalama
SDS 39,96 35,04 49,49 41,50
ADS 36,94 39,09 43,36 39,80
TBDS 62,36 60,31 73,62 65,43
NDS 14,54 13,82 19,23 15,87

Tablo 2 incelendiginde Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sektoriiniin stok devir siiresi 2014 yilinda 39,96 iken
2015 yilinda 35,04 ve 2016 yilinda 49,49 olarak gerceklestigi ve ortalama 41,50 giin oldugu goriilmektedir. Buna
gore Tirkiye‘deki yiyecek ve icecek sektoriiniin 2014 yilinda yaklagik 40 giinde erittigi stoklarii 2015 yilinda 35
giinde eritebildigi ancak 2016 yilinda bu siirenin artarak yaklasik 50 giine yaklastigi goriilmektedir. Bunun sebebi
arastirlldiginda Tirkiye‘deki yiyecek ve igecek hizmeti sektoriiniin 2016 yilinda satiglarin maliyetinde bir diisiis
olmadig1 ancak stok miktarinda yaklasik %50 civarinda bir artigin oldugu tespit edilmistir. Buna gore Tiirkiye’deki
yiyecek ve igecek sirketlerinin 2016 yilinda stoklarini arttirma yoluna gittigi ancak bunlar satisa ¢evirmede zorluk
yasadig1 soylenebilir. Alacak devir siiresine bakildiginda Tiirkiye‘deki yiyecek ve icecek sektoriiniin 2014 yilinda
36,94 giin, 2015 yilinda 39,09 giin ve 2016 yilinda 43,36 giinliik alacak devir siirelerine sahip oldugu ve ortalama
alacak devir siiresinin 39,80 giin oldugu goriilmektedir. Buna gore Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sektdriiniin
alacak devir siiresinin 2014 yilindan itibaren strekli arttigi goriillmektedir. Bunun sebebinin ise Tirkiye‘deki
yiyecek ve igecek sirketlerinin artan stoklarmni eritmek ve satislarmi arttirmak amaciyla kredili satislara agirlik
vermesi olabilecegi sOylenebilir. Ticari borg¢ devir siiresine bakildiginda Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sektoriiniin
2014 yilinda 62,36 giin olan ticari bor¢ devir siiresinin, 2015 yilinda benzer sekilde 60,31 giin oldugu ve 2016
yilinda artis gostererek 73,62 giin olarak gergeklestigi goriilmektedir. Buna gore Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek
sektorliniin ortalama 65,43 giinde bir borglarini 6dedigi ve ortalama 39,80 giin olan alacak devir siiresi ile
kiyaslandiginda kredili alimlarinin vadesinin kredili satiglarimin vadesinden yaklasik 25 giin daha uzun oldugu
sOylenebilir. Ayrica ticari bor¢ devir siiresinin 2016 yilinda gecmis iki yila gdre yaklasik 10 giinliik bir artis
gosterdigi goriilmektedir. Buna gore stoklarin ve alacaklarin artisi ile birlikte degerlendirildiginde Tiirkiye‘deki
yiyecek ve igecek sirketlerinin 2016 yilinda nakit sikintist ¢ektigi ve daha uzun vadeli bor¢lanma yoluna gittigi
sOylenebilir. Son olarak ¢alismanin ana degiskeni olan nakit doniisiim siiresi incelendiginde Tiirkiye‘deki yiyecek
ve igecek sektoriiniin nakit doniisiim siiresinin 2014 yilinda 14,54 giin, 2015 yilinda 13,82 giin 2016 yilinda 19,23
giin oldugu ve ortalama nakit doniisiim siiresinin 15,87 giin oldugu goriilmektedir. Bu da Tiirkiye‘deki yiyecek ve
icecek sektoriiniin alacaklarmi tahsil edip stoklarini nakde doniistiirdiikten ortalama 15,87 giin sonra borglarini
Odeyebilmek oldugu anlamina gelmektedir. Diger bir deyisle Tiirkiye‘deki yiyecek ve icecek sektoriiniin 15,87
giinliik nakit ihtiyac1 vardir. incelenen yillar itibariyle bakildiginda yine yukarida agiklanan diger degiskenlerde
oldugu gibi 2016 yilinda nakit doniisiim siiresinde artig goriilmektedir. Buna gore Tiirkiye‘deki yiyecek ve icecek
sektorliniin 2016 yilinda hem stok hem alacak hem de ticari bor¢ devir siirelerinin ciddi artiglar gosterdigi ve
dolayisiyla 2016 yilinda Tiirkiye’deki yiyecek ve igecek sirketlerinin nakit doniisiim saglamada sikintilar yasadigi
ve nakit ihtiyacinin artti81 sdylenebilir.
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Tablo 3’te Ingiltere’deki halka acik yiyecek ve icecek sirketlerinin 2014-2016 yillar1 arasindaki; stok devir
siiresi (SDS), alacak devir siiresi (ADS), ticari bor¢ devir siiresi (TBDS) ve nakit doniisiim siiresi (NDS)

ortalamalar1 her yil i¢in ayr1 ayr1 sunulmustur. Ayrica tabloda bu siirelerin ii¢ yillik ortalamalar1 da yer almaktadir.

Tablo 3: ingiltere’deki Halka A¢ik Yiyecek ve Igecek Sirketlerinin Ortalama Stok, Alacak, Ticari Bor¢ ve Nakit

Doniigiim Siiresi (Giin)

INGILTERE 2014 2015 2016 Ortalama
SDS 21,65 23,15 25,25 23,35
ADS 14,43 17,74 20,24 17,47
TBDS 79,47 89,14 94,35 87,65
NDS -43,39 -48,26 -48,86 -46,83

Tablo 3‘te Ingiltere‘deki halka agik yiyecek ve igecek sirketlerinin bulgular1 incelendiginde bu sirketlerin
ortalama stok devir siiresinin 2014 yilinda 21,65 giin, 2015 yilinda 23,15 giin ve 2016 yilinda 25,25 giin oldugu ve
ii¢ y1llik ortalama stok devir siiresinin 23,35 giin olarak gergeklestigi goriilmektedir. Buna gore Ingiltere’deki halka
acik yiyecek ve igecek sirketlerinin stok devir siiresinin 2014 yilindan 2016 yilina dogru istikrarli bir artig

gosterdigi ve stoklarmi ortalama 23 giinde tiikettigi sdylenebilir.

Alacak devir siiresine bakildiginda ingiltere’deki halka agik yiyecek ve icecek sirketlerinin 2014 yilinda 14,43
giin, 2015 yilinda 17,74 giin ve 2016 yilinda 20,24 giinliik alacak devir siiresine sahip oldugu, ii¢ yillik ortalama
olarak ise 17,47 giinliik alacak devir siiresinin oldugu goriilmektedir. Buna gére Ingiltere’deki halka agik yiyecek
ve igecek sirketlerinin alacak devir siiresinin de stok devir siiresi gibi istikrarl bir sekilde arttigi ve ortalama 14

giinde bir alacaklarini nakde ¢evirebildigi soylenebilir.

Ticari borg devir siiresine bakildiginda ise Ingiltere’deki halka acik yiyecek ve icecek sirketlerinin 2014 yilinda
79,47 giin, 2015 yilinda 89,14 giin ve 2016 yilinda 94,35 giinliik ticari bor¢ devir siiresine sahip oldugu
goriilmektedir. Ug yillik ortalama olarak ise 87,65 giinliik ticari bor¢ devir siiresine sahip oldugu gériilmektedir.
Buna gore Ingiltere’deki halka agik yiyecek ve icecek sirketlerinin 23,35 giin olan ortalama stok siiresi ve 17,47
giin olan ortalama alacak devir siiresine gore ticari bor¢ devir siiresinin ¢cok yliksek oldugu ve bu farkin ¢ok yiiksek

diizeyde ticari bor¢ kullanilmasindan kaynaklandig ifade edilebilir.

Son olarak Ingiltere’deki halka agik yiyecek ve icecek sirketlerinin nakit doniisiim siiresi incelendiginde bu
sirketlerin incelenen yillar itibariyle negatif nakit doniisiim siiresine sahip oldugu goriilmektedir. Tablo 3’te
goriildiigii iizere Ingiltere’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin 2014 yilinda -43,39 giin, 2015 yilinda -48,26 giin ve
2016 yilinda -48,86 giin olmak iizere ortalama -46,83 giinliik nakit doniisiim siiresine sahip oldugu goriilmektedir.
Buna gore bu sirketlerin stok ve alacaklarini nakde ¢evirme siiresi bor¢larini 6deme siiresinden ortalama 46,83 giin
daha kisa siirmektedir. Diger bir ifade ile Ingiltere’deki halka acik yiyecek ve igecek sirketlerinin stok ve
alacaklarindan elde ettikleri nakit yaklasik 47 giin atil durumda kalmaktadir. Dolayist ile bu sirketlerin ¢aligma

sermayesi ihtiyaciin olmadigi ancak kredili alimlarimin kredili satislarina gore ¢ok yiliksek diizeyde olmasi
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sirketlerin erken 6deme iskontosundan yararlanmadigi ve bunun sirketlere ilave mali ylik getirdigi sonucunun

ortaya ¢iktig1 sOylenebilir.

Tablo 4’te Amerika Birlesik Devletleri’ndeki halka acik yiyecek ve igecek sirketlerinin 2014-2016 yillar
arasindaki; stok devir siiresi (SDS), alacak devir siiresi (ADS), ticari borg devir siiresi (TBDS) ve nakit doniisiim
siiresi (NDS) ortalamalar1 her yil i¢in ayr1 ayr1 sunulmustur. Ayrica tabloda bu siirelerin ii¢ yillik ortalamalar1 da

yer almaktadir

Tablo 4: Amerika Birlesik Devletleri’ndeki Halka Acik Yiyecek ve Icecek Sirketlerinin Ortalama Stok, Alacak,

Ticari Borg ve Nakit Doniisiim Siiresi (Giin)

AMERIKA 2014 2015 2016 Ortalama
SDS 12,91 11,55 10,61 11,69
ADS 12,33 13,16 16,91 14,13
TBDS 26,87 29,03 24,76 26,89
NDS -1,63 -4,32 2,76 -1,07

Tablo 4‘te bulgular incelendiginde Amerika Birlesik Devletleri’ndeki (ABD) yiyecek ve igecek sirketlerinin
ortalama stok devir siiresinin 2014 yilinda 12,91 giin, 2015 yilinda 11,55 giin ve 2016 yilinda 10,61 giin oldugu ve
ii¢ yillik ortalama olarak 11,69 giinliik stok devir siiresinin oldugu goriilmektedir. Buna gére ABD*deki halka agik
yiyecek ve igecek sirketlerinin incelenen yillar itibari ile stok devir siiresinin énemli bir degiskenlik géstermedigi

ve bu sirketlerin ortalama 11,69 giinde bir stoklarim tiikettigi sdylenebilir.

Alacak devir siiresi baglaminda ABD‘deki halka agik yiyecek ve igecek sirketleri incelendiginde bu sirketlerin
2014 yilinda 12,33 giin, 2015 yilinda 13,16 giin ve 2016 yilinda 16,91 giin olmak {izere ii¢ yillik ortalama olarak
14,13 giinliik alacak devir siiresine sahip oldugu goriilmektedir. Buna gére ABD‘deki halka acik yiyecek ve icecek

sirketlerinin alacaklarini ortalama 14 giinde bir tahsil ettikleri sOylenebilir.

Ticari bor¢ devir siiresine bakildiginda ABD‘deki halka acik yiyecek ve igecek sirketlerinin 2014 yilinda 26,87
giin, 2015 yilinda 29,03 giin ve 2016 yilinda 24,76 giin olmak iizere {i¢ yillik ortalama olarak 26,89 giinliik ticari
bor¢ devir siiresine sahip oldugu goriilmektedir. Buna gére ABD‘deki halka acik yiyecek ve igecek sirketlerinin

ticari borglarini geri 6demede istikrarh bir seyir izledigi ve borglarini ortalama 26 giinde bir 6dedigi sOylenebilir.

Nakit doniisiim siiresine bakildiginda ABD’deki halka acik yiyecek ve icecek sirketlerinin 2014 yilinda -1,63
giin, 2015 yilinda -4,32 giin ve 2016 yilinda 2,76 giin olmak tizere ii¢ yillik ortalama olarak -1,07 giinliik nakit
doniisiim siiresine sahip oldugu goriilmektedir. Buna gore bu sirketlerin 2014 ve 2015 yilinda giinliik faaliyetlerini
yerine getirilmesinde gerekli olan caliyma sermayesi ihtiyacinin olmadigi ve ¢ok fazla olmamakla birlikte ticari
kredilerle finansman sagladigi, 2016 yilinda ise 2,76 giinliik calisma sermayesi ihtiyacinin oldugu sdylenebilir. Bu
bulgular ¢ercevesinde ABD’deki halka acik yiyecek ve igecek sirketlerinin etkin bir ¢alisma sermayesi yonetimine

ve nakit doniisiim politikasina sahip olduklar1 sdylenebilir.
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Tablo 5°te Tiirkiye, Ingiltere ve ABD’deki yiyecek ve igecek sirketlerinin nakit doniisiim siiresi ve

bilesenlerinin 2014-2016 donemi ortalama degerleri yer almaktadir.

Tablo 5: Analize Dahil Edilen Ulkelerdeki Yiyecek ve Icecek Sirketlerinin Nakit Doniisiim Siiresi ve
Bilesenlerinin 2014-2016 Donemi Ortalama Degerleri (Giin)

SDS ADS TBDS NDS
TURKIYE 41,50 39,80 65,43 15,87
INGILTERE 23,35 17,47 87,65 -46,83
AMERIKA 11,69 14,13 26,89 -1,07

Tiirkiye, Ingiltere ve Amerika’daki yiyecek ve icecek sirketlerinin bulgular1 karsilastirildiginda, yillar itibariyle
ortalama stok devir siireleri sirasiyla 41,50 giin, 23,35 giin ve 11,69 giin olarak gerceklesmistir. Buna gore
Tiirkiye’deki yiyecek ve igecek sirketlerinin ingiltere ve Amerika’daki sirketlere kiyasla ¢ok daha uzun stok devir
siiresine sahip oldugu ve stoklarmi eritmede bu iilkelere gore ¢ok daha yavas kaldig1 sdylenebilir. Incelenen iilkeler
arasinda ise en kisa stok doniisiim siiresine sahip olan ililkenin ABD oldugu goriilmektedir. Bu baglamda ABD’deki
yiyecek ve igecek sirketlerinin Tiirkiye ve ingiltere’ye kiyasla stoklarmi ¢ok daha hizli satisa cevirebildigi ve bu

baglamda daha etkin bir stok politikasi izledigi sdylenebilir.

Tiirkiye, Ingiltere ve Amerika’daki yiyecek ve igecek sirketleri, alacak devir siiresi baglaminda kiyaslandiginda
bu tlkelerin ortalama alacak devir siirelerinin sirasiyla 39,80 giin, 17,47 giin ve 14,13 giin olarak gergeklestigi
goriilmektedir. Buna gore Tiirkiye’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin alacaklarimi tahsil etmede Ingiltere ve
Amerika’daki sirketlere gore yaklasik iki kat daha yavas oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Incelenen iilkeler arasinda ise
en kisa alacak devir siiresine sahip olan iilkenin yine ABD oldugu Ingiltere’nin de bu siireye yakin oldugu

goriilmektedir.

Tiirkiye, Ingiltere ve ABD’deki yiyecek ve igecek sirketleri ticari borg devir siiresi baglaminda kiyaslandiginda
bu {ilkelerdeki sirketlerin sirastyla 65,43 giin, 87,65 giin ve 26,89 giinliik ticari bor¢ devir siirelerine sahip oldugu
goriilmektedir. Buna gére Tiirkiye ve Ingiltere’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin ticari bor¢larim édeme siiresinin
ABD’deki sirketlerden ¢ok daha yiiksek oldugu ortaya ¢ikmustir. Ozellikle Ingiltere’deki sirketlerin ticari borg
devir siiresinin ortalama 87,65 giin olarak ger¢eklesmesi bu sirketlerin nakit sikintis1 gektiginin gostergesidir.
Ingiltere’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin ticari borg devir siiresi, stok ve alacak devir siiresi ile kiyaslandiginda
bu sirketlerin giinliik faaliyetlerinin kredili alimlara diger bir ifade ile tedarikcilere bagl olarak gerceklestigi
soylenebilir. Tiirkiye’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin ticari borg devir siiresi yine stok ve alacak devir siiresinde
oldugu gibi diger {ilkelere kiyasla yiiksektir. ABD’deki sirketlerin de yine normal sayilabilecek diizeyde bir ticari

borg devir siiresine sahip oldugu soylenebilir.

Calismanin ana degiskeni olan nakit déniisiim siiresi baglaninda Tiirkiye, Ingiltere ve ABD’deki yiyecek ve
icecek sirketleri kiyaslandiginda bu iilkelerin sirasiyla 15,87 giin, -46,83 giin ve -1,07 giinlik nakit donisiim
stirelerine sahip olduklar1 goriilmektedir. Buna goére Tiirkiye’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin ortalama 15,87

giinliik ¢alisma sermayesi ve nakde ihtiyacinin oldugu, ingiltere ve Amerika’daki sirketlerin ise negatif ortalama
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nakit doniislim siirelerine sahip olduklarindan caligma sermayesi ve nakde gereksinimlerinin olmadigi ortaya
cikmistir. Tiirkiye’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin yukarda ifade edildigi gibi stok, alacak ve ticari borg devir
stirelerinin yliksek olmasinin yani sira yaklagik 16 giinliik ¢alisma sermayesi ihtiyacinin olmasi bu sirketlerin nakit,
alacak ve stok yonetiminde yani genel anlamda c¢aligma sermayesi yonetiminde, kiyaslanan diger iilkelere gore
eksikliklerinin bulundugu sdylenebilir. Diger taraftan ingiltere’deki yiyecek icecek sirketlerinin ticari bor¢ devir
stiresinin stok ve alacak devir siirelerine gore ¢ok daha uzun olmasi nedeniyle ortalama nakit doniisiim siiresinin -
46,83 giin olarak gerceklesmesi bu sirketlerin ticari borglarinin daha uzun vadeli oldugunu ve kredili alimlardan
dogan ve vergi kalkanindan yararlanilmayan ilave maliyetlere katlanmak zorunda olduklarini gostermektedir.
ABD’deki yiyecek ve i¢ecek sirketlerinin ortalama nakit doniisiim siiresinin sifira yakin diizeyde -1,07 giin olarak
gerceklesmesi ise bu sirketlerin stoklarmi elden gikarma siiresine ilave olarak kredili alimlar ile kredili satiglar
arasinda bir denge yakalayabildigini, nakit giris ve ¢ikiglarim1 vade agisindan uyumlastirdigini ve etkin bir ¢alisma

sermayesi yonetimine sahip oldugu soylenebilir.
SONUC

Turizm sektoriiniin alt sektorlerinden biri olan yiyecek ve igecek alt sektorii yogun bir rekabet i¢erisindedir. Bu
rekabet igerisinde giiglii kalabilmenin 6nemli unsurlarindan biri, giinliik faaliyetlerin eksiksiz yerine getirilmesi ve
bunun i¢in de etkin bir ¢alisma sermayesi yonetiminin olusturulmasidir. Calisma sermayesi etkinligini 6l¢gmede
kullanilan yontemlerden birisi Nakit Doniislim Siiresi (NDS)’dir. NDS, sirketlerde belirli bir doénemde
gergeklestirilen faaliyetlerden ne kadar siirede nakit sagladigimi gostermektedir. Diger bir ifadeyle Stok Devir
Stiresi (SDS), Alacak Devir Siiresi (ADS) ve Ticari Bor¢ Devir Siiresi (TBDS) arasindaki iligkiyi ortaya
koymaktadir. Bir sirketin NDS degeri uzadikga, nakit saglanana kadar gececek siirenin uzadigi ve bu baglamda
isletmenin gilinliik faaliyetlerini gergeklestirebilmesi igin ihtiya¢ duydugu calisma sermayesi ihtiyacmin da arttigi
anlagilmaktadir. NDS‘nin kisalmast durumunda ise calisma sermayesinin ticari bor¢lar ile finanse edildigi ve bu
baglamda isletmenin ¢aligma sermayesi ihtiyacinin azaldig1 anlasilmakta ve isletmenin likidite riskinin diistiigii ve

ticari itibarmnin yiikseldigi seklinde yorumlanmaktadir.

Bu ¢alismamn amaci, Tiirkiye, Ingiltere ve Amerika’da faaliyet gosteren yiyecek ve icecek sirketlerinin nakit
doniisiim siirelerini analiz etmek ve {i¢ lilke arasinda bir karsilastirma yapmaktir. Bu ama¢ dogrultusunda
Tiirkiye‘deki yiyecek ve icecek hizmeti faaliyetleri alt sektdrii ve Ingiltere‘deki halka acik yiyecek ve icecek

sirketlerinin 2014-2016 donemindeki nakit doniisiim siireleri hesaplanmis ve bu ii¢ grup karsilastirilmsgtir.

Calismada Tiirkiye‘deki yiyecek ve icecek sirketlerinin Ingiltere ve ABD’deki yiyecek ve icecek sirketlerine
gore ¢ok daha yiiksek nakit doniisiim siiresine sahip oldugu ortaya c¢ikmigtir. Bunun temel nedenleri ise
Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sektoriinde stok ve alacak devir siiresinin ingiltere ve ABD’ye gore ¢ok yiiksek
gerceklesmesidir. Buna gore Ingiltere ve ABD’deki halka acik yiyecek ve igecek sirketlerinin stok ve alacak
yonetiminde Tiirkiye‘deki sirketlerden daha basarili olduklar1 sdylenebilir. Ayrica ABD’deki halka agik yiyecek ve
icecek sirketlerinin ortalama nakit doniigiim siiresinin -1,07 giin gibi sifira yakin bir siirede ger¢eklesmesi dikkat

cekici bir bulgudur. Diger yandan Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sektoriiniin nakit doniisiim siiresi ortalama 16
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giin, Ingiltere’deki sirketlerin ise -47 giin civarndadir. Bu bulgulardan yola cikilarak Amerika’daki halka agik
yiyecek ve igecek sirketlerinin bagarili bir ¢alisma sermayesi yonetimine sahip olduklar1 sdylenebilir. Ingiltere’deki
halka agik yiyecek ve igecek sirketlerinin ise stok ve alacak yonetiminde nispeten basarili olduklar1 ancak ticari
borglarinin ¢ok yiiksek diizeyde olmasi nedeniyle nakit doniisiim siiresinin negatif yonde ve yiiksek diizeyde
seyrettigi ortaya cikmistir. Bunun neticesinde Ingiltere’deki yiyecek ve icecek sirketlerinin erken odeme
iskontosundan yararlanmadigi ve maliyetlerinin arttig1 sdylenebilir. Tiirkiye‘deki yiyecek ve i¢ecek sirketlerinin ise
stok ve alacaklarm yiiksek olmasi ile birlikte calisma sermayesi ihtiyacinin daha fazla oldugu belirlenmistir. Bu
bulgular 1s181nda, Tiirkiye‘deki yiyecek ve icecek sirketlerinin stoklarmi satisa doniistirmede yasadiklar: sikintilar
nedeniyle kredili satiglar1 arttirdigi bununla beraber artan ¢alisma sermayesi ihtiyacini tedarikgiler ile karsiladiklar
sOylenebilir. Bu baglamda Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sirketlerinin nakit doniisiim siiresini kisaltmak ve
caligma sermayesi ihtiyaglarini azaltmak igin stok yonetimine agirlik vermeleri gerektigi ve stoklarin satisa doniis
hizimi arttirmalar1 Onerilebilir. Stok devir hizinin artirilmasi igin yiyecek ve igecek sirketlerinin satiglarini diisiik
stok seviyesi ile siirdiirmeleri gerekmektedir. Bunun igin Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sirketlerinin tam
zamaninda {iretim yonetimi ve stok kontrol tekniklerinden yararlanmalar1 6nerilebilir. Yine alacak devir hizinin
gerek ekonominin genel kosullart nedeniyle, gerekse sektordeki vade politikalarindaki degisiklik nedeniyle
yavasladigi donemlerde nakit doniisiim siiresinin uzamamasi i¢in aym anda ticari bor¢ devir hizinin da
yavaslatilmasinin 6nemli olacag diisiiniilmektedir. Dolayisiyla Tirkiye‘deki yiyecek ve igecek sirketlerinin nakit

yOnetimi, tedarik zinciri ve alacak tahsilati konularina daha fazla 6nem vermesi gerektigi onerilebilir.

Konuyla ilgili literatiir incelendiginde yiyecek ve i¢ecek sektoriinde faaliyet gosteren sirketlerin nakit doniisiim
siirelerini uluslararasi karsilastirmali olarak inceleyen bir ¢alismaya tarafimizca rastlanmamustir. Bu kapsamda
calisma sonuglarinin uluslararasi bir karsilastirma imkani sunmasi, Tiirkiye‘deki yiyecek ve igecek sektoriiniin stok,
alacak, ticari bor¢ ve nakit doniisiim siireleri acisindan ortaya konmas1 ve eksikliklerinin tespit edilmesi agisindan
alan yazina katki saglayacag diisiiniilmektedir. Tiirkiye‘deki yiyecek ve i¢ecek sirketlerinin stok, alacak, ticari borg
ve nakit yonetimi etkinliginin diger iilkelerin finansal yapilar1 dikkate alindiginda ne durumda oldugunun tespit
edilmesi ile bu ¢alismanin sektordeki yoneticilere 6nemli gostergeler sundugu diistiniilmektedir. Calisma sinirlt bir
siireyi ve smirli sayidaki yiyecek ve icecek sirketini kapsamaktadir. Ileride yapilacak calismalarda daha uzun siire
ve daha ¢ok sayidaki sirket analize dahil edilerek daha genellestirilebilir sonuglara ulasilabilir. Bununla birlikte
yiyecek ve igecek sektoriiniin nakit doniisiim siiresini belirleyen unsurlarin karliliga etkisi dikkate alinarak daha

genis bir karsilastirma yapilabilir.
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Extensive Summary

The developments which took place in international markets have significantly influenced financial markets in
developing countries and the businesses operating in them. Especially in financial crises periods, companies, which
do not have adequate working capital, may have to finalize their activities. For this reason, working capital
management is important for all companies. In addition to the developments in tourism sector, socio-cultural and
economic changes that took place in the society caused that many people used the foods that were prepared in
restaurants; and as a result, the food and beverage sectors developed rapidly. As a result of the intense interest of
people in food and beverage sector, a competition emerged in this sector, and it has become vital to have an
effective financial management approach and successful working capital management for companies providing
food and beverage services so that they can survive. Food and beverage companies must be able to ensure that their
activities are performed without any missing points to be able to respond to this demand in the sector fully so that
they can manage their cash levels, inventories, receivables and payables effectively in order to determine the capital
amount, which will meet their daily needs. The cash conversion cycle is the most recommended criterion in
companies that generally have an effective Working Capital plan to control whether there is a successful cash
management (Karadeniz, 2012: 123). The cash conversion cycle denotes the time in which the company will need

cash in case an additional liability is created.

The basic aim of the this study was to analyze the cash conversion cycles of the food and beverage companies
operating in Turkey, the United Kingdom, and the United States of America, and to make a comparison among
these three countries. For this purpose, the financial statements of the sub-sectors of the food and beverage services
in Turkey and the publicly held food and beverage companies in the United States of America and the United

Kingdom were investigated for 2014-2016 period. The data of the food and beverage service sub-sector in Turkey
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were obtained through the Company Accounts Statistics reported by the Central Bank of the Republic of Turkey
(CBRT). The balance sheet and income statement of 72 food and beverage companies that were sent on a voluntary
basis were examined with the Company Accounts. The data of the publicly held food and beverage companies in
the UK and the USA were obtained from the database of Thomson & Reuters EIKON. The data of 24 publicly held
food and beverage companies in the UK were accessed; and 18 firms, which had complete data for the analyses
were included in the study. The data of 99 publicly held food and beverage companies that were operating in the
United States of America were obtained; and 31 companies, which had complete data, were included in the study.
For each of the companies included in the study, inventory turnover period, receivables turnover period, accounts
payable turnover period, and cash conversion cycle computations were made for 2014-2016 period. In this respect,
four ratios of the 49 publicly held food and beverage companies were computed separately for three years; and in
addition to this, the rates of the food and beverage service sub-sector were computed from CBRT Company

Accounts, and a total of 600 observations were made in this respect.

In this study, it was determined that the food and beverage companies in Turkey had much higher cash
conversion cycles compared to the food and beverage companies in the USA and the UK. The basic reasons for this
were determined to be the inventory and receivable turnover periods in the food and beverage sector in Turkey
being very high compared to those in the USA and the UK. In this respect, it is possible to claim that the publicly
held food and beverage companies in the United States of America and the United Kingdom are more successful in
the management of inventories and receivables than companies in Turkey. In addition, it is a noteworthy finding
that the average Cash conversion cycle for publicly held food and beverage companies in the USA was found to be
close to -1.07 days, which is very close to zero. On the other hand, the average Cash Conversion Cycle of food and
beverage sector in Turkey was determined to be 16 days, and that of the companies in the UK was around - 47
days. Based on these findings, it may be claimed that the publicly held food and beverage companies in the USA
have a successful working capital management. It was also determined in the study that the publicly held food and
beverage companies in the UK are relatively successful in the inventory and receivables management; however,
since their accounts payables are at high levels, their cash conversion cycle was at a high level and in a negative
direction. As a result, it may be claimed that the food and beverage companies in the UK do not make use of early
payment discount; and therefore, increase their costs. Together with high level of receivables and the inventory, it
was also determined that the working capital needs of the food and beverage companies in Turkey were also high.
In the framework of these findings, it may be claimed that since food and beverage companies in Turkey have
difficulties in converting their inventories into sales, they increase credit sales; and beside this, they cover their
increasing working capital needs with suppliers. In this context, to shorten the cash conversion cycle of the food
and beverage companies in Turkey, and to reduce the working capital needs, they should focus on inventory
management and should increase the speed of inventory-to-sales conversion rates. To increase the inventory
turnover speeds, the food and beverage companies should maintain their sales at low inventory levels. For this, it
may be recommended that the food and beverage companies in Turkey should benefit from timely production

management and inventory control techniques. Again, it is also considered important that the accounts payable
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turnover rate is also slowed down simultaneously with the slow-down in the receivables turnover rates due to
general conditions of the economy and also due to the change in the maturity policies in the sector. For this reason,
it may also be recommended that the food and beverage companies in Turkey should focus on cash management,
supply chain and collecting receivables.

When the relevant literature was examined, no studies were detected by us that examined the cash conversion
cycles of companies operating in the food and beverage sector on an international basis and in a comparative
manner. In this context, it is considered that this study will contribute to the literature because it provides an
international comparison, and shows the inventory, receivables and payables of the food and beverage sector in
Turkey in terms of cash conversion cycles; and determines the deficiencies in this field. It is also considered that
determining the inventories, receivables, accounts payable and cash management activities of the food and
beverage companies in Turkey and comparing these results with the financial structures of other countries with this

study will provide important indicators to managers in this sector.
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