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A GRUBU SEYAHAT ACENTALARI TARAFINDAN
KULLANILAN FINANSMAN KAYNAKLARININ
INCELENMESI: KUSADASI ORNEGI

Eda AVCI *

0Oz

Seyahat acentalari, turistik {iriinler ile tiiketicilere arasinda aracilik eden ve
cesitli islevleriyle lilke ekonomisine ve tanitimina katki saglayan énemli igletmelerdir.
Turizm endiistrisinde Onemli bir yere sahip olan seyahat acentalari, kurulus
asamasinda biiyliik yatirimlar gerektiren isletmeler olmamasina ragmen, faaliyet
stireleri boyunca turizm piyasasinin zorlu rekabet ortaminda iistiinliik ve devamlilik
saglayabilmek i¢in ¢esitli finansman kaynaklarina ihtiya¢ duymaktadir. Seyahat
acentalar1 i¢in, hangi finansman kaynaklarini kullanacag: konusu, isletmenin varligini
devam ettirebilmesi agisindan hayati onem tagimaktadir. Bu nedenle aragtirmanin ana
amaci, A gurubu seyahat acentalar tarafindan kullanilan finansman kaynaklarinin ve
kullanilma nedenlerinin belirlenmesidir. Arastirma, bir probleme iligkin durumu
ortaya koymasi bakimindan betimsel bir ¢alismadir. Bu nedenle aragtirmada yontem
olarak niteliksel arastirma kullanilmistir. Arastirmanin 6rneklemini, Kusadasi’nda
bulunan A grubu seyahat acentalar1 olusturmaktadir. Arastirma verisi, belirlenen
orneklem ile gergeklestirilen yar1 yapilandirilmig goriismeler ile elde edilmistir. Elde
edilen veri igerik analiz yontemi ile incelenmis ve A grubu seyahat acentalari
tarafindan kullanilan uzun vadeli fon kaynaklarinin diger isletmeler ile ayni, kisa ve
orta vadeli fon kaynaklarmin ise diger isletmelerden farkli oldugu bulgulanmigtir..
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THE EXAMINATION OF THE FINANCIAL
RESOURCES OF THE A GROUP TRAVEL
AGENCIES: A STUDY in KUSADASI

ABSTRACT

The travel agencies are important companies which mediate between touristic
products and consumers and contribute to the economy and the promotion of a
country with their various functions. The travel agencies which dominate an important
place in tourism industry, need various financial resources to have superiority and
continuity in challenging competitive environment of the market during their duration
of activity although they do not require a great investment during their establishment
phase. For travel agencies, the issue of which financial resources to be used has the
vital role to sustain their existence. For this reason, the main purpose of this research
is to determine the financial resources used by A group travel agencies and the
reasons for use. The research is a descriptive study as presenting a situation related to
a problem. Therefore, the qualitative research has been used in this study as method.
Sample of the research is composed by A group travel agencies based in Kusadasi.
The research data has been obtained through semi-structured interviews carried out
with the specified sample. The obtained data have been analyzed by the content
analyses method and it has been found out that the long term funding resources used
by A group travel agencies are same with the other businesses and the short and
medium term funding resources are different than the other businesses.

Keywords: A Group Travel Agencies, Short and Medium Term, Financial
Resources, Long Term Financial Resources Kusadasi.
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Giris

Finansal yonetim, temel olarak ekonomik deger yaratmak, bazi varliklar1 bir
araya getirmek, bunlart korumak ve s6z konusu varliklart en verimli bigimde
kullanarak biiyiimek konulari ile ilgilenmektedir. Diger bir deyisle, finansal yonetim
yeni bir iiriin iiretmek, yatirim yapmak, dis kaynaklardan bor¢ temin etmek ve
igsletme varliklarin1 kullanmak gibi 6nemli konulara karar vermektedir (Titman vd.
2003: 2).

Finansman ydneticisinin esas gorevi, “uzun yillar isletmelere fon saglamak”
olarak belirtilmektedir. Ozellikle giiniimiiz sermaye piyasasinda yasanan kitliklar
nedeniyle, isletmeye uygun finansman kaynaklarimin belirlenmesi ve fonlarin
saglanmasi, isletmenin varligim1 devam ettirebilmesi i¢in hayati 6nem tagimaktadir.
Bu nedenle, s6z konusu konularda karar vermek, finansman yoneticisinin en 6nemli
gorevi olarak kabul edilmektedir. Isletmelerin kullanabilecekleri fonlari,
kaynaklarina ya da vadelerine gore incelemek miimkiindiir. Eger fonlar, sermaye
kaynagina gore incelenecek ise, 6z kaynak, yabanci kaynak ve oto finansman olarak,
vadelerine gore incelenecek ise kisa vadeli, orta vadeli ve uzun vadeli kaynaklar
olarak smiflandirilabilmektedir (Ceylan, 1985; 81). Kisa ve orta vadeli fonlar
isletmelerin genellikle bir yilda geri 6demek amaciyla kullandiklar1 borglart ifade
etmektedir (Iseri, 2005). Uzun vadeli fon kaynaklar1 ise genellikle isletmelerde bes
yildan fazla kullanilan fon kaynaklarinm igermektedir (Aypek, 1998; 28).

Diger isletmeler gibi turizm isletmeleri de gerek kurulus gerek isletme
asamasinda ¢esitli finansman kaynaklarina ihtiyagc duymaktadirlar. Turizm
isletmeleri 6zellikle ¢ok yonlii olmalari, diisiik karlilik ile ¢aligmalari, istikrarsiz
satig hacmine sahip olmalari, emek yogun ve sermaye yogun isletmeler olmalar gibi
nedenlerle finansal konularda bir¢ok zorluk yasamaktadirlar (Agnes ve Lattin, 2007,
8).

Philips ve Moutinho’ya (1998) gore gliniimiizde turizm igletmeleri daha
onceki yillarla karsilagtirlldiginda daha sert bir rekabet ortami ile karsi karsiyadir ve
bu rekabet gelecekte daha da artarak devam edecektir. I¢ ve dis olumsuzluklar
nedeniyle rekabete karsi koyamayan igletmelerin karsilastigi finansal sorunlar
artmakta ve bu durum isletmelerin piyasadan ¢ekilmesine kadar gidebilmektedir.
Finansal sorunlar nedeniyle basarisizlikla karsilasan turizm isletmelerinin sayica
artmasi, lilke ekonomisini ve yatiim yapmak isteyen girisimcileri olumsuz
etkilemekle birlikte, turizm igletmelerinin istihdam ettigi iggiiciinii azaltmas ile igsiz
sayist da artmaktadir. Ayrica mali agidan olumsuzluk yasayan isletmeler, egitioli
isgiicli yerine niteliksiz iggiliclinii maliyeti diislirmek amaciyla bu donemlerde tercih

1439 www.ulakbilge.com



Avcl, E. (2017). A Grubu Seyahat Acentalari Tarafindan Kullanilan Fi Kaynaklarinm incel i: Kusadasi (")mcgi. ulakbilge, 5 (15), 5.1437-1455

etmekte, bu durum ise hizmet kalitesinin diismesine dolayisiyla uzun doénemde
isletmenin olumsuz etkilenmesine neden olmaktadir (Tiirksoy, 2007). Dolaysiyla
basarili bir finansal yonetim turizm igletmeleri i¢in bir ihtiyagtan ¢ok bir
zorunluluktur.

Turizmin geligsmesini saglamak, tanitim ve pazarlama faaliyetlerine katkida
bulunmak, yeni turizm destinasyonlari iiretmek ve hizmete sunmak, fiyat secenekleri
yaratmak, iriin maliyetlerini asagi ¢ekmek, tiiketicilere danigmanlik yapmak ve
bilgilendirmek (Misirli, 2006; 37-38) gibi rolleri ile turizm endiistrisinin 6nemli
dinamiklerinden biri olan seyahat acentalar1 ise Ozellikle kurulus asamasinda,
mobilya ve ekipman alimlari, isletme belgesi ve TURSAB iiyelik harci, personel,
kira ve yillik isletme giderleri kalemi iginde yer alan birgok konu igin ¢esitli fon
kaynaklarina ihtiya¢ duymaktadir. Dolaysiyla bir seyahat acentasinin kurulus ve
isletme giderlerinin iyi bir sekilde hesaplanmasi, isletme biit¢esinin bu dogrultuda
hazirlamas: ve gerekli olan fonun hangi kaynaktan temin edileceginin belirlenmesi
isletme basarisi acisindan oldukca Onemlidir. Seyahat acentalar1 da, diger tim
isletmeler gibi kurulus ve isletme asamasinda iyi bir finansal yonetime ihtiyag
duymaktadirlar (Colakoglu ve Colakoglu, 2007; 100-106).

Ilgili literatiir incelendiginde seyahat acentalarmin siniflandirilmast ile ilgili
cesitli yaklagimlarin oldugu goriilmektedir. Yasal siniflandirmaya gore ise, seyahat
acentalar1 A, B ve C grubu acentalar olarak siniflandirilmaktadir (Igéz, 2009: 87). A
gurubu seyahat acentalari, tim seyahat acentaciligi hizmetlerini gorebilirken, B
grubu seyahat acentalari, ulastirma araglarmin biletlerini ve A gurubu acentalar
tarafindan diizenlenen turlarin biletlerini satabilmektedir. C gurubu acentalar ise,
yalnizca Tiirk vatandaglarma yurt ici turlar diizenleyebilmektedir (Colakoglu ve
Colakoglu, 2007: 20).

Bu arastirmanin ana amaci, seyahat sektoriiniin dnemli dinamiklerinden biri
olan A grubu seyahat acentalarinin ihtiyag duyduklar1 likiditeyi hangi fon
kaynaklarindan, hangi gerekgelerle sagladiklarinin belirlenmesidir. Arastirma kisa
ve orta vadeli fon kaynaklarinin irdelendigi literatiir ve Kusadasi’'nda bulunan A
grubu seyahat acentalar1 ile yapilan yar1 yapilandirilmis goriisme sorular ile
olusturulan verinin incelendigi boliimlerden olusmaktadir. Arastirmanin sonug
kisminda ise, elde dilen bulgular degerlendirilerek, konuya iliskin Oneriler
sunulmustur.
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Isletmeler Tarafindan Kullamlan Kisa, Orta ve Uzun Vadeli Finansman
Kaynaklar

Finansal bilgi ve beceriler, sayilarin ne anlama geldiginin &grenilmesi ile
baslamakta ve bu sayilardan elde edilen bilgilerin isletmenin gelistirilmesi amaciyla
degerlendirmesi ile devam etmektedir. Diger bir deyisle finansal bilgi ve beceriler,
isletmedeki yonetim kademesinin finansal raporlarda yer alan her tiirli bilgiyi
yorumlayabilmesini ifade etmektedir (Hales, 2005; 8). Finansal yonetimin en temel
amaci, isletmelerin refah seviyesinin en iist noktaya taginmasi saglamaktir. Ayni
zamanda isletmenin sahip oldugu hisse senedi fiyatlarinin maksimizasyonunu da
ifade eden bu artis, risk- denetim getiri dengesinin saglanmasi, paranin zaman
degerinin hesaplanmasi, nakit akisinin kardan daha énemli tutulmasi, yogun rekabet
ortaminda karl1 projelerin bulunmasi, sermaye piyasasinin 6zelliklerinin bilinmesi ve
vergi politikalarinin takip edilmesi gibi temel ilkeler ile gerceklesmektedir. S6z
konusu ilkeler gergevesinde, isletme igin gerekli olan fonlar kisa ve orta vadeli ve
uzun vadeli kaynaklardan karsilanabilmekte ve finansal yonetimim bu konuda
alacag kararlar isletmenin refah seviyesini dogrudan ilgilendirmektedir (Akmese,
2016; 192-194).

Kisa ve orta vadeli fonlar isletmelerin bir yil icinde geri 6demek amaciyla
kullandiklar1 borglar1 ifade etmektedir. Kisa ve orta vadeli fonlar genellikle doner
varliklarin finansmant i¢in kullanilmaktadir. Déner varliklar, bir yil ya da normal
faaliyet donemi igerisinde paraya cevrilmesi ya da kendilerinden yararlanilmasi
beklenilen varliklar1 temsil eden hesaplardan olusan varliklardir (Iseri, 2005).

Isletmelerin kullanacaklar1 kisa ve orta vadeli fon tutarmi etkileyen birgok
faktor bulunmaktadir. Ornegin, isletmenin toplam varliklariin énemli bir boliimiinii
doner varliklar olusturuyorsa, isletmenin kullanacagi kisa ve orta vadeli fon miktari
artmaktadir. Ozellikle mevsimlik degismeler, isletme varliklarin yapisi,
kaynaklarmm maliyeti, baska segeneklerin yoklugu gibi faktorler de kisa ve orta
vadeli fon tutarimi belirleyen 6nemli faktorlerdir (Tuller, 1994; 35).

Isletmelerin kullanabilecekleri ticari krediler, banka kredileri, stoklar karsilig1
kisa vadeli krediler, sigorta sirketlerinin orta vadeli kredileri, makine ve techizat
karsilig1 orta vadeli krediler ve kiralama yoluyla saglanan krediler olmak fizere
bir¢ok kisa ve orta vadeli fon kaynagi bulunmaktadir (Donaldson, 1971: 204).

Ticari krediler, igletmenin saticilar1 tarafindan saglanan ve hemen hemen
biitiin isletmeler tarafindan kullanilan bir fon kaynagi cesididir. Gelismis ya da
gelismekte olan ekonomilerde saticilar genellikle mallarin karsiligimin tamamini
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hemen istemezler. Dolayisiyla herhangi bir 6deme yapilmadan mallarin teslim
edilmesi sonucu, aliciya satici tarafindan fon saglanmis olur. Bu sekilde saglanan
krediler, islemeler agisindan ticari kredi olarak nitelendirilmektedir (Donaldson,
1971: 204).

Banka kredileri ise, c¢ogunlukla isletmelerin borg¢lanma konusunda ilk
basvurduklart kredi c¢esitleridir. Ancak gilinlimiizde var olan ¢esitli finansman
alternatifleri, bazi durumlarda bankalara gore daha uygun kosullarda kaynak
saglamakla birlikte, ihracat finansman1 gibi konularda banka garantisinin arantyor
olmasi, banka kredilerinin isletmeler agisindan tercih edilirligini arttirmaktadir.
Diger yandan, bankadan bor¢lanmanin, sube agmin fazla olmasi nedeniyle uzak
cografi noktalarda bile ulagilabilir olmasi ve kredi kullanilmasi karsiliginda
isletmeye finansal ihtiyaglarina yonelik ¢esitli hizmetler sunmasi gibi avantajlart da
bulunmaktadir (Zarakolu, 1999: 58).

Iyi bir finansman ydnetimi, bankalarin ¢agdas iiriin ve hizmetlerini, isletme
verimliligini artirmak, finansman siirelerini kisaltmak, miisteri risklerini azaltmak,
yeni miisteriler kazanmak, i¢ denetim kalitesini arttirmak ve hizmet kalitesini
ylikseltmek yoniinde kullanilmasma dikkat etmektedir (Weston, Besley ve
Brigham,1993: 102).

Bankalar, genellikle kredi verdiklerinde {istlenecekleri risk karsiliginda
isletmelerden bir giivence istemektedirler. Oncelikle isletme ile ilgili detayli bilgiler
edinip, daha sonra sartlarin uygun olmasi durumunda kredi verme yoluna
girmektedirler. Bankalarin isletmelere agtiklari kisa vadeli krediler, avans kredisi,
cari hesap kredisi, senet 1skontosu, a¢ik kredi, kefalet karsiligi kredi, teminat
karsihigr kredi, akreditif kredisi, teminat ve kefalet mektuplar: gibi kisa siirede geri
odenecek olan kredilerdir (Ceylan, 1985: 84).

Isletmelerin kullandiklar1 diger kisa vadeli kredi tiirii ise stoklar karsihigt
verilen kisa vadeli kredilerdir. Stoklar isletmelerin doner varliklari i¢inde 6nemli bir
yer tutan likit varliklardir. Bu nedenle girisimciler sahip olduklar1 stoklari, kisa
vadeli fon gereksinimlerinde karsilik gdstererek kullanabilmektedirler. Eger
isletmenin stok durumu, kredi verenler icin hemen pazarlanabilecek mallar
konumunda ise, kredi kurumlar1 stoklarin varligina gore isletme icin teminatsiz
kredi agabilmektedir. Bununla birlikte, kredi verenler i¢in malin fiziki 6zelligi de
kredi verilmesinde onemli bir etkendir. Dolaysiyla kredi verenler vade icinde
bozulmayan, pazarlanabilir ve fiyat1 degismeyen mallara sahip isletmelere borg
vermeyi daha ¢ok tercih etmektedir (Van Horne, 2000: 528).
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Isletmeler icin fon saglayan diger bir kurum ise sigorta sirketleridir. Sigorta
sirketleri de diger kredi veren kurumlar gibi ellerindeki fonlar1 isletmelere vermek
istemekle birlikte, istlendikleri riski minimize etmek ic¢in bankalarin aldiklari
onlemlere benzer dnlemler almaktadir. Diger yandan vade ve faiz konusunda sigorta
sirketleri ile bankalar arasinda farkliliklar da bulunmaktadir. Genellikle orta vadeli
fonlar bir ile on yil arast vadeli iken, sigorta sirketlerinin orta vadeli fonlarinin
vadesi on yil1 agmaktadir. Sigorta sirketlerinin verdikleri kredilerin faiz oranlar1 da
banka kredilerine gore yiiksektir. Sigorta sirketleri i¢in orta vadeli krediler birer
yatirim kaynagidir. Bu nedenle yatirimin risk ve vadesi ile verilen fonun maliyetinin
uygun bir getirisi olmasina dikkat etmektedirler (Smith ve Smith, 2000: 532).

Isletmeler igin gerekli olan kisa ve uzun vadeli fon kaynaginin saglanmasinin
diger bir yolu ise, isletmenin sahip oldugu makine ve teghizatlari rehin gostermesi
karsihginda sagladig: kredilerdir. Eger isletme pazarlanabilir makine ve techizata
sahip ise bunlar1 teminat gostererek kredi saglayabilmektedir. Makine ve techizat
karsihigr fon saglamadaki en 6nemli nokta, teminat olarak gosterilen makine ve
tegchizatin pazarlanabilir olmasidir. Cilinkii makine ve techizatin kalitesine bagli
olarak, pazar degerinin belli bir yiizdesi isletmeye kredi olarak verilmektedir.
Genellikle kredinin geri denmesi makine ve techizatin amortismani yani yipranma
pay1 goz Oniine alinarak yapilmaktadir (Weston, Besley ve Brigham, 1993: 455).

Makine ve techizat kredileri, kredi kullanan isletmenin 6deme giigliigii
yasamast durumunda, s6z konusu makine ve teghizatin satilabilmesi amaciyla
saticiyla alici arasinda yapilan anlagmalarla giivence altina alinmaktadir. Boylece
kredi saglayan alacagini bu yolla tahsil ederek istlendigi riski azaltmaktadir
(Ceylan, 2002: 56).

Isletmeler igin diger bir borglanma yolu ise sermaye mallarinin kiralanmasi
yoluyla saglanan fon kaynagidir. isletmenin boyle bir kaynaktan fon saglamasi
durumunda ise, malin1 kiraya veren mal sahibi ve kiraci arasinda bir anlagsma
yapilmaktadir. Yapilan anlagmaya gore, kiralanan varligin kiralama siiresi genellikle
o varligin ekonomik 6mrii ile orantilidir. Yapilan kira 6demeleri toplamda varligin
satin alma fiyatin1 asmakla birlikte, isletmeler kiralama yoluyla normal sartlarda
ulagamayacaklar1 {iretim seviyelerine ulasabildikleri i¢in bu yolu siklikla tercih
etmektedirler. Isletmeler tarafindan en gok tercih edilen kiralama tiirii ise finansal
kiralama ve faaliyet ya da hizmet kiralamasidir (Uludag ve Arican, 2001: 421).

Uzun vadeli fon kaynaklari, bes yildan daha uzun siirede geri 6denecek olan
kaynaklar1 igermektedir. Isletme ici ve isletme dist kaynaklardan saglanabilen uzun
vadeli fonlar, 0Ozellikle isletmelerin sabit varliklarinin  finansmam1  icin
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kullanilmaktadir. Bu nedenle uzun vadeli fon kaynaklari ile sermaye piyasasi
arasinda gii¢lii bir iliskinin varligindan s6z edilmektedir (Aypek, 1998; 28).

Isletmelerin kullandi1g1 uzun vadeli fonlar, 6z kaynaklardan saglanan uzun
vadeli fonlar, dis kaynaklardan saglanan uzun vadeli fonlar ve oto finansman olmak
iizere li¢ grupta incelenmektedir (Aypek, 1998: 29).

Oz kaynaklardan saglanan uzun vadeli fonlar, isletme sahibi ya da ortaklar:
tarafindan kurulus sirasinda ya da daha sonra konulmus ve 6z kaynaklardan
saglanmis olan sermayedir. Oz kaynaklardan saglanan sermayenin miktar1 ve
bilesimi, igletmenin i¢inde bulundugu endiistri, isletmenin biiytikliigi ve orgiit sekli,
yoneticilerin davraniglari, para ve sermaye piyasasinin durumu, disaridan kredi
bulma olanaklarinin derecesi gibi cesitli etkenlere baglidir. Isletmenin 6z sermayesi,
kredi verenlerin alacaklarina karsilik bir giivence olmasi agisindan isleteme igin
oldukc¢a 6nemlidir (Stern ve Chew; 1992: 242).

Bir isletmenin 6z sermeyesi, iktisadi varliklarin elde edilmesi i¢in kaynak
oldugu gibi, isletmeye bor¢ verenler icin de emniyet niteligi tagimaktadir. Bir
isletmenin toplam kaynaklar1 i¢inde, 6z sermayenin orani diisiik ise, sz konusu
isletme kredi verenler agisindan riskli olarak degerlendirilmektedir. Diger yandan
isletme biiyiik 6l¢iide 6z sermaye ile finanse edilmis ise, s6z konusu isletme kredi
verenler agisindan emniyet pay1 yiiksek olarak degerlendirilmektedir (Berk, 2000:
41).

Taninmayan ve yeni kurulmus bir isletme i¢in sermaye piyasasindan
yararlanmak olduk¢a zordur. Bu nedenle, bu tiir isletmeler i¢in en 6nemli uzun
vadeli fon kaynagi kendi 6z varliklaridir. Ayrica isletmeler 6z kaynaklarini
kullandig1 durumlarda, bu fonlar karsiliginda sabit bir 6deme yapma zorunlulugunun
olmamasi, bu sekilde saglanan fonlarin kullanimimin zamanla sinirli olmamasi,
isletmenin, kredi kosullar1 yoniinden pazarlik giicine sahip olmasi, 6z sermaye
sahiplerinin yonetimde s6z hakkina sahip olmast gibi birgok avantajdan
yararlanmaktadir (Fabozzi, 1996: 81).

Diger yandan, isletmeye yeni ortak alinmasiyla mevcut ortaklarin oy
haklarin1 boéliinmesi, yeni ortaklarin net karin paylasiimasinda mevcut ortaklarla es
haklara sahip olmasi, kar payi, tahvil faizi gibi vergi matrahlarmin isletme gideri
olarak diisilememesi, 6z kaynaklardan yararlanmanin dezavantajlar1 olarak ortaya
¢ikmaktadir (Fabozzi, 1996: 82).

Isletmelerin kullandig1 uzun vadeli fon kaynaklarindan bir diger ise, dis
kaynaklardan saglanan ticari banka kredileri ve tahvil ihraci ile saglanan fon
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kaynaklaridir. Isletmeler, gerekli olan uzun vadeli fonu, isletmeye yeni bir ortak
ekleyerek sermaye yaratmak yerine dis bir kaynaktan temin etmesi ile ydnetimin
paylasilmamas1 agisindan avantaj elde etmektedir. Ayrica gerekli olan fonun dis
kaynaklardan temin edilmesi durumunda, kredi i¢in yapilan &demelerin vergi
matrahindan gider olarak disiilmesi ve faiz 6demelerinin ortaklara kar pay1
6demekten daha ucuz olmasi gibi avantajlar1 da bulunmaktadir. Isletmenin dis
kaynaklardan fon temin etmesi durumda saglayacagi diger bir 6nemli avantaj ise, 6z
sermaye karliliginin arttirilabilmesidir. Ancak bu durum, vergi Oncesi karda
meydana gelen degisikligin, adi hisse senedi basmna diisen kazang tizerindeki
etkisinin Dbelirlenmesinde kullanilan finansal kaldiracin olumlu c¢alismasi ile
gerceklesmektedir (Fisch, 1997: 17).

Diger yandan, faiz 6demelerinin isletmenin likiditesini bozabilmesi ve
kullanilan kredi maliyetlerinin kredi orami ile birlikte artiyor olmasi, dis
kaynaklardan saglanan uzun vadeli fonlarin isletme igin olusturdugu dezavantajlar
olarak gosterilmektedir (Fisch, 1997: 18).

Isletmeler icin 6nemli diger bir uzun vadeli fon kaynag: ise, sirketlerin kendi
0z sermayeleri ve bu sermaye ile elde edilen karlarin olusturdugu oto finansmandir.
Girisimei igletmenin kurulabilmesi i¢in ortaya bir sermaye koymakta ve isletme
faaliyetleri sonucu elde edilen geliri almak yerine tekrar igletmeye geri koyarak,
isletme icin oto finansman saglamaktadir. Oto finansman sayesinde isletmeler,
herhangi bir dis kaynaga bagvurmaksizin kendi icindeki kaynaklardan fon
yaratabilmektedir. Bu nedenle oto finansman, o0zellikle isletmelerin kurulus
asamasinda, bor¢lanabilmek igin yeterli geri O6deme giliciinin ya da yeterli
teminatinin bulunmamasi durumunda sik¢a basvurduklari onemli bir kaynaktir
(Mengiitiirk, 1994: 15).

Oto finansman, agik oto finansman ve gizli oto finansman olmak {iizere iki
sekilde yapilabilmektedir. Agik oto finansman, elde edilen karin bireysel isletmeler
ile sahis igletmelerinde sermaye hesaplarinda tutulmasi ve anonim sirketlerinde ise
akce hesaplarina gecirilmesi ile yapilmaktadir. Gizli oto finansman ise, gizli yedek
akce ayrilmasi yoluyla yapilmaktadir. Gizli yedekler, genellikle aktif degerlerin
oldugundan disiik, amortisman oranlarinin, siipheli alacaklarin ya da pasifteki
borglarin ise yiiksek gosterilmesinden kaynaklanmaktadir (Willner, 1996).

Gliniimiizde biiylik endiistri isletmeleri finansman gereksinimlerinin biiyilik
bir boliimiind, isletmelerin finansal bagimsizliklarini arttirmasi ve kredi verenler igin
emniyet gorevi gormesi nedeniyle oto finansman yolu ile karsilamaktadir.
Isletmelerin oto finansman yolu ile fon yaratmasi genellikle yararl bir yol olarak
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goriilmekle birlikte, oto finansmanin gereginden fazla kullanilmasi durumunda bazi
dezavantajlar olusabilecegine de dikkat ¢ekilmektedir (Isiklar, 2000: 75).

Yontem

Ana amaci, A gurubu Seyahat Acentalar: tarafindan kullanilan finansman
kaynaklarimin ve kullanim nedenlerinin belirlenmesi olan bu aragtirma, bir probleme
ilisgkin durumu ortaya koyan betimsel bir calisma niteligindedir. Bu nedenle
aragtirmada, yontem olarak “neden?, nasil?” gibi sorulara yanit verebilen niteliksel
aragtirma kullanilmistir. Arastirmanin ana problemi “ A grubu seyahat acentalari
tarafindan kullanilan finansman kaynaklar1 ve gerekgeleri nelerdir?” olarak
belirlenmistir. Arastirmanin ana problemi dogrultusunda belirlenen alt problemleri
ise asagidaki gibidir.

*A grubu seyahat acentalar: tarafindan kullanilan kisa ve orta vadeli fon
kaynaklar1 nelerdir?

*A grubu seyahat acentalar1 tarafindan kullanilan uzun vadeli fon kaynaklari
nelerdir?

*A grubu seyahat acentalar tarafindan kullanilan kisa, orta ve uzun vadeli fon
kaynaklarmin kullanilma nedenleri nelerdir?

Aragtirmada veri toplama teknigi olarak, yar1 yapilandirilmis yiiz yilize
goriisme tekniginden yararlanilmistir. Bu dogrultuda olusturulan goriisme sorulari
ile katilimcilara, finansman kaynagi olarak kullandiklart kisa, orta ve uzun vadeli
fon kaynaklar1 ve bu kaynaklar1 kullanma ya da kullanmama nedenleri ile ilgili bir
dizi sorular sorulmustur. Yar1 yapilandirilmig goriismeler ile elde edilen veri, igerik
analizi yontemi ile incelenmistir.

Arastirmanin Orneklemini Kusadasi’nda faaliyet gosteren A grubu seyahat
acentalar1 olusturmaktadir. Tiirkiye Seyahat Acentalar1 Birligi (TURSAB) verilerine
gore 2016 yilinda Kusadasi’nda A Grubu 140 adet seyahat acentasi yer almaktadir
(www.tursab.org.tr). Arastirma Orneklemi olarak belirlenen seyahat acentalari ile
telefon araciligr ile iletisime gecilmeye calisilmis, ancak arastirmanin Ekim-Aralik
aylarmi kapsayan diisiik sezon olarak adlandirilan bir donemde yapilmis olmasi ve
ilkede yasanilan olumsuzluklarin turizm endiistrisini olduk¢a fazla etkilemesi
nedeniyle, ancak 78 adet seyahat acentasina ulasilabilmistir. Ulagilan seyahat
acentalarinin ise, acenta yetkilisinin finansman kaynaklar ile ilgili bilgi vermek
istememesi, acentanin bir¢ok subeye sahip olmasi sonucu finansal yonetim
departmaninin bagka subede bulunmasi ve diisik sezon nedeniyle finansal
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konulardan sorumlu kisinin acentada bulunmamasi gibi nedenlerle ancak 20’sinden
gegerli veri elde edilebilmistir.

Aragtirmada yontem olarak nitel arastirma se¢ilmesi nedeniyle, arastirmanin
amacina uygun olan ve drneklemi temsil eden 20 adet acentanin, veri elde etmek
icin yeterli oldugu diisliniilmiistiir. Nitel arastirmalar genellikle kiiciik bir
orneklemle yapilan caligmalardir ve Orneklemin belirlenmesinde katilimcilarin
evreni temsil etmeleri degil amaca uygun olarak se¢ilmis olmalart Onemlidir
(Tanyas, 2014). Dolayisiyla, arastirma kapsamina dahil edilen seyahat acentalarinin,
A grubu olmalar1 ile evreni temsil ettigi ve Kusadasi’'nda bulunmalar1 ile de
aragtirmanin amacina uygun oldugu sdylenebilir.

Bulgular

Aragtirmanin ana problemi dogrultusunda olusturulan yari yapilandirilmig
goriisme sorularina verilen yanitlarin igerik analiz ile incelememsi sonucunda, A
grubu seyahat acentalarinin kisa ve orta vadeli fon kaynagi olarak yalnizca banka
kredilerini kullandiklari, bunun diginda kalan kisa ve orta vadeli fon kaynaklarini
kullanmadiklart bulgulanmigtir. A grubu seyahat acentalari tarafindan kullanilan
uzun vadeli fon kaynaklari ise, 6z sermaye, uzun vadeli banka kredileri ve ota
finansmandan olugmaktadir. A grubu seyahat acentalari tarafindan kullanilan
finansman kaynaklar Sekil 1. de gosterilmektedir.
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'
Kisa ve Orta Vadeli Fon : .
Kaynaklan Banka Kredilen
A Grubu Seyahat Acentalan ;
Tarafindan Kullanian Oz Semaye
Finansman Kaynaklan
)
Uzun Vadeli Fon Uzun Vadeli Banka
Kaynaklan Kredilen
Oto Finansman

Sekil 1. A Grubu Seyahat Acentalar1 Tarafindan Kullamlan Finansman Kaynaklar:

Tlgili literatiirde isletmeler tarafindan kullanilan, ticari krediler, stoklar
karsilig1 kisa vadeli krediler, sigorta sirketlerinin orta vadeli kredileri, makine ve
techizat karsilifi orta vadeli krediler ve kiralama yoluyla saglanan krediler gibi
birgok kisa ve orta vadeli kredi bulunmasina ragmen, A grubu seyahat acentalarinin
yalnizca banka kredilerini kullanmalar1 dikkat c¢eken bir bulgu olarak
degerlendirilmektedir. Arastirma kapsaminda goriisiilen seyahat acentalarindan
alinan yanitlar dogrultusunda, seyahat acentalarnin rezervasyonlarin biiyiik bir
kismint sezon oOncesinde aldigi saptanmistir. Acentalar, alinan rezervasyonlar
kapsaminda saglanacak olan konaklama, ulastirma, yeme i¢cme gibi hizmetler icin
diger turistik iletmelerle is birligi yapmakta, bu isletmelere s6z konusu hizmetler
icin 6n 6deme yaparak hizmetleri teyit ettirmektir. Bu nedenle, seyahat acentalarinin
sezon Oncesinde yapilan 6n ddemleri karsilayabilmek i¢in kisa ve orta vadeli fon
kaynagi olarak bagvurduklar1 en kolay ydntemin, ddeme planlarmmin ve faiz
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oranlarmin belli olmasi nedeniyle kisa ve orta vadeli banka kredilerini oldugu
bulgulanmistir. Seyahat acentalari, bankadan kredi alimi yoluyla borglanmay1
giivenli bir yol olarak degerlendirmektedir. Ayrica ve kisa vadede alinan banka
kredilerinin faiz oranlarinin diisiik olmasi, acentalar1 banka kredisi kullanmalari
konusunda tesvik etmektedir. Bununla birlikte arastirma dahilinde belirlenen diger
onemli bir bulgu ise, kaynak sikintisi ¢eken acentalarin gerekli olmasi durumunda
devlet tegviklerinden de yararlandiklaridir.

Arastirma kapsaminda irdelenen diger bir konu ise, A grubu seyahat
acentalar1 tarafindan kullanilan uzun vadeli fon kaynaklarinin hangileri oldugudur.
A grubu seyahat acentalarimin bir kisminin, faiz oranlarinin yiiksek olmasi ve turizm
sektoriintin dis etkenlerden olduk¢a fazla etkilenen bir sektér olmasi nedenleri ile
uzun vadede bor¢lanmanin bilyiik riskler tagidigini diisiindiigii bulgulanmistir. Bu
tiir igletmeler, uzun vadeli fon kaynag: olarak daha ¢ok 6z sermayeyi kullanmay1
tercih etmektedir. Diger A grubu acentalarin ise, faiz 6demelerinin isletmenin
likidite yapisini bozmadigi durumlarda, 6zellikle bina ve arag gibi tasinmaz mallarin
aliminda uzun vadeli banka kredilerini kullanmay1 tercih ettigi saptanmustir.
Arastirma kapsaminda saptanan diger bir bulgu ise, seyahat acentalarmin uzun
vadeli banka kredilerini, sirketin 6z sermaye yapisinin her zaman uzun vadede fon
olusturmaya yeterli olmadigi durumlarda, kolay ulasilabilir olmasi, 6deme planinin
belli olmasi ve kredi 6demlerinin gider olarak gosterilebilmesi gibi nedenlerle tercih
ettikleri yoniindedir.

Ayrica goriisme yapilan seyahat acentalarinin, uzun vadeli fon
kaynaklarindan biri olan oto finansmandan da yararlandigi saptanmistir. Oto
finansmandan yararlanan acentalarin biiylik bir kisminin aile sirketi oldugu
belirlenmistir. Aile sirketi olan seyahat acentalarinda, diger isletmelerin aksine, oto
finansmanin geregi olan kardan gerekli payin sirkete aktarilmasi durumunda higbir
sorunun yasanmamaktadir. Oto finansmandan yararlanan acentalarin o6zellikle
kurulus donemlerinde bu kaynaktan yararlandiklar1 da, arastirma kapsaminda
saptanan diger 6nemli bir bulgudur.

Aile sirketi olmayan seyahat acentalart ise, on Odemeler igin isletme
bilangosunun uygun oldugu durumlarda oto finansmandan yararlandigi, fakat
ortaklarin zamani geldiginde kardan pay almak istemeleri nedeniyle bu yontemi ¢ok
fazla tercih etmedikleri saptanmaistir.

Arastirma kapsaminda saptanan diger bir 6nemli bulgu ise, goriisiilen seyahat
acentalarinda, sorulara yanit veren kisilerin daha ¢ok muhasebe boliimiinde ¢alisan
kisiler ya da isletme sahibi oldugu yoniindedir. Goriigiilen higbir seyahat
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acentasinda, finans konulariyla ilgilenen ayri bir finans departmaninin olmadig
dikkat cekmektedir.

Sonug¢

Finansal yonetim, yeni bir iiriin iiretmek, yatirim yapmak, dis kaynaklardan
bor¢ temin etmek ve igletme varliklarii kullanmak gibi isletmenin varligin1 devam
ettirebilmesi i¢in hayati 6nem tagiyan konularda gerekli karalarin zamaninda ve
dogru bir sekilde alinmasini gerektiren 6nemli bir bolimdiir.

Turizm igletmeleri, emek ve sermaye yogun isletmelerdir ve bu nedenle
turizm igletmelerinin, 6zellikle kurulus agamasindan baglayarak, isletmenin varligin
siirdiirdiigli her donemde iyi bir finansal yonetime ihtiyaci bulunmaktadir. Cesitli
rolleri ile seyahat sektoriiniin ve dolayisiyla turizm endiistrisinin gelisimine katki
saglayan ve bu yoniiyle turizm isletmeleri icerisinde 6nemli bir yere sahip olan
seyahat acentalar1 ise, 6zellikle kurulus asamasinda mobilya ve ekipman alimlari,
isletme belgesi ve TURSAB iiyelik harci, personel, kira ve yillik isletme giderleri
kalemi i¢inde yer alan bir¢ok konu igin ¢esitli finansman kaynaklarina ihtiyag
duymaktadir. Isletmenin varligmi devam ettirebilmesi igin hayati énem tasiyan bu
tir giderlerin iyi hesaplanmasi ve isletme biitcesinin bu dogrultuda hazirlamasi
isletme basarist agisindan olduk¢a Snemlidir. Diger yandan, isletme giderlerinin
hesaplanmasi ve biitgenin bu dogrultuda hazirlanmasi kadar, ihtiyag duyulan
fonlarin hangi kaynaklardan saglanacagina karar vermek de olduk¢a Onemli bir
konudur.

Bu nedenle, aragtirmanin ana amaci, A gurubu Seyahat Acentalar tarafindan
kullanilan finansman kaynaklarmin ve kullanim nedenlerinin belirlenmesidir. Bu
ama¢ dogrultusunda arastirma icin Orneklem olarak belirlenen ve Kusadasi’nda
bulunan 20 adet seyahat acentasi ile goriigiilmistiir. Yar1 yapilandirilmig yiiz yiize
goriisme teknigi ile elde edilen veri, igerek analiz yontemi ile incelenmistir. Yapilan
inceleme sonucunda, A gurubu seyahat acentalarinin kisa ve orta vadeli fon kaynag:
olarak yalnizca banka kredilerini kullandiklar1 bulgulanmistir. Seyahat acentalar:
tarafindan kullanilabilecek, ticari krediler, stoklar karsiligi kisa vadeli krediler,
sigorta sirketlerinin orta vadeli kredileri, makine ve techizat karsilig1 orta vadeli
krediler ve kiralama yoluyla saglanan krediler gibi birgok kisa ve orta vadeli kredi
bulunmaktadir. Fakat seyahat acentalari, sezon O6ncesinde alinan rezervasyonlar igin
gerekli olan 6n Odemeleri karsilamak amaciyla, 6deme planlarinin ve faiz
oranlarinin belli olmasi1 gibi nedenlerle kisa ve orta vadeli banka kredilerini tercih
etmektedir. Diger yandan, seyahat acentalar1 igin kisa ve orta vadeli fon kaynagi
olarak banka kredilerinden yararlanmanin en akilci yollardan biri oldugu
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sOylenebilir. Clinkil turizm endiistrisi, diger endiistrilere gore gerek yurt i¢i gerek se
yurt dist olumsuzluklardan daha fazla etkilenmektedir ve bu durum, turistik talebin
diismesine neden olmaktadir. Dolayisiyla, kolay ikame edilebilir &zellikte olan
turistik {irlinin  yerini hemen bir digeri alabilmektedir. Ayrica gerekli oldugu
durumlarda devlet tesviklerinden yararlanilmasinin da, farkli fon kaynaklarina
ihtiya¢ duyan seyahat acentalarinin rekabet giiclinii artirabilecek bir yontem oldugu
diistiniilmektedir. Diger yandan kisa ve orta vadeli fon kaynaklar1 grubunda yer alan,
makine ve techizat karsiligi orta vadeli krediler ve kiralama yoluyla saglanan
krediler ise yapisi geregi seyahat acentalarna uygun olmamasi nedeniyle
kullanilmamaktadir. Seyahat acentalari emek yogun isletmelerdir ve diger isletmeler
gibi iirlin iretmek i¢in herhangi bir makine ya da techizata ihtiya¢ duymamaktadir.
Dolayistyla bir seyahat acentasinin, herhangi bir makine ya da techizati kiralamak ya
da teminat gostermek yolu ile bir fon kaynagt olusturmast mimkiin
goriilmemektedir.

Aragtirma kapsaminda seyahat acentalarinin yalnizca kisa ve orta vadeli fon
kaynaklarindan degil ayn1 zamanda uzun vadeli fon kaynaklarinda da yaralandigi
tespit edilmistir. Seyahat acentalari faiz oranlarinin yiiksek olmasi ve turizm
sektoriiniin dig etkenlerden olduk¢a fazla etkilenen bir sektér olmasi nedenleri ile
uzun vadede borglanmay: riskli bulmaktadir. Bu tiir isletmeler, uzun vadeli fon
kaynagi olarak daha ¢ok 6z sermayeyi kullanmayi tercih etmektedir. Diger yandan,
faiz 6demelerinin igletmenin likidite yapisini bozmadigir durumlarda, 6zellikle bina
ve arag¢ gibi tasinmaz mallarin aliminda uzun vadeli banka kredilerini kullanmay1
tercih eden seyahat acentalarinin da bulundugu saptanmistir. Seyahat acentalari,
uzun vadeli banka kredilerini, sirketin 6z sermaye yapisinin her zaman uzun vadede
fon olusturmaya yeterli olmadigi durumlarda, kolay ulasilabilir olmasi, 6deme
planinin belli olmasi ve kredi 6demlerinin gider olarak gosterilebilmesi gibi
nedenlerle tercih etmektedir. Ayrica, seyahat acentalari, uzun vadeli fon kaynagi
tirli olan oto finansmandan da yararlanmaktadir. Oto finansmandan yararlanan
acentalarin biiyiik bir kisminin aile sirketi oldugu dikkate ¢ekmektedir. Ciinkii aile
sirketi olan seyahat acentalarinda, oto finansmanin geregi olan kardan gerekli paymn
sirkete aktarilmasi durumunda higbir sorunun yagsanmamaktadir. Oto finansmandan
yararlanan acentalarin 6zellikle kurulus donemlerinde bu kaynaktan yararlandiklari
da, arastirma kapsaminda saptanan diger 6nemli bir bulgudur. Aile sirketi olmayan
seyahat acentalar1 ise, on Odemeler igin isletme bilangosunun uygun oldugu
durumlarda oto finansmandan yaralanmakta, fakat ortaklarin zamani geldiginde
kardan pay almak istemeleri nedeniyle bu yontemi ¢ok fazla tercih etmemektedir.

Sonug olarak A grubu seyahat acentalarinin, isletme i¢in gerekli olan fonlari,
isletmenin 6z sermayesi ve likidite durumuna gore, kisa ve orta vadede bor¢lanma
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ya da uzun vadede isletme i¢i kaynaklardan temin etme yoluna gittigi tespit
edilmistir.

Turizm endiistrisinin terér, enflasyon, siyasi ortam, saglik, déviz oranlari ve
dogal felaketler gibi bircok dis etkenden kolaylikla etkileniyor olmasi, endiistride
yer alan diger isletmeler gibi seyahat acentalarin1 da dis kaynaklardan fon saglama
konusunda daha giivenli olmasi nedeniyle kisa vadeli bor¢lanmaya yoneltmektedir.
Uzun vadede yiiksek faiz oranlari ile bor¢lanmak acentalar i¢in olumsuz sonuglar
yaratabilmekte, hatta igletmenin finansal basarisizlikla kars1 karsiya kalmasi ile iflas
ederek piyasadan ¢ekilmesine kadar gidebilmektedir.

Diger yandan alinan rezervasyonlarin sezon Oncesinde gerceklesmesi
nedeniyle hizmet saglayan diger isletmelere yapilan 6n 6demelerin gerekliligi, dis
kaynaklardan bor¢ temin etmeyi gerekli kilmaktadir. Bu durumlarda bor¢lanmanin
kisa ve orta vadeli olmasi, hem daha az faiz 6denmesi hem de riskin daha az olmasi
nedeniyle daha akilei bir yol olarak degerlendirilmektedir.

Arastirma kapsaminda saptanan diger bir 6nemli bulgu ise, goriigiilen seyahat
acentalarinda, sorulara yanit veren kisilerin daha ¢ok muhasebe boliimiinde ¢aligan
kisiler ya da isletme sahibi oldugu yoniindedir. Goriigiilen higbir seyahat
acentasinda, finans konulariyla ilgilenen ayri bir finans departmaninin olmadigi
dikkat gekmektedir. Oysaki isletmenin varligini devam ettirebilmesi agisindan hayati
Onem tagtyan finansman konularmin, alaninda uzman finans yoneticileri tarafindan
yiriitiiliyor olmasi, isletme basarist agisindan olduk¢a dnemlidir. Turistik {irlinlerin
tiiketicilere ulagtirilmasinda aracilik ederek, turizm endistrisinde onemli bir yere
sahip olan seyahat acentalarinin da, isletmenin finans konular ile ilgili profesyonel
bir departman kurmasi ve alaninda uzman kigileri istihdam etmesi, isletmenin
basarisi ve gelecegi icin bir zorunluluk olarak goriilmelidir. Seyahat acentalarinin
da kurulus amact diger isletmeler gibi kar etmek ve varligim devam ettirmektir.
Dolayistyla isletmenin finans konular ile ilgili alinacak kararlar isletme igin hayati
onem tasimaktadir. Finansal yonetimin profesyonel kisiler aracilig ile yiiriitiilmesi,
mevcut fon kaynaklarinin isletme menfaatleri dogrultusunda degerlendirilmesine ve
bu sayede karliliginin {iist seviyelere tasmmmasma katki saglayacagi ortadadir.
Boylelikle, turizm piyasasinin zorlu rekabet ortami i¢cinde varligi devam ettiremeye
caligan seyahat acentasinin rekabet tistiinliigli saglamasi1 bakimindan 6nemli bir adim
atilmis olacag1 goz ardi edilmemelidir.
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