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0Oz

Bu arastirmanin amaci, Covid-19 salgininin Turkiye’'deki konaklama ve yiyecek-igecek isletmelerinin
finansal performansi Uzerindeki etkisini 6lgek temelinde analiz etmektir. Bu amagla Tirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasi tarafindan yayimlanan 2019 ve 2020 yillarina ait konaklama ile yiyecek-icecek
hizmetleri sektor bilangolari Uzerinde oran analizi gergeklestiriimistir. Analiz sonucunda likidite
acisindan Covid-19 salgininin baslamasiyla isletmelerin performansinin olgek bazinda 6nemli
degiskenlik gostermedigi belirlenmistir. Finansal yapi oranlari agisindan Covid-19 salgininin
baslamasindan sonra igletmelerde daha fazla uzun vadeli yabanci kaynak kullanildigi belirlenmistir.
Faaliyet ve karlilik oranlari agisindan ise Covid-19 salgininin baslamasiyla konaklama ile yiyecek-
icecek isletmelerinin olgek blyUklikleri fark etmeksizin tamaminda performansin 6nemli dizeyde
distigu saptanmistir.

Anahtar_KeIim_eIer: Covid-19 Salgini, Finansal Performans, Oran Analizi, Konaklama Isletmeleri,
Yiyecek-lgecek Igletmeleri

Abstract

The purpose of this research is to analyze the impact of the Covid-19 outbreak on the financial
performance of lodging and food-beverage companies on a scale basis in Turkey. For this purpose,
ratio analysis was carried out on the lodging and food-beverage services company accounts for the
years 2019 and 2020 published by the Central Bank of the Republic of Turkey. As a result of the
analysis, it was determined that the performance of the enterprises did not show significant variability
on the basis of scale with the onset of the Covid-19 outbreak in terms of liquidity. In terms of financial
structure ratios, it was determined that companies used more long-term debt after the onset of the
Covid-19 outbreak. In terms of activity and profitability ratios, it was determined that the performance
of lodging and food-beverage companies decreased significantly after the onset of the Covid-19
outbreak, regardless of their size.

Key Words: Covid-19 Outbreak, Financial Performance, Ratio Analysis, Lodging Companies, Food-
Beverage Companies
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Extended Summary
Purpose

In this research, the effect of the Covid-19 outbreaks on the financial performance of
lodging and food and beverage companies, which are the two main actors of the
tourism sector, has been tried to be examined on the basis of scale. In this context,
ratio analysis was carried out on the consolidated financial statements of micro, small,
medium and large-scale enterprises for the years 2019 and 2020 presented in the
Lodging Services Industry and Food and Beverage Services Sector Company
Accounts published by the Central Bank of the Republic of Turkey, which explains the
widest financial data in the context of reflecting the Turkish tourism sector. The results
obtained were compared on the basis of scale and in the context of 2019, which was
taken as the period before the Covid-19 outbreak, and 2020, which was taken as the
period after the onset of the Covid-19 outbreak.

Background

The Covid-19 virus, which was first seen in Wuhan, Hubei Province of the People's
Republic of China, at the end of 2019, started to spread rapidly globally and was
declared a global epidemic (pandemic) by the World Health Organization on March 11,
2020. Especially since the second quarter of 2020, the Covid-19 epidemic has
continued to spread rapidly. In this process, local and global governments first tried to
slow the spread of the epidemic by applying partial and full closure and travel
restrictions.

One of the sectors that the Covid-19 epidemic has suffered the most globally is
the tourism sector. In particular, the closure of borders, travel restrictions and closure
practices have adversely affected the transportation, food and beverage,
accommodation and entertainment sub-sectors. While the number of people
participating in tourism activities in the world was 1.5 billion in 2019, this figure
decreased to 381 million people in 2020 and there was a 74% decrease in the number
of tourists. While there was a loss of 1.3 trillion dollars in tourism revenues, the
employment level of 120 million people was directly at risk. With these losses, world
tourism has regressed to the figures of 30 years ago and it has been stated that it will
take 2025 to reach the figures of 2019 (UNWTO, 2021). The Turkish tourism sector
was also adversely affected by the epidemic. While 51,747,199 tourists came to
Turkey in 2019, the number of tourists in 2020, the first year of the epidemic,
decreased to 15,971,201 and there was a 69% contraction. While the tourism income
obtained in 2019 was 54.5 billion dollars, the tourism income in 2020 decreased to 12
billion dollars and there was a decrease of 78%. It is thought that the said contraction
also negatively affected the lodging, food and beverage, transportation and
entertainment companies in the Turkish tourism sector.

Method

In line with the aims to be achieved in the research, the 1-55 coded Lodging Services
sub-sector and 1-56 coded Food and Beverage Service Activities sub-sector created by
the CBRT according to the economic activity classification NACE Rev.2 updated by the
European Union Statistics Office (EUROSTAT). Financial data obtained from the
consolidated balance sheets and income statements of micro, small, medium and large
enterprises for the years 2019 and 2020 were used. Considering the difficulty in
obtaining financial data from lodging and food and beverage companies, it can be said
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that the most comprehensive financial data set for both sectors in Turkey is presented
by CBRT company accounts.

In the research, ratio analysis was carried out on the balance sheets and income
statements of the companies in the lodging services sub-sector and the food and
beverage services sub-sector for the years 2019 and 2020, which were consolidated
based on scale. Within the scope of the ratio analysis, 2019 was taken as the period
before the Covid-19 epidemic, whereas 2020 was the period when the Covid-19
epidemic began, and the liquidity, financial structure, activity and profitability ratios
were calculated over the company accounts of the sub-sectors of both years. By
comparing the calculated rates on the basis of scale and in terms of 2019-2020, the
effect of the epidemic on the financial performance of companies in both sub-sectors
was tried to be evaluated.

Findings

As a result of the analysis, it was seen that the liquidity performance was weak in both
lodging and food and beverage companies, and in 2020, when the epidemic started,
the short-term debt solvency of the companies in both sub-sectors did not make a
significant change, either positively or negatively.

In terms of financial structure ratios, it has been determined that the use of debt
in both lodging and food and beverage companies is quite high and, in this context, the
level of financial risk is also extremely high. With the onset of the epidemic, it has been
determined that there is an increase in long-term debt in general in both lodging and
food and beverage companies.

In terms of activity rates, it was determined that the Covid-19 epidemic had a
negative impact on all companies in both sub-sectors, and the performance of
inventories, accounts receivables and asset management decreased significantly.

In terms of profitability ratios, it was determined that the performance in both
lodging and food and beverage companies was not in a very good condition before the
epidemic, and in 2020, the first year when the epidemic was felt, the profitability
performance got worse, and the loss occurred.

Results

As a result of the research, it was seen that the liquidity performance was weak in both
lodging and food and beverage companies, and in 2020, when the epidemic started,
the short-term debt solvency of the companies in both sub-sectors did not make a
significant change, either positively or negatively. In this context, companies in both
sub-sectors can be advised to pay attention to the current asset composition and to
realize the most appropriate cash, marketable securities, inventories and receivable
investments in line with risk and return expectations. On the other hand, it is thought
that reducing the use of short-term liabilities in financing current asset investments will
reduce the liquidity risk. Despite the possibility of new health, economic and political
crises in the future, it is thought that it will be beneficial for businesses to stay in cash
and strengthen their cash levels in foreign currency.

In terms of financial structure ratios, it has been determined that the use of debt
in both lodging and food and beverage companies is quite high and, in this context, the
level of financial risk is also extremely high. It can be said that taking advantage of
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financial leverage is a useful strategy in terms of increasing the return on equity if sales
are stable. However, in a sector such as the tourism sector where risk and uncertainty
are high and demand is extremely flexible, it is extremely important that the use of debt
be more balanced. When the maturity structure of the use of debt is examined, it is
seen that short-term liabilities are used mostly in long-term food and beverage
companies in lodging companies. It is thought that this situation arises from the asset
structure and the fact that lodging companies can find long-term debt more easily by
providing their asset sizes as collateral. With the onset of the epidemic, it has been
determined that there is an increase in long-term debt in general in both lodging and
food and beverage companies. It is thought that this situation is caused by the
postponement of short-term liabilities of these companies, whose sales have come to a
standstill, especially during the epidemic process. The banking regulation and
supervision agency's extension of the follow-up period for bank loan debts that are due
but not paid until the end of September 2021 is also thought to have contributed to this
result. However, it is thought that companies may face difficulties in loan repayments,
especially due to the increase in exchange rate risk and inflation, along with the
epidemic.

In terms of activity ratios, it was determined that the Covid-19 epidemic had a
negative impact on all companies in both sub-sectors, and the performance of
inventories, accounts receivables and asset management decreased significantly. It is
thought that this situation stems from the fact that, with the spread of the epidemic,
businesses cannot convert their inventories into sales due to the cessation or decrease
in their sales, they have difficulties in collecting their existing receivables due to the
economic contraction, and they generally make additional sales on credit. In this
context, it is considered important that an effective inventories and receivables
management is carried out by taking into account the fluctuations in demand and the
increases in prices in terms of both the amount of funds tied up and the financing of
this amount of funds tied up.

In terms of profitability ratios, it was determined that the performance in both
lodging and food and beverage companies was not in a very good condition before the
epidemic, and in 2020, the first year when the epidemic was felt, the profitability
performance got worse and the loss occurred. It is thought that this is due to the fact
that sales revenue is lower than costs and expenses, and that there are problems in
the effective use of assets. In this respect, it can be recommended that enterprises
reduce their variable expenses (such as personnel, energy, raw materials) in the
production process as much as possible, and not add an additional fixed expense to
their fixed expenses (especially financial expenses). In this respect, selling or
disposing of inert assets by reducing the asset size can provide significant benefits. In
this process, liquidity, currency and interest risks, which are measurable risks, must be
taken into account. It is also thought that it will be important to be proactive in risk
management and to establish risk management and early detection of risk committees
within business bodies.

1. Giris

Cin Halk Cumhuriyeti’nin Hubei Eyaletinin Vuhan kentinde ilk kez 2019 yilinin sonunda
gorulen Covid-19 virisu hizli bir sekilde kiresel olarak yayllmaya baslamis ve 11 Mart
2020 tarihinde Dunya Saglik Orgiti tarafindan kiresel salgin (pandemi) olarak ilan
edilmistir. Ozellikle 2020 yilinin ikinci geyreginden itibaren Covid-19 salgini hizla
yayllimini sdrdirmustir. Bu suregte yerel ve kiresel ¢apta ilk olarak Utlke yonetimleri
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kismi ve tam kapanma ile seyahat kisitlamalari uygulayarak salginin yayillim hizini
yavaglatmaya calismislardir.

Salgin silrecinde alinan tedbirler dogrultusunda kuresel Olgekte ekonomik ve
sosyal yagsam son derece olumsuz etkilenmistir. Salginin ilk yili olan 2020’de
dinyadaki ekonomik ve ticari faaliyetler durma noktasina gelmis ve kiresel olgekte
yasanan arz ve talep daralmasi gelismis ve gelismekte olan Ulkeleri etkilemistir.
Ekonomik igbirligi ve Kalkinma Orgiiti verilerine gére, kiiresel ekonomi 2020'de %3,4
kiiglilirken, Diinya Ticaret Orgiitii verilerine gore kiresel ticaret 2020 yilinda %13-%32
arasinda daralmistir. Uluslararasi Calisma Orgiitii verilerine gore ise salgin nedeniyle
kiresel calisma saatlerinde yasanan %38,8'lik azalma 255 milyon kisilik is kaybina
neden olmustur (Zengin ve Gonlltas, 2021).

Covid-19 salgininin kiresel olarak en fazla zarar verdigi sektorlerden birisi de
turizm sektoridir. Ozellikle sinirlarin kapanmasi, seyahat kisitlamalari ve kapanma
uygulamalari ulastirma, yiyecek-icecek, konaklama ve eglence alt sektorlerini son
derece olumsuz etkilemistir. 2019 yilinda diinyada turizm faaliyetine katilan kisi sayisi
1,5 milyar seviyesindeyken bu rakam 2020 yilinda 381 milyon kisiye dismus ve turist
sayisinda %74’lik bir azalma yasanmistir. Turizm gelirlerinde ise 1,3 trilyon dolarlik bir
kayip yasanirken dogrudan 120 milyon kisilik istihdam dizeyi risk altina girmistir. Bu
kayiplarla dinya turizmi 30 yil dnceki rakamlara gerilemis ve 2019 yili rakamlarina
ulasmanin 2025 yilini bulacagi ifade edilmistir (UNWTO, 2021). Tirk turizm sektori de
salgindan son derece olumsuz etkilenmistir. 2019 yilinda Turkiye'ye 51.747.199 turist
gelmisken, salginin ilk yili olan 2020 yilinda gelen turist sayisi 15.971.201’e duserek
%69’luk bir daralma gergeklesmistir. 2019 yilinda elde edilen turizm geliri 54,5 milyar
dolar seviyesindeyken 2020 yilindaki turizm geliri 12 milyar dolar seviyesine gerilemis
ve %78'lik bir dists yasanmistir (T.C. Kilttir ve Turizm Bakanhgi, 2020). S6z konusu
yasanan daralmanin Turk turizm sektériindeki konaklama, yiyecek-igecek, ulastirma ve
edlence isletmelerini de olumsuz etkiledigi dusinulmektedir.

Bu arastirmada Covid-19 salgininin turizm sektérinin iki temel aktori
konumundaki konaklama ve yiyecek-igecek isletmelerinin finansal performansi
Uzerindeki etkisi olcek temelinde incelenmeye calisiimistir. Bu baglamda Turk turizm
sektdérind yansitmasi baglaminda en genis finansal verileri aciklayan Turkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasi tarafindan yayimlanan Konaklama Hizmetleri Sektéru ile
Yiyecek-igecek Hizmetleri Sektor Bilangolarinda sunulan mikro, kiigiik, orta ve biiyiik
oOlcekli isletmelerin 2019 ve 2020 yillarina ait konsolide finansal tablolari Gzerinde oran
analizi gergeklestiriimistir. Elde edilen sonuglar Covid-19 salgini éncesi dénem olarak
alinan 2019 yili ile Covid-19 salgininin baglamasindan sonraki dénem olarak alinan
2020 yih baglaminda ve Olgek temelinde karsilastirimistir. Arastirma, belirlenen
amaglar dogrultusunda dért boélimden olusmaktadir. ikinci bélimde Covid-19
salgininin  turizm igletmelerine etkisine yonelik literatir taramasinin sonuglari
tartisiimaktadir. Uglinci bélimde arastirmanin veri kaynaklari ve analiz yéntemi
aciklanmaktadir. D&rdinctu bélimde analiz sonucunda elde edilen bulgular
sunulmaktadir. Besinci bolimde ise arastirmanin genel sonuglari tartisiimakta ve hem
sektdre hem de gelecek arastirmalar igin 6neriler gelistiriimeye caligiimaktadir.

2. Literatiir

Konuyla ilgili literatir incelendiginde Covid-19 salgininin genel olarak turizm sektériine
ve turizm igletmelerine olan etkilerine yonelik olarak arastirmalarin gerceklestirildigi
g6zlemlenmistir. Buna karsin Covid-19 salgininin  konaklama ve yiyecek-igecek
isletmelerinin  finansal performansi (zerindeki etkilerini belirlemeye yonelik
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arastirmalarin daha kisitl oldugu belirlenmigtir. Tablo 1°de Covid-19 salgininin turizm
sektérine ve turizm isletmelerine olan etkisini belilemeye yoénelik literatlir Ozeti
sunulmaktadir.

Tablo 1: Covid 19 Salgininin Turizm Sektdriine ve Turizm isletmelerinin Finansal
Performansina Etkisine Yonelik Literatiir Ozeti
Yazarlar ve Yil Arastirma Amaci Yoéntem Sonug
Bahar ve Ilal (2020) Covid-19  salgininin  turizm | Dokiman analizi ve | Arastirma sonucunda salginin yol
sektoru  Uzerindeki ekonomik | literatur incelemesi. acacag! talep daralmasinin
etkilerini ortaya koymak. sektorde  isthdam ve  gelir
kayiplarina yol acacagi

vurgulanmistir.

Karadeniz vd. (2020)

Turk otel yoneticilerinin Covid-19
salgininin turizm sektori ve otel
isletmeleri Uzerindeki etkilerine
iliskin beklentilerini saptamak.

103 otel yoneticinden
toplanan anket
Uzerinde igerik analizi.

Arastirmada salginin turizm sektoéri
Uzerindeki en buylk etkilerinin
yuksek gelir ve istihdam kaybi
olacag saptanmistir.

Acar (2020) Covid-19  salgininin  turizm | Dokiman analizi ve | Arastirma sonucunda salginin ilke
faaliyetleri Uzerindeki  olasi || literatir incelemesi. ekonomilerinde ve turizm
etkilerini tespit etmek. sektoriinde uzun sdlreli sorunlar

yaratacagi vurgulanmistir.

Kivileim (2020) Covid-19 salgini sonrasi turizm | Dokiman analizi ve | Arastirma sonucunda turizm
sektdérinde yaratacagr muhtemel | literatlr incelemesi. sektérinde temassiz dijital islemler,
degisim ve yenilikleri tahmin sosyal mesafeli turlar ve izole

etmek.

tatillerin  6nem kazanacag@ ifade

edilmistir.

Demir, Ginaydin ve
Demir (2020)

Covid-19 salgininin Tirk turizm
sektort Uzerindeki gelisimini ve
etkisini degerlendirmek.

Betimsel analiz.

Arastirma sonucunda salgin éncesi,
salgin sireci ve sonrasina iligkin
degerlendirmeler yapilarak ulasilan
bulgular yorumlanmistir.

Cakir ve Barakazi | Covid-19 surecinin dinyada | Dokiman analizi ve | Arastirma sonucunda dinyada
(2020) turizm sektort tizerindeki etkisini | literatir incelemesi. turizm faaliyetlerinin ciddi oranda
ve alinan onlemleri ortaya azaldig, llkelerin vergisel, finansal,
koymak. danigsmanlik ve destekleyici
paketlerle turizm sektoérund
destekledikleri ifade edilmistir.
Kilig (2020) Covid-19  salgininin Borsa | Olay incelemesi Arastirma sonucunda en yiksek
Istanbul (BIST) sektor getirileri negatif getirilerin turizm ve tekstil
Uzerindeki etkisini incelemek. sektorlerinde gerceklestigi
saptanmistir.
Napierala, Napierala | Covid-19 vaka ve olim | Panel veri analizi. Arastirma sonucunda Covid-19
ve Burski (2020) sayllarinin  Polonya'nin  dokuz vaka ve oOlim sayllarinin otel

buyuk kentsel otel pazarindaki

isletmelerinin doluluk ve satilabilir

otellerin performanslari odabagina  gelirlerini  olumsuz
Uzerindeki kisa vadeli etkilerini etkiledigi saptanmistir.
incelemek.

Chen vd. (2020) Covid-19  salgini  slrecinde | Olay c¢alismasi ve | Arastirma sonucunda hikidmet
hukimet kisitlamalarinin | panel veri analizi. kisittamalarinin - ABD’deki  turizm

Amerika Birlesik Devletleri’ndeki

sirketlerinin hisse senedi getirilerini

(ABD) turizm sirketlerinin hisse olumsuz etkiledigi saptanmistir.
senedi getirileri Uzerindeki Ayrica daha kiguk boyutlu, daha az
etkisini incelemek. duran varlia ve daha yiksek nakit
rezervlerine sahip turizm
sirketlerinin hisse senedi fiyatlar,
Covid-19  ile  ilgili  hikimet
kisitlamalarina karsi daha dayanikli

oldugu belirlenmisgtir.
Rababah vd. (2020) Covid-19  salgininin  Cin’deki | Havuzlanmig en | Arastirma sonucunda salginin otel
borsaya kote otel isletmelerinin | kiguk kareler | isletmelerinin aktif ve 6z sermaye
karlihgina etkisini incelemek. yoéntemi. karliliklarini  olumsuz  etkiledigi

saptanmigtir.
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Sheel (2020)

Covid-19 salgininin  Amerikan

Dokiman incelemesi

Aragtirma sonucunda salginin

otelcilik sektoriine etkisini Amerikan otelcilik sektorindeki

incelemek. isletmelerin  doluluk oranlarini,
gelirlerini, oda fiyatlarini ve oda
basina elde edilen geliri
disurdigi  ve bu durumun
otellerin hisse senedi degerini
ortalama %9,8 azalttigi
saptanmistir.

Ozcan (2021) Covid-19 salgininin BIST | Veri Zarflama Analizi Aragtirma sonucunda veri
ulastirma ve turizm zarflama analizi agisindan Covid-
sektorlerindeki isletmelerin 19 salgininin isletme
finansal etkinlikleri Gzerindeki performanslarina olumsuz etkisi

etkisini incelemek.

saptanamamig, buna karsin
isletmelerin Tobin Q oranlarinin
olumsuz etkilendigi belirlenmistir.

Kutay ve Tektufekgi
(2021)

Covid-19 salgininin BIST Turizm

Endeksinde yer alan turizm
isletmelerinin finansal
performansina yansimasini
incelemek.

igerik ve oran analizi.

Aragtirma sonucunda Covid-19
salgin sdrecinin  BIST Turizm

Endeksi igletmelerini  6nemli
dlzeyde etkiledigi tespit
edilmistir.

Ozdemir ve Akgakanat
(2021)

Covid-19 salgininin BIST turizm
ve ulastirma sirketlerinin finansal

Oran analizi ve farkhlik
testleri.

Arasgtirma sonucunda satiglardaki
degisim, faaliyet kar marj, 0z

performansina etkisini sermaye Kkarliigi ve net kar
incelemek. marjinda salgin 6ncesi doneme
goére anlamh farkliliklar tespit
edilmistir
Calis, Kugukgergerli § Covid-19 salgininin  havacilik | Dokiman incelemesi ve | Arastirma sonucunda Covid-19

ve Saridodan (2021)

sektoéri ve Tark Hava Yollan
sirketinin finansal performansina
etkilerini incelemek.

oran analizi

salgininin diinyada ve Turkiye'de
ki havacilik sektori ile Tirk Hava
Yollari sirketinin finansal
performansini  6nemli diizeyde
olumsuz etkiledigi saptanmistir.

Canli  ve Ozdemir

(2021)

Covid-19 salgininin BIST 100
endeksindeki havayolu
isletmelerinin performansina
etkisini incelemek.

Dokiman incelemesi,
icerik ve oran analizi.

Arastirma sonucunda Covid-19

salgininin  Turkiye  havayolu
tagsimaciligr  Gzerinde Ozellikle
2020 yihinin ikinci ve uguncl

ceyrek donemlerinde olumsuz
etkilere yol actigi saptanmistir.

Garcia-Goémez, vd.
(2021)

Covid-19 salgininin  Amerika
Birlesik  Devletleri’ndeki  otel
isletmelerinin hisse  senedi
getirileri Uzerindeki etkisini
incelemek.

Olay galismasi

Arastirma sonucunda Covid-19
salgininin ABD otel isletmelerinin
hisse senedi getirilerini kisa
donemde daha 6nceki salginlara
gore ¢ok daha olumsuz etkiledigi
saptanmigtir.

Song, Yeon ve Lee
(2021)

ABD’deki restoran endustrisinde
pandemi Oncesi sirket 6zellikleri
ile Covid-19'a hisse senedi fiyat
tepkileri arasindaki iligkiyi
incelemek.

Genellestirilmis  tahmin

esitlik yontemi.

Arastirma sonucunda daha fazla
aktif buydkligline, daha fazla
borg dlzeyine, nakit akisina
sahip buna karsin daha az aktif
karliigina sahip restoranlarin
hisse senedi fiyatlarinin salgin
surecinde daha direncli olduklar
saptanmigtir.

Covid-19 salgininin turizm sektérine veya turizm isletmelerine etkisine yonelik
literatr incelendiginde genellikle konuyla ilgili yayinlanmis istatistiki veriler, raporlar ve
haberler Uzerinde dokiman analizi veya isletme yoneticileriyle gérisme yapilarak
birtakim sonuglara ulasildigi goéridlmektedir. Salginin turizm igletmelerinin finansal
performansina etkisine yonelik arastirmalar incelendiginde ulusal literatiirde Covid-19
salgin surecinin otel ve yiyecek igecek isletmelerinin hisse senedi getiri ve fiyat
performansina etkisinin incelendigi yine otel, havayolu ve yiyecek-igecek isletmelerinin
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operasyonel ve finansal performansina olan etkilerinin saptanmaya calisildig
gorulmektedir. Elde edilen sonuglar salginin turizm sirketlerinin operasyonel ve finansal
performansina olumsuz etki yapti§i yénindedir. Genel olarak arastirmalar borsada
islem goéren turizm sirketleri Uzerinde gergeklestiriimistir. Buna karsin borsada islem
gébrmeyen konaklama ve yiyecek-icecek isletmelerinin d6lgek bazinda Covid-19
salginindan finansal agidan etkilenme diizeyine yénelik bir calismaya rastlaniimamistir.
Bu baglamda finansal a¢idan Turk konaklama hizmetleri ve yiyecek icecek hizmetleri
alt sektorlerinin en kapsamli ve en genis isletme katilimh TCMB sektér bilangolari
Uzerinde gerceklestirilen bu arastirmanin Covid-19 salgininin Tirk konaklama ve
yiyecek-icecek isletmelerinin finansal performansi Uzerindeki etkisini dlgek bazinda
ortaya koymasi baglaminda literatlre katki saglayacagi imit edilmektedir.

3. Yontem
3.1. Veri Kaynaklari

Arastirmada Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan yayimlanan
sektér bilangolarindan yararlaniimistir.  Sektoér bilangolari, 1990 yilindan itibaren
Tuarkiye'deki reel sektorl olusturan alt sektorlerdeki isletmelerin faaliyet sonuglari ile
finansal performansi hakkinda kamuoyuna kapsamli ve dizenli bilgi sunmak amaciyla
yayimlanmaktadir. Sektor bilangolari hazirlanirken alt sektorlerdeki isletmelerin
gondllilik esasina gore gore paylastiklar finansal tablolar konsolide edilerek sektore
ait bilango ve gelir tablosu olusturulmaktadir. Bununla birlikte veri sayisinin yeterli
oldugu sektorlerde igletmeler Bilim, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi tarafindan
yayimlanan kigik ve orta boy isletmelerin (KOBI) tanim, nitelik ve
siniflandiriimasindaki kriterlere gére siniflandiriimaktadir. Dolayisiyla hem genel hem
de Olgek bazinda alt sektorlerdeki isletmelerin faaliyet ve finansal performanslari
hakkinda bilgiler edinilebilmektedir.

Arastirmada ulasilmak istenen amaglar dogrultusunda TCMB tarafindan Avrupa
Birligi istatistik Ofisi (EUROSTAT) tarafindan giincellenen ekonomik faaliyet
siniflamasi NACE Rev.2 ‘ye gdre olusturulan 1-55 kodlu Konaklama Hizmetleri alt
sektori ile 1-56 kodlu Yiyecek ve igecek Hizmeti Faaliyetleri alt sektdriindeki mikro,
kuguk, orta ve buyuk isletmelerin 2019 ve 2020 yillarina ait konsolide bilango ve gelir
tablolarindan elde edilen finansal veriler kullaniimigtir (TCMB, 2021). Tablo 2'de analiz
kapsamindaki Konaklama Hizmetleri Alt Sektéri ile Yiyecek ve icecek Hizmeti
Faaliyetleri Alt Sektorindeki igsletme sayilari 6lgcek bazinda sunulmustur. Tablo 2
incelendiginde konaklama ve yiyecek-icecek isletmelerinden finansal verilerin elde
edilme glclugu de gbéz oninde bulunduruldugunda Turkiye'de her iki sektér agisindan
en genis kapsamh finansal veri setinin sektér bilangolar tarafindan sunuldugu
sdylenebilir.

Tablo 2: Alt Sektorlerdeki isletme Sayilar

Konaklama Hizmetleri Alt Yiyecek ve igecek Hizmeti
Sektori Faaliyetleri Alt Sektori
Mikro 8739 27125
Kuguk 2251 7237
Orta 667 889
Buyik 158 117
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3.2. Analiz Yontemi

Arastirmada konaklama hizmetleri alt sektérl ile yiyecek ve icecek hizmetleri alt
sektoérundeki isletmelerin 2019 ve 2020 yillarina ait ve dlgek temelinde konsolide edilen
bilango ve gelir tablolari Uzerinde oran analizi gergeklestiriimistir. Oran analizi
isletmelerin finansal durumunu, finansal yénden gelisimini ve faaliyet sonuglarini
belirleyip finansal agidan gugliu ve zayif yonleri saptamak amaciyla ilgili finansal tablo
kalemlerinin birbirine bélinmesi suretiyle gerceklestirilen bir finansal analiz teknigidir
(Aydin, Bagar ve Coskun, 2017). Oran analizi kapsaminda 2019 yili, Covid-19 salgini
oncesi donem buna karsin 2020 yili, Covid-19 salgininin basladigi dénem olarak
alinmis ve her iki yila ait alt sektdrlere ait sektor bilangolari tGzerinden likidite, finansal
yapl, faaliyet ve karlilik oranlari hesaplanmistir. Hesaplanan oranlar dlgek temelinde ve
2019-2020 yillari agisindan karsilastirilarak salginin her iki alt sektdrdeki isletmelerin
finansal performansina etkisi degerlendiriimeye calisiimisgtir. Tablo 3’de oran analizi
kapsaminda hesaplanan 12 adet finansal oranla ilgili bilgiler sunulmustur.

Tablo 3: Analiz Siirecindeki Finansal Oranlar

Likidite Oranlari

Finansal Oran Adi

Hesaplanma Sekli

Hesaplanma Amaci

Cari Oran

Doénen Varliklar / Kisa Vadeli Yabanci

Kaynaklar

isletmenin kisa vadeli
yukumlaliklerini  yerine  getirme
kapasitesini ve g¢alisma sermayesi
yeterliligini 8lcmek.

Asit-Test Orani

(Dénen Varliklar — Stoklar) / Kisa Vadeli

Yabanci Kaynaklar

isletmenin kisa vadeli
yukumlilUklerini  yerine getirmede
stoklara olan duyarliligini 8lgmek.

Nakit Oran

(Hazir Degerler + Menkul Kiymetler) / Kisa

Vadeli Yabanci Kaynaklar

isletmenin sahip oldugu nakit ve
benzeri  varliklarla kisa vadeli
yukimlilGklerini  yerine  getirme
duzeyini 6lgmek.

Finansal Yapi Oranlari

Finansal Oran Adi

Hesaplanma Sekli

Hesaplanma Amaci

Kaldirag Orani

Toplam Yabanci Kaynaklar / Toplam
Varlik (Kaynak)

isletme  finansmaninda  yabanci
kaynak kullanimini olgerek finansal
riski saptamak.

Kisa Vadeli Kaldirag Orani

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam

Varlik (Kaynak)

isletme finansmaninda kisa vadeli
yabanci kaynak kullanimini élgmek.

Uzun Vadeli Kaldirag Orani

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Toplam

Varlik (Kaynak)

isletme finansmaninda uzun vadeli
yabanci kaynak kullanimini élgmek.

Faaliyet Oranlari

Finansal Oran Adi

Hesaplanma Sekli

Hesaplanma Amaci

Stok Devir Hizi

Satiglarin Maliyeti / Stoklar

Isletmenin stok yénetiminin etkinligini
belirlemek.

Alacak Devir Hizi Net Satiglar / Ticari Alacaklar I§IeTtr'r.1ve.n|.n . alacak yonetiminin
etkinligini belirlemek.
Isletmenin varlk yonetiminin

Aktif Devir Hizi

Net Satiglar / Aktif (Varlik) Toplami

etkinligini belirlemek.

Karlilik Oranlan

Finansal Oran Adi

Hesaplanma Sekli

Hesaplanma Amaci

Aktif Karlilik Orani

Net Kar / Aktif Toplami

isletmenin sahip oldugu varliklar
Uzerinden elde ettigi karlilig1 6lgmek.

Oz Kaynak Karlilik Orani

Net Kar / Oz Kaynaklar

Isletmenin 6z kaynaklari (izerinden
elde ettigi karlihgr 6lgmek.

Net Kar Marji

Net Kar / Net Satiglar

isletmenin her bir para birimlik satisi
Uzerinden elde ettigi karlilig1 6lgmek.

Kaynak: (Aydin, Basar ve Coskun, 2017; Ceylan ve Korkmaz, 2018; Tokag, 2012; Toroslu ve Durmus,

2016).
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4. Bulgular

Bu bolimde 2019 ve 2020 yillarina ait finansal tablolar Gizerinden gercgeklestirilen oran
analizinden elde edilen bulgular sunulmaktadir. Oncelikle konaklama hizmetleri alt
sektérindeki isletmelerin oran analizi bulgulari, daha sonra yiyecek ve igecek
hizmetleri alt sektorindeki isletmelerin oran analizi bulgular dlgek temelinde
aciklanmaktadir. Tablo 4'de konaklama hizmetleri alt sektdriindeki mikro, kiglk, orta
ve buyuk 6lgekli konaklama isletmelerinin oran analizi bulgulari sunulmaktadir.

Tablo 4: Konaklama Hizmetleri Alt Sektériniin Oran Analizi Bulgulari

e 2019 2020 2019-2020 Yiizde Degisimi
Likidite Oranlar1 - - -
Mikro| Kii¢iik | Orta | Biiyiik | Mikro| Kii¢iik| Orta | Biiyiik| Mikro| Kiigiik Orta Biiyiik
Cari Oran 0,5854] 0,8396 | 0,8558| 1,0373] 0,5924] 0,921 | 0,765 | 1,053 | 1,2% 9,7% -10,6% 1,5%
Asit-Test Oran1 0,4585] 0,65790,6983| 0,8125] 0,4701] 0,682 | 0,631 | 0,835 | 2,5% 3,7% -9,7% 2,8%
Nakit Oran 0,1119 0,2084 | 0,2185f 0,2674] 0,1116 | 0,223 | 0,207 | 0,255 | -0,3% | 6,8% -5,2% -4,6%
. 2019 2020 2019-2020 Yiizde Degisimi
Finansal Yapi Oranlari - - -
Mikro| Kiigiik | Orta | Biiyiik | Mikro| Kiiciik| Orta | Biiyiik| Mikro| Kiiciik | Orta Biiyiik
Kaldirag Oran1 0,8447] 0,6938 ] 0,8167| 0,8495] 0,7735] 0,753 | 0,916 | 0,993 | -84% | 8,6% 12,1% 16,9%

Kisa Vadeli Kaldirag Oran1 | 0,4929 | 0,4009 | 0,3384] 0,3163 | 0,4674| 0,387 | 0,367 | 0,331 | -5,2% | -3,4% 8,4% 4,7%
Uzun Vadeli Kaldirag Oran1 | 0,3518 | 0,2929]0,4783| 0,5332] 0,3061| 0,366 | 0,549 | 0,661 | -13,0%| 24,9% | 14,8% 24,1%

2019 2020 2019-2020 Yiizde Degigimi
Faaliyet Oranlar1 - - -
Mikro| Kiigiik | Orta | Biiyiik | Mikro| Kiiciik| Orta |Biiyiik| Mikro| Kiiciik Orta Biiyiik
Stok Devir Hizi 1,2462 | 3,4808 | 4,7947| 3,6015] 0,9923| 1,635 | 2,4676| 1,921 |-20,4%]| -53,0% | -48,5% | -46,7%
Alacak Devir Hizi 1,5059] 5,6232 | 5,7205] 4,3829 | 1,0750 | 3,076 | 2,5823| 1,894 | -28,6%| -45,3% | -54,9% | -56,8%
Aktif Devir Hizi 0,1146] 0,3651 | 0,3992] 0,4243] 0,0753 | 0,196 | 0,1595| 0,186 | -34,3%]| -46,3% | -60,0% | -56,2%
2019 2020 2019-2020 Yiizde Degisimi
Karhilik Oranlar1 - - -
Mikro| Kii¢iik | Orta | Biiyiik | Mikro| Kii¢iik| Orta | Biiyiik| Mikro| Kiigiik Orta Biiyiik
Aktif Karhlig1 -0,0104] 0,0063 ] 0,0228| 0,0279 | -0,0364| -0,051 | -0,1207] -0,149 | 248,7%| -905,5% | -628,7% | -634,6%
Oz Kaynak Karlihg1 -0,0672] 0,0206 | 0,1245] 0,1854 ] -0,1606] -0,206 |-1,4292] -20,475] 139,0%| -1099,7% | -1248,0%| -11145,3%
Net Kar Marji -0,0911] 0,0173]0,0572| 0,0657 | -0,4834] -0,259 | -0,7565] -0,802 | 430,8% | -1598,9% | -1423,4%| -1319,6%

Tablo 4 incelendiginde konaklama isletmelerinin likidite oranlarindan cari ve asit-
test oranlarinin her iki yil iginde kabul edilen standartlarin (cari oran igin 1,5-2, asit-test
orani igin 1) altinda oldugu ve bu iki oran 6zelinde konaklama isletmelerinin galisma
sermayesi noksani icinde olduklari ve kisa vadeli yukumlalUklerini yerine getirme
guglerinin dusuk oldugu gézlemlenmektedir. Nakit oran agisindan ise kuglk, orta ve
biyik dlcekli konaklama isletmelerinin kabul edilen standart degerin (0,20) Gzerinde
nakit orana sahip olduklari gérilmektedir. Bu baglamda mikro &lgekli konaklama
isletmeleri disindaki isletmelerde nakit yonetimine dikkat edildigi séylenebilir. 2019 ve
2020 yillart agisindan likidite oranlarinda hesaplanan degdisimler incelendiginde kiguk
Olcekli konaklama isletmelerinde hesaplanan (¢ likidite oraninin salginin basladigi
dénem olan 2020 yihnda artis gOsterdigi, buna karsin orta Olgekli konaklama
isletmelerinde ise disls gOsterdigi gdzlemlenmektedir. Mikro ve blylk Olgekli
konaklama isletmelerinde ise nakit oranin distigi buna karsin cari ve asit-test
oranlarinin  ylkseldigi ifade edilebilir. Likidite oran bulgulari genel olarak
degerlendirildiginde Covid-19 salgininin, baslangi¢ yilh olan 2020 yilinda konaklama
isletmelerinin kisa vadeli bor¢ 6deme giclinde ¢ok buylk bir etkisinin olmadidi
soylenebilir.

Tablo 4de sunulan finansal yapi oranlar incelendiginde konaklama
isletmelerinin 6lgek durumlari fark etmeksizin yabanci kaynak kullaniminin ¢ok yiksek
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oldugu ve bu baglamda finansal risk dizeyinin fazla olduju gdézlemlenmektedir.
Yabanci kaynak kullaniminda ise mikro ve kiiglk Olgekli isletmelerde daha fazla kisa
vadeli yabanci kaynak kullanimi buna karsin orta ve buyuk élgekli isletmelerin ise uzun
vadeli yabanci kaynak kullaniminin oldugu goérilmektedir. 2019 ve 2020 vyillan
acisindan finansal yapi oranlarinda hesaplanan degisimler incelendiginde mikro élgekli
konaklama isletmelerinde yabanci kaynak kullanim duzeyinin azaldidi buna karsin
kiclk, orta ve buyuk olcekli konaklama igletmelerinde yabanci kaynak kullanim
dizeyinin arttig1 ve daha ¢ok uzun vadeli yabanci kaynak kullanim dizeyinin ylkseldigi
ifade edilebilir. Finansal yapi oran bulgulari genel olarak degerlendirildiginde Covid-19
salgininin baslamasinin mikro Olgekli konaklama isletmeleri disindaki konaklama
isletmelerinde yabanci kaynak ve 6zellikle uzun vadeli yabanci kaynak kullanimina
neden oldugu sdylenebilir.

Tablo 4’te sunulan faaliyet oranlari incelendiginde stok devir hizi agisindan en
etkin stok yonetimini orta 6lgekli konaklama igletmelerinin buna karsin en basarisiz
stok yonetimini ise mikro Olgekli konaklama isletmelerinin  gergeklestirdigi
gorulmektedir. Alacak devir hizi orani agisindan 2019 yilinda orta dlgekli, 2020 yilinda
ise kuguk Olcekli konaklama igletmelerinin en basarili performansi goésterdigi
g6zlemlenmektedir. Aktif devir hizi agisindan ise konaklama igletmelerinin varlik
yonetim etkinliginin basarili olmadigi ve o6lgek blyudikge varlik kullanim etkinliginin
arttigr gortlmektedir. 2019 ve 2020 yillari acisindan faaliyet oranlarinda hesaplanan
degisimler incelendiginde batin oranlarin 6énemli dlgide azaldigi gézlenmektedir.
Faaliyet oran bulgulari genel olarak deg@erlendirildiginde Covid-19 salgininin
konaklama isletmelerinin stok, alacak ve aktif kullanim etkinliklerini azalttigi
sdylenebilir.

Tablo 4’de sunulan karlilik oranlari incelendiginde 2019 yilinda mikro &lgekli
konaklama isletmelerinin karlilik oranlarinin negatif buna karsin kuguk, orta ve buylk
Olgekli igsletmelerde karlilik oranlarinin  pozitif ancak c¢ok yiksek olmadigdi
g6zlemlenmektedir. 2019 yilinda net kar marji, aktif ve 6z sermaye karlihgi agisindan
en basarili grubun buyuk Olcekli konaklama igletmeleri oldugu ve Olgek buyUklugu
arttikca karlihgin arttigi séylenebilir. 2020 yilinda ise konaklama isletmelerinde butin
Olcek gruplarinda zarar olustugu ve karhlik oranlarinin tamaminin negatif gerceklestigi
ifade edilebilir. 2019 ve 2020 vyillarn acisindan karlilik oranlarinda hesaplanan
degisimler incelendiginde kiguk, orta ve buylUk Olcekli konaklama isletmelerde karlilik
oranlarinin distiigl, mikro o&lgekli konaklama igletmelerinde ise zararin arttig
gbzlemlenmektedir. Bu baglamda salginin baslamasinin konaklama isletmelerinin
karlilik performansini son derece olumsuz etkiledigi s6ylenebilir. Net kar marji ve aktif
karlihgi agisindan en olumsuz etkilenenlerin kiguk olgekli konaklama isletmeleri, 6z
sermaye karliligi agisindan en fazla olumsuz etkilenenlerin ise blyik olgekli
konaklama isletmeleri oldugu saptanmistir.

Tablo 5°de ise yiyecek ve icecek hizmetleri alt sektoriindeki mikro, kiigiik, orta ve
biyik dlgekli konaklama isletmelerinin oran analizi bulgulari sunulmaktadir. Tablo 5
incelendiginde konaklama igletmelerinde oldugu gibi yiyecek-icecek isletmelerinde de
likidite oranlarindan cari ve asit-test oranlarinin her iki yil icinde kabul edilen
standartlarin (cari oran igin 1,5-2, asit-test orani igin 1) altinda oldugu ve bu iki oran
6zelinde yiyecek-icecek isletmelerinin ¢alisma sermayesi noksani igcinde olduklari ve
kisa vadeli yukiamlalUklerini yerine getirme guglerinin disik oldugu gézlemlenmektedir.
Nakit oran agisindan ise sadece blyuk Olgekli yiyecek-igecek isletmelerinin kabul
edilen standart degerin (0,20) Uzerinde nakit orana sahip olduklari gorilmektedir. Bu
baglamda sadece buyuk 6lgekli yiyecek-icecek isletmelerinde nakit yonetimine dikkat
edildigi sdylenebilir.
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Tablo 5: Yiyecek ve igecek Hizmetleri Alt Sektériiniin Oran Analizi Bulgulan
2019 2020 2019-2020 Yiizde Degisimi
Likidite Oranlar: - - -
Mikro| Kiiciik| Orta |Biiyiik | Mikro| Kiigiik| Orta | Biiyiik| Mikro| Kii¢iik| Orta | Biiyiik
Cari Oran 0,8357] 0,8801 ] 0,9582 | 1,0606 | 0,8019| 0,940 | 1,011 | 1,114 | -40% | 6,9% | 55% | 51%
Asit-Test Oran1 0,4953] 0,4894 10,5899 0,8311] 0,4950| 0,573 | 0,690 | 0,885 | -0,1% | 17,0% | 17,0% | 6,4%
Nakit Oran 0,1376] 0,1316 ] 0,1386 | 0,2396 | 0,1382| 0,146 | 0,158 | 0,272 | 0,5% | 11,0% | 14,3% | 13,6%
2019 2020 2019-2020 Yiizde Degisimi
Finansal Yapi Oranlari - - -
Mikro| Kiiciik| Orta | Biiyiik | Mikro| Kiigiik| Orta | Biiyiik| Mikro| Kii¢iik| Orta | Biiyiik
Kaldirag Oran1 0,9394] 0,8772] 0,8370| 0,6429 | 0,9698| 0,854 | 0,816 | 0,683 | 3,2% | -26% | -26% | 6,3%
Kisa Vadeli Kaldirag Oran1 | 0,8012] 0,7082 | 0,6290 | 0,4667 | 0,8074] 0,667 | 0,592 | 0,444 | 0,8% | -58% | -58% | -4,9%
Uzun Vadeli Kaldirag Orani1 | 0,1382] 0,1689 | 0,2079 | 0,1762 | 0,1623| 0,187 | 0,223 | 0,240 | 17,5% | 10,6% | 7,3% | 36,1%
2019 2020 2019-2020 Yiizde Degisimi
Faaliyet Oranlar1 - - -
Mikro] Kiigiik| Orta |Biiyiik | Mikro| Kiiciik| Orta | Biiyiik| Mikro| Kii¢iik| Orta | Biiyiik
Stok Devir Hizi 2,2860 | 3,9048 | 6,0226 | 14,711 | 2,0670| 3,749 | 5,7969 | 11,867 | -9,6% | -4,0% | -3,7% | -19,3%
Alacak Devir Hizi 4,8420 8,5976 | 8,8460 | 10,746 | 4,1571| 6,707 | 6,5438| 8,582 | -14,1%| -22,0%]| -26,0% | -20,1%
Aktif Devir Hizi 0,7870] 1,3223] 1,6382| 2,042 | 0,6311| 1,099 | 1,2747| 1,503 | -19,8% | -16,9%] -22,2% | -26,4%
2019 2020 2019-2020 Yiizde Degisimi
Karhlik Oranlari - - -
Mikro| Kiiciik| Orta |Biiyiik | Mikro| Kiigiik| Orta | Biiyiik| Mikro| Kii¢iik| Orta | Biiyiik
Aktif Karlihg1 -0,0308] -0,0197] -0,0144] 0,056 |-0,0383| -0,025 |-0,0256] -0,040 | 24,5% | 28,6% | 77,1% |-172,9%
Oz Kaynak Karhhg: -0,5080] -0,1601] -0,0886] 0,155 |-1,2676| -0,173 |-0,1387] -0,128 | 149,5%]| 8,2% | 56,6% |-182,3%
Net Kar Marjt -0,0391]-0,0149] -0,0088] 0,027 |-0,0607| -0,023 |-0,0201] -0,027 | 55,3% | 54,7% | 127,6%]-199,1%

2019 ve 2020 yillari agisindan likidite oranlarinda hesaplanan degisimler
incelendiginde kuguk, orta ve buylk olgekli yiyecek-igcecek isletmelerinde hesaplanan
uc likidite oraninin salginin basladigi ve etkisini hissettirdigi dénem olan 2020 yilinda
artis gosterdigi, buna karsin mikro 6lgekli yiyecek-igecek isletmelerinde ise cari oran ve
asit-test oraninin disus gosterdigi gdzlemlenmektedir. Likidite oran bulgulari genel
olarak degerlendirildiginde Covid-19 salgininin ilk yilinda kuguk, orta ve buyuk dlcekli
yiyecek-igecek isletmelerinin 6zellikle asit-test ve nakit oran agisindan kiglk de olsa
bir iyilesme oldugu ancak butin élgeklerde kisa vadeli bor¢g ddeme gucinde ¢ok blyik
bir etkisinin olmadidi sdylenebilir.

Tablo 5'de sunulan finansal yapi oranlari incelendiginde yiyecek-icecek
isletmelerinde yabanci kaynak kullaniminin yiksek oldugu ve O&lgek blyukliga
azaldikga yabanci kaynak kullaniminin arttigi ve bu baglamda finansal risk diizeyinin
yukseldigi gézlemlenmektedir. Yabanci kaynak kullaniminda ise butin isletmelerde
daha fazla kisa vadeli yabanci kaynak kullaniminin oldugu gérilmektedir. 2019 ve
2020 yillart agisindan finansal yapi oranlarinda hesaplanan degisimler incelendiginde
kuguk ve orta dlgekli yiyecek-icecek isletmelerinde yabanci kaynak kullanim dizeyinin
azaldigi buna karsin mikro ve buyuk o6lgekli yiyecek-icecek isletmelerinde yabanci
kaynak kullanim dizeyinin arttigi ifade edilebilir. Ayrica uzun vadeli yabanci kaynak
kullanim dizeyinin ylUkseldigi gézlemlenmektedir. Finansal yapi oran bulgulari genel
olarak degerlendirildiginde Covid-19 salgininin baglamasiyla butlin yiyecek-igecek
isletmelerinde 6zellikle uzun vadeli yabanci kaynak kullaniminin arttigi séylenebilir.

Tablo 5°de sunulan faaliyet oranlari incelendiginde stok, alacak ve aktif devir hizi
oranlarinin yiyecek-icecek igletmelerinde oOlgek buyldikge ylkseldigi gorilmektedir.
2019 ve 2020 vyillari agisindan faaliyet oranlarinda hesaplanan degisimler
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incelendiginde butin oranlarin oOlgek blyUkligi fark etmeksizin yiyecek-igecek
isletmelerinde dustigu gobzlenmektedir. Faaliyet oran bulgulari genel olarak
degerlendirildiginde Covid-19 salgininin basladigi 2020 yilinda yiyecek-igecek
isletmelerinin stok, alacak ve aktif kullanim etkinliklerinin azaldidi séylenebilir.

Tablo 5’de sunulan karlilik oranlari incelendiginde 2019 yilinda mikro, kiguk ve
orta Olcekli yiyecek-igecek isletmelerinde karlilik oranlarinin negatif buna karsin blyik
isletmelerde karlilik oranlarinin pozitif oldugu gézlemlenmektedir. 2020 yilinda ise
yiyecek-icecek isletmelerinde bitin o6lgek gruplarinda zarar olustugu ve karlihk
oranlarinin tamaminin negatif gerceklestigi ifade edilebilir. 2019 ve 2020 yillar
acisindan karlilik oranlarinda hesaplanan degisimler incelendiginde mikro, kigik ve
orta dlgekli yiyecek-igcecek isletmelerinde zararin arttigi, blyuk oélgekli yiyecek-igcecek
isletmelerinde ise karlilik oranlarinin negatife donistiglu gozlemlenmektedir. Bu
baglamda salginin etkisini gdsterdigi ilk yil olan 2020 yilinda vyiyecek-icecek
isletmelerinin karlilik performansinin son derece olumsuz etkilendigi sdylenebilir. Net
kar marji, aktif karlihgi ve 6z sermaye karliligi agisindan en olumsuz etkilenenlerin ise
biyuk oOlgekli yiyecek-igecek isletmeleri oldugu saptanmistir.

5. Sonug

2019 yilinin aralik ayl sonunda ortaya cikan ve kisa sire icinde klresel bir salgina
dénlisen Covid-19 salgini, dinya genelinde sosyo-ekonomik dengeleri ve sektorleri
etkilemigstir. Kiiresel dlgekte dlinyanin en hizli blylyen sektdrlerinden birisi olan turizm
sektorl de salgin slrecinde ve salginin devaminda son derece olumsuz etkilenmis ve
bu sektdrdeki hem arz hem de talep yapisini bozmustur. Bu olumsuz etkilerin 2025
yilina kadar devam edecegi dusunulmektedir. Bozulan dretim hacmi, ticari iligkiler ve
tedarik sorunlari bitin diinya ekonomisinde telafisi imkansiz sorunlar yaratmis ve bu
sorunlar salgin slirecinin hizi yavaglasa da kiresel dlgekte emtia fiyatlarinin artmasina
ve yiksek enflasyona neden olmustur. Ozellikle gelismekte olan ve déviz agi§i veren
ulkeler agisindan turizm sektériiniin 6nemi bu siregte bir kez daha anlasiimistir. Salgin
nedeniyle yasanan daralmanin hem turizm sektorini makro dizeyde hem de
sektdrdeki isletmeleri de olumsuz etkiledigi gerceklestirilen arastirmalarda ifade
edilmektedir.

Bu arastirmada Covid-19 salgininin Tarkiye'deki konaklama ve yiyecek-icecek
isletmeleri Uzerindeki etkisi dlcek temelinde analiz edilmeye calisiimigtir. Bu baglamda
TCMB tarafindan yayimlanan konaklama hizmetleri alt sektdrl ile yiyecek ve igcecek
hizmetleri alt sektérindeki isletmelerin 2019 ve 2020 yillarina iliskin dlgek bazindaki
sektor bilangolar lzerinde oran analizi gergeklestiriimistir. Analiz neticesinde hem
konaklama hem de yiyecek-icecek isletmelerinde likidite performansinin zayif oldugu
ve salginin basladigi 2020 yilinda her iki alt sektordeki isletmelerin kisa vadeli bor¢
6deme gucunde olumlu veya olumsuz sekilde ¢ok 6nemli bir degisim yaratmadigi
géralmastir. Bu kapsamda her iki alt sektordeki isletmelere donen varlk
kompozisyonuna dikkat etmeleri ve risk ve getiri beklentileri dogrultusunda en uygun
nakit, stok ve alacak yatirimlarini gerceklestirmeleri 6nerilebilir. Bununla beraber dénen
varlik yatirmlarinin finansmaninda kisa vadeli yabanci kaynak kullaniminin biraz
azaltilmasinin likidite riskini de azaltacag disunlilmektedir. Gelecek dénemlerde de
yeni saglik, ekonomik ve politik krizlerin ortaya c¢ikma olasiligina karsin 6zellikle
isletmelerin nakitte kalmalarinin ve ddviz cinsinden nakit dizeylerini gu¢lendirmelerinin
de faydali olacagi dustinulmektedir.

Finansal yapi oranlari agisindan hem konaklama hem de vyiyecek-icecek
isletmelerinde yabanci kaynak kullaniminin oldukga yliksek oldugu ve bu baglamda
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finansal risk diizeyinin de son derece yiiksek oldugu belirlenmistir. Finansal kaldiragtan
yararlanmanin satiglarin istikrarli olmasi durumunda 6z sermaye karliligini arttirmasi
acisindan faydall bir strateji oldugu soylenebilir. Ancak turizm sektorl gibi risk ve
belirsizligin yliksek ve talebin son derece esnek oldugu bir sektérde yabanci kaynak
kullaniminin daha dengeli olmasi son derece 6nemlidir. Yabanci kaynak kullanimin
vade yapisi incelendiginde konaklama isletmelerinde daha ¢ok uzun vadeli yiyecek-
icecek isletmelerinde ise kisa vadeli yabanci kaynak kullanildigi goériimektedir. Bu
durumun aktif yapisindan ve konaklama igletmelerinin aktif buyukliklerini teminat
gOstererek daha kolay uzun vadeli yabanci kaynak bulabilmelerinden kaynaklandigi
distnilmektedir. Salginin baslamasiyla birlikte hem konaklama hem de yiyecek-
icecek igletmelerinde genel olarak uzun vadeli yabanci kaynaklarda bir artis oldugu
belirlenmistir. Bu durumun da 6zellikle salgin slrecinde satislari durma noktasina
gelen bu isletmelerin kisa vadeli borglarini ertelemelerinden kaynaklandigi
disundlmektedir. Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurulu’'nun vadesi gelen ancak
6denemeyen banka kredi borg¢larinin takip suresini 2021 yihinin Eylil ayinin sonuna
kadar uzatmasinin da bu sonucun olusmasinda etkili oldugu disunilmektedir. Ancak
salginla birlikte ekonomik anlamda &zellikle kur riski ve enflasyondaki yukselise bagl
olarak isletmelerin kredi geri O6demelerinde yine zorluklarla karsilasabilecekleri
disunudlmektedir.

Faaliyet oranlari agisindan ise Covid-19 salgininin her iki alt sektordeki
isletmelerin timinde olumsuz etki yarattigi ve stok ve alacak yonetimi ile varlik
yonetim performansinin énemli diizeyde distigid saptanmistir. Bu durumun salginin
genislemesiyle birlikte isletmelerin satislarinin durmasi veya ¢ok azalmasi nedeniyle
stoklarini satisa doénlstirememeleri, mevcut alacaklarini ekonomik daralma nedeniyle
tahsilde guglik yasamalari ve ilave gerceklestirdikleri satiglari da genel olarak kredili
yapmalarindan kaynaklandigi distnulimektedir. Bu baglamda 6zellikle etkin bir stok ve
alacak yonetiminin hem baglanan fon miktari hem de baglanan bu fon miktarinin
finansmani acgisindan talepteki dalgalanmalar, fiyatlardaki artislar dikkate alinarak
gercgeklestiriimesinin 6nemli oldugu dusiniimektedir.

Karlihk oranlari acgisindan ise hem konaklama hem de yiyecek-icecek
isletmelerinde performansin zaten salgin éncesinde ¢ok iyi durumda olmadigi salginin
hissedildigi ilk yil olan 2020 yilinda ise karlihk performansinin daha da kétilestigi ve
zararin olustugu saptanmistir. Bu durumun satis cirolarinin, maliyet ve giderlere gore
daha dusuk gerceklesmesinden bununla birlikte varliklarin etkin kullaniminda
sorunlarin bulunmasindan kaynaklandigi didsindimektedir. Bu agidan isletmelerin
basta Uretim sUrecindeki degisken giderlerini (personel, enerji, hammadde gibi)
olabildigince azaltmalari, sabit giderlerine (6zellikle finansman giderleri gibi) ise ilave
bir sabit gider daha eklememeleri O6nerilebilir. Bu agidan aktif blyUkliginin
azaltiimasiyla atil varliklarin satiimasi veya elden c¢ikarilmasi o6nemli faydalar
saglayabilir. Bu siiregte 6lgulebilir riskler olan likidite, kur ve faiz risklerinin mutlaka g6z
6ndnde bulundurulmasi gerekmektedir. Risk yonetiminde proaktif olunmasinin ve
isletme binyelerinde risk ydnetimi ve riskin erken saptanmasi komitelerinin
kurulmasinin da 6énemli olacagi diisinulmektedir.

Covid-19’un, 2020 yilinin mart ayinda kiresel bir salgin olarak kabul edilmesiyle
birlikte salginin her acidan etkilerini belirlemeye ydnelik olarak arastirmalarin hiz
kazandidi goérulmektedir. 2020 yilindaki gerceklestirilen arastirmalarda hentiz sonuglar
gorulemedigi icin tahmin ve beklentileri iceren sonuglara ulasildigi, 2021 yilinda ise
gergeklestiriien arastirmalarda 2020 yilindaki  veriler Ulzerinden analizler
gergeklestirildigi  gozlemlenmigtir.  Turizm  sektoriindeki  igletmeler  Uzerine
gerceklestiriien Rababah vd. (2020), Sheel (2020), Kutay ve Tektifekgi (2021),
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Ozdemir ve Akcgakanat (2021) ve Calig, Kigiikgergerli ve Saridogan (2021)
arastirmalarinda elde edilen sonuglarla bu arastirmada elde edilen sonuglar benzerlik
gostermektedir. Ancak diger arastirmalarda genel olarak borsada islem goren kisitli
sayidaki turizm sirketleri incelenmistir. Bu arastirmada ise borsada islem gérmeyen
isletmelerinde oldugu en genis finansal veri Uzerinde analizler gerceklestirimeye
calisiimistir. Bu baglamda elde edilen sonuglarin ve sunulan énerilerin hem literatire
hem de sektdrdeki yatirrmci ve yoneticilere katki saglamasi Umit edilmektedir. Gelecek
arastirmalarda turizm sektérinin diger alt sektorleri olan ulastirma ve eglence
sektorlerinde de salginin etkileri 2021 ve 2022 vyillarini da kapsayacak sekilde
arastirilabilir. Ayrica uluslararasi baglamda Ulke karsilastirmalarinin da literatlire katki
saglayacagi dusunidimektedir.
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