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GIDA SEKTORUNDE NAKIT
DONUSUM SURESI ANALIZi:
TURKIYE VE AMERIKA BIRLESIK
DEVLETLERI ORNEGI
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OZET

Ulusal ve uluslar arasi isletmeler acisindan nakit yénetimi bi-
yuk énem tasimaktadir. Son dénemde ortaya cikan kiresel finans
kriziyle firmalarin nakit ihtiyacinin arthgr gézlemlenmektedir. Bu ca-
lismada, Turkiye’'de ve ABD’de gida sektérinde faaliyet gosteren
KOBI'lerin 2002-2007 dénemindeki nakit dénisom soreleri ince-
lenmistir. Bulunan sonuclar, Tirk Gida Sektéri’ndeki KOBI'lerin
nakit dénisim siresindeki dalgalanmanin daha yiksek oldugunu
gostermektedir. Bu yiksekligin, ekonomik kosullardaki olumsuzluk,
firma igi ve sektérel unsurlar ve etkin bir nakit yénetimi politikasinin
bulunmamasi gibi unsurlarla agiklandigr gérolmuostor.
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sektéry, kicuk ve orta boy isletmeler (KOBI)
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Abstract

Cash management is crucial for national and international
firms. Cash requirements have been increasing because of the glo-
bal financial crisis. In this article, the cash conversion cycles of Turk-
ish and US SMEs in the food industry are analysed during 2002-
2007. The results indicate that the volatility of the cash conversion
cycle for Turkish SMEs is higher than US counterparts. This is due to
poor economic conditions, lack of cash management policy, inter-
nal and industrial factors.

Keywords: Cash management, cash conversion cycle, food
industry, small and medium sized enterprises (SMEs).

1. GIRIS

Ulusal ve uluslar arasi piyasalarda faaliyet gosteren isletmeler,
son dénemde ortaya cikan kiresel mali krizle beraber énemli risk-
lerle karsi karsiya kalmaktadir. Global mali sektér ve reel sektéri
etkileyen kriz ortaminda, isletme faaliyetlerinin sorunsuz devam et-
mesi biyik énem tasimaktadir. Bu cercevede, faaliyet etkinliginin
bir gdstergesi olan calisma sermayesi yénetiminin stratejik bir ko-
numa sahip oldugu goérilmektedir. Calisma sermayesi ydnetiminde,
uygun risk ve karlilik dizeyinde, isletme faaliyetlerinin kesintisiz de-
vam edebilmesi icin gerekli dénen varlik miktari ve bunun finans-
manina iliskin kararlar alinmaktadir.

Calisma sermayesinin etkin olmasi, nakit dénisim siresinin
dustklogine baghdir. Bu kapsamda, calisma sermayesine bagla-
nan kaynaklarin nakde dénisme siresinde yikselis olmasi duru-
munda, likidite sorununun bulundugu belirtilmektedir (iseri ve
Chambers, 2003; G. Teruel ve M. Solano, 2007). Dolayisiyla, dé-
nen varlik yénetiminde dnemli unsurlardan birinin de nakit déntsim
stresi oldugu anlasilmaktadir. ikinci bélomde, nakit dénisim siresi
ve ilgili literatir incelenmektedir. Bu cercevede, Turkiye'de, ABD'de
ve Avrupa’daki firmalarla ilgili yapilmis calismalar ele alinmaktadir.
Ayrica, nakit dénisim siresiyle ilgili teorik bilgilere yer verilmekte-
dir. Ucincu bslimde Tork ve Amerikan Gida Sektérlerinin 2002-
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2007 dénemindeki nakit déntsim sireleri analiz edilmektedir. Son
bélimde, elde edilen sonuclar i1siginda nakit dénisim siresinin
calisma sermayesi acisindan énemi degerlendirilmektedir.

ll. Nakit DénGsim Suresi Kavrami

Finansmanin baslica ilkelerinden birini, nakit tahsilatinin hiz-
landirilirken, édemelerin geciktirilmesi olusturmaktadir. Nakit déni-
sOm siresi, alacaklarin ortalama tahsilat siresi ve stoklarin tutma
sUresi toplamindan, kisa vadeli bor¢larin ortalama édeme siresinin
cikarimasiyla elde edilir (iseri ve Chambers, 2003; Besley ve
Brigham, 2005).

Nakit dénisim siresi, isletme sermayesi icin kullanilan fonlarin
paraya geri dénUs siresi olarak da tanimlanmaktadir. Nakit déns-
sim siresinin yikselmesi, firma likiditesi agisindan olumsuz bir gos-
terge olarak degerlendirilmektedir. Buna kargilik, nakit dénisim su-
resinin dusmesi, firma likiditesinde iyilesmenin oldugunu géstermek-
tedir (Akgin, 2002).Nakit yénetimi kapsaminda nakit dénisim sire-
sinin karar almada &nemli rol oynadigi belirtiimektedir (Onal, 1996).
Bu cercevede, nakit dénisim suresi, likidite yénetiminde dinamik bir
3lcit olarak kabul edilmektedir. Bunun nedeni, nakit dénisim sire-
sinin hesabinda bilanco ve gelir tablosu verilerinin kullanilarak za-
man boyutlu bir ifadenin elde edilmesidir (Uyar, 2009).

Alacaklarin ortalama tahsilat siresi, yillik gin sayisinin alacak
devir hizina bélinmesiyle elde edilmektedir (Besley ve Brigham,
2005; Uyar, 2009). Alacak devir hizi,

Alacak Devir Hizi.= Kredili Satiglar (Net Satslar)/Ortalama
Alacaklar

formiluyle elde edilmektedir (Akgic, 2006).

Alacak devir hizinin disuklogo, alacaklarin tahsilinde sorun
olabilecegini ve borclarin 6denmesinde gerekli nakdin bulunmama
ihtimalinin yUksek oldugunu géstermektedir (ErgGl, 2004). Alacak
devir hizinin yiksek olmasiysa, alacaklarin likiditesi ve finansmani
acisindan olumlu bir unsur olarak degerlendiriimektedir (Ceylan ve

Korkmaz, 2006).



48 MALIYE FINANS YAZILARI

Stok tutma siresi, Uretimin cesitli asamalarinda Grinin stokta
kalig stresi olarak tanimlanip, yillik gin sayisinin stok devir hizina
bélunmesiyle bulunur (Besley ve Brigham, 2005). Stok devir hizi,

Stok devir hizi= Sahlan Malin Maliyeti / Ortalama Stoklar
formiluyle elde edilmektedir (Banomyong, 2005).

Stok devir hizinin yiksekligi, stoklarin finansmaninda sorun
bulunmadigini géstermektedir. Bu kapsamda, isletme sermayesinin
finansmaninin olumlu etkilenecedi belirtilmektedir (Ergil, 2004;
Megginson ve digerleri, 2008).

Buna karsilik, stok devir hizinin asin yioksek olmasi, stok yeter-
sizliginin ve sahslarda rekabet dezavantajinin bulundugunu ifade
etmektedir (McGuigan ve digerleri, 2006).

Stok devir hizinin azalsiyla, stok tutma maliyetinde artig, fi-
nansman ihtiyacinda yukselis ve satis imkanlarinin kaybedilmesi gibi
sikintilarin ortaya cikabilecegi belirtilmektedir (Ceylan ve Korkmaz,

2006).

Kisa vadeli borclarin ortalama édeme siresi, kredili mal alim-

lar igin kullanilan yillik gin sayisinin kisa vadeli borg devir hizina
bélinmesiyle elde edilir (Besley ve Brigham, 2005; Ergil, 2004).

Kisa v. borg devir hizi= Satilan Malin Maliyeti/Kisa Sireli
Borglar

formUluyle bulunmaktadir (Sakarya, 2008; Banomyong, 2005).

Kisa vadeli bor¢ 6deme siresindeki artislar, finansman ihtiya-
cnda disuse neden olmaktadir. Ancak, borc ddeme siresindeki
yUkselislerin 8deme sikintisinin ve borclarin yenilenmesinin bir gos-
tergesi olarak da degerlendirildigi gérilmektedir (Akgic, 2006).

Stokta tutma siresiyle alacaklarin ortalama tahsilat strelerinin
toplami faaliyet gemberi olarak tanimlanir (Mc Guigan ve digerleri,
2006). Faaliyet cemberi, ic veya dig finansman' ihtiyacini etkileyen
unsurlardan biridir. Bu kapsamda, faaliyet cemberinin uzamasinin
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(1984),s. 895.
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finansman ihtiyacinda artisa neden olacagi belirtiimektedir. Faaliyet
cemberindeki azalislarin ise etkinligi artirdigr belirtilmektedir (Akgic,
2006). Ayrica, faaliyet gemberinin, sektérler arasinda farklilik gés-
terdigi vurgulanmaktadir. Uretim asamasi, uzun olmayan sektérler-
de faaliyet cemberinin kisa oldugu ifade edilmektedir. Buna karst,
uzun Uretim sirecine sahip sektérlerde faaliyet cemberinin de uzun
oldugu ifade edilmektedir (Smart ve digerleri, 2006).

Nakit dénisim stresinin (NDS) uzun olmasinin, nakit temini
icin gecerli sirede ve calisma sermayesinde artisa neden oldugu
belirtilmektedir. Nakit dénisim siresinin uzamasinin, satislarda
gérulen arhs nedeniyle karlihg olumlu etkiledigi vurgulanmaktadir.
Buna karsilik, karlihgin nakit dénisim siresinden olumsuz etkilene-
bilecegi de belirtiimektedir. Bunun nedeni, isletmenin calisma ser-
mayesine yaphg yatinmlarin maliyetinin, stoklara yaph@i yatirnmlarla

musterilere tanidigi kredilerin getirisinden biyik olmasidir (Deloof,
2003).

Buna karsilik, NDS’deki azalis, ticari borglarin isletme serma-
yesinin finansmani icin kullanildigini géstermektedir. Bu kapsamda,
isletme sermayesinin finansman sorununun giderilmesi, isletme per-
formansi, ticari itibar ve finansal yénetim acisindan énemli bir avan-
taj olarak degerlendirilmektedir. Genel olarak, Tirkiye’de hizli tike-
tim mallan sektérinde faaliyet gésteren biytk market zincirlerinin
negatif NDS’ ye sahip oldugu belirtiimektedir. Bunun nedeni, stok
tutma sirelerinin dUsuklogo ve nakit agirlikli satis strecleridir (Sa-

karya, 2008).

NDS'nin kisa olmasinin, nakit ve pazarlanabilir menkul kiy-
metler gibi gdreceli verimsiz varliklarin en disik seviyeye indirilme-
sine yardimci oldugu belirtilmektedir. Ayrica, likiditenin saglanma-
sinda, kisa vadeli borg ihtiyaci azalacagindan borclanma kapasite-
sinin korunmusg olacagr vurgulanmaktadir. NDS’nin kisaligi sonucu,
firma varliklarindan saglanan net nakit akimlarinin buginki dege-
rinde de yukselis gorildigi goézlemlenmektedir (Jose ve digerleri,

1996).
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IIl. Nakit Dénisom Soresiyle ilgili Teorik / Akademik
Degerlendirmeler

Nakit déniusim suresi ile ilgili Turkiye’de ve yurt disinda ya-
pilmis cesitli aragtirmalar bulunmaktadir.

1971-1990 déneminde ABD’de secilmis perakende firmala-
rini konu alan calismada biyik firmalarin NDS’lerinin distk oldugu
gorilmustor. Kocuk firmalarin ise, NDS'lerinin stoklar veya alacak-
lar/borclarin dénistm sirelerinin kisaligindan olumlu etkilendigi
belirtilmistir (Moss ve Stine, 1993). Ayrica bu calismada NDS uzun-
lugu ile nakit akimlar arasinda negatif iliski gézlemlenmistir. Bu
nedenle, kicuk firmalarda NDS’nin yénetiminin daha énemli oldu-
gu belirtilmistir (Moss ve Stine, 1993).

Ocak 1985 Aralik 1996 déneminde Japonya ve Tayvan'da
nakit dénisum suresi, likidite yonetimi, faaliyet performansi ve firma
degeri arasindaki iligkiyi inceleyen calismada, nakit dénisim siresi

Japon gida sektéri icin ortalama 43, Tayvan gida sektéri icin orta-
lama 132 olarak bulunmustur (Wang, 2002).

1990 yilinda nakit dénisim cemberini inceleyen calismada,
zaman agirlikl bir model Uzerinde durulmustur. Bu cercevede, nakit
dénisim cemberinin her asamasinda kullanilan fonlarin zaman
agirliklan géz dninde bulundurulmustur. Ancak, bu modelin, he-

saplama gicligi nedeniyle kullaniminin mimkin olmadigr belirtil-
mistir (DeLoof, 2003).

Turk Cimento Sektéri’‘nde halka acik sirketlerin 1995-2001
dénemi icin etkinlik ve nakit cevirme siresini inceleyen calismada,
nakit déntsim siresinin dalgal bir seyir izledigi gérulmustor. Bu-
nunla birlikte, ticari borg devir hizindaki distkligin, nakit dénisim
sUresinin kisaligini belirleyen temel unsurlardan biri oldugu vurgu-
lanmigtir (Akgin, 2002). 1999-2001 déneminde, Turkiye'de Gretim
ve perakende sektdrlerinin nakit dénisim surelerini inceleyen ca-
lismada, Gretim sektérindeki firmalarin cogunlugunun ve peraken-
de sektdr firmalarinin negatift NDS’ ye sahip olduklar vurgulanmig-
tir. Bu cercevede, alacak tahsilét siresi ve stok tutma siresinin,
borclarin édeme siresinden az oldugu gérilmustir. Ancak, alacak
tahsil siresi ve stok tutma sirelerinin azaltlmadan, kisa sireli borg-
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larin 8deme siresinin artirlmis olmasi, analize konu isletmelerde
finansman sorunlarinin bulunabilecegi seklinde degerlendirilmistir

(iseri ve Chambers, 2003).

2001-2004 déneminde, Atina Menkul Kiymetler Borsasi'na
kote 131 firma icin isletme karliligi ve calisma sermayesini inceleyen
calismada nakit dénisim sireleri ortalama 189 olarak gercekles-
mistir (Lazaridis ve Tryfonidis, 2006). Bu cercevede, nakit dénisim
strelerinin sektorler diginda Glkeler arasinda da farklilik gésterdigi
gorilmektedir.

2003-2006 déneminde Turk Gida Sektéri'nin nakit déno-
sUm suresini inceleyen calismada, sektérdeki KOBI'lerin nakit yéne-
timinin? yetersizligi vurgulanmigtir. Bunun nedeni olarak, inceleme
konusu igletmelerin genel olarak pozitit NDS’ ye sahip olmalar gés-
terilmistir. Bununla birlikte, ilgili arastirmada, imalat sanayine bagl
sektérlerde, farkli NDS'lerin bulundugu ve bunlarin bir kisminin ge-
nel ortalamaya kiyasla dalgali bir seyir izledigi belirtilmistir. Elde
edilen sonuclarda, nakit yénetiminde etkinligin NDS'nin disik /
negatif olmasina bagli oldugu vurgulanmistir (Sakarya, 2008).

Istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) Gretim ve ticaret
sirketlerinin nakit déntsim sirelerini 2007 yili icin inceleyen calis-
mada, perakende/toptanci sektérinin en disik ortalama degere
sahip oldugu goérilmustir. Buna karsilik, tekstil sektérinin sirala-
mada ilk oldugu belirtilmistir. Bu kapsamda, sektérin likidite agisin-
dan diger sektérlere gore dezavantajli durumda oldugu ifade edil-
mistir. Ayrica, bOyUklok ve karlilik ile nakit déntsim siresinin kore-
lasyonunun negatif oldugu vurgulanmigtir (Uyar, 2009).

Calisma sermayesinin bUyuk bir kisminin nakit olmasi, firma
karlihgi agisindan calisma sermayesinin énemini artirdigi vurgulan-
maktadir. Secilmis Amerikan firmalarinin nakit dénisim cemberi ile
firma karlihg arasinda iligskiyi inceleyen calismada, 1975-1994
dénemi icin her iki degisken arasinda ters yonlu bir iliskinin géril-
dugu belirtilmistir (DeLoof, 2003).

2 Turkiye’de nakit yénetiminin dnemi ve isleyisini konu alan calisma icin bkz. Onal, ss.

93-104.
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1974-1993 déneminde ABD’de nakit dénisim siresi ve kar-
lilik arasindaki iliskiyi inceleyen calismada, dogal kaynaklar, imalat,
hizmet, perakende ve profesyonel hizmetler icin her iki degisken
arasinda negatif bir iliskinin bulundugu gézlemlenmigtir (Jose ve
digerleri, 1996). 1996-2002 déneminde, calisma sermayesi ile
KOBI karliligi arasindaki iliskiyi inceleyen calismada, nakit dénisom
stresindeki kisalislarin, KOBI karlihgini artirdigi belirtilmistir (G.
Teruel ve M. Solano, 2007).

Buna karsilik, 2001-2004 déneminde, Atina Menkul Kiymet-
ler Borsasi’'na kote 131 firma icin isletme karlihg ve calisma serma-
yesini inceleyen calismada karlilik ve nakit dénigsim gemberi ara-
sinda istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin bulundugu belirtilmistir.
Bununla birlikte, nakit dénisim siresinin iyi yénetimi ile alacaklar,
stoklar ve bor¢larin 8deme siresinin en uygun seviyede tutulmasinin
isletmenin karlarini artiracagr vurgulanmaktadir (Lazaridis ve Tryfo-

nidis, 2006; Akgin, 2002).

Nakit dénisim suresinin yénetilmesinde, likidite ve faaliyet
performansinin dengelenmesinin énem tasidigi belirtilmektedir. Bu
kapsamda, stoklarin tutma siresindeki dusUslerin stok yetersizligine
ve satislarda azalisa neden oldugu ifade edilmektedir.

Buna paralel olarak, alacaklarin ortalama tahsilét siresindeki
dususlerin kredi ihtiyaci bulunan misterilerin kaybina neden oldugu
vurgulanmaktadir. Ayni sekilde, kisa vadeli borclarin ortalama
ddeme siresindeki biuyuk artislarin, gelecek dénemlerdeki borglan-
mada esneklik veya erken édemelerde indirim avantajlarini olumsuz

etkiledigi belirtiimektedir (Wang, 2002).

Hissedar degerinin en yuksek seviyeye cikarilmasinda, kisa
vadeli isletme faaliyetlerinin nakit dénisim siresini kisa tutacak
sekilde yoénetilmesinin énemli oldugu belirtilmektedir. Bu sayede, en
dustk seviyede nakit yatinmi ile isletme faaliyetlerinin strdirilmesi
saglanmaktadir. Nakit dénisim cemberi icin kullaniimayan nakit
farkli kullanim alanlarinda degerlendirilebilmektedir. Bunlar, uzun
dénem yatinmlar, kar pay dagmimi ve uzun dénemli finansman
saglanmasi seklinde siralanmaktadir (Smart ve digerleri, 2006).
Finansmanda firma ici likit varliklarin kullanilmasi énemli bir avantaj
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olarak degerlendirilmektedir. Bu kapsamda, likiditenin tercih edilen
ve maliyeti yUksek bir unsur oldugu ifade edilmektedir. Bunun ne-
deni, igletmelerin likit varliklara sahip olmasiyla, vergi ve temsil so-
runu gibi faktérlere maruz kalmasidir (Huberman, 1984).

IV. Nakit Dénosim Stresine ligkin Uygulamalar: Tirk ve ABD
KOBI'leri
Tork Gida Sektéri icin analize konu KOBI'lerin seciminde ca-
lisan sayisinin temel alindigi  belirtilmektedir. Bu kapsamda,
250'den dusik sayida calisana sahip isletmelerin KOBI niteliginde
oldugu vurgulanmaktadir (Sakarya, 2008).

Hisse  senetleri IMKB’ye kote olan gida  sektérindeki
KOBI'lerin, nakit dénistim sureleri (NDS) 2002 ve 2007 yillari icin,

NDS= (Alacak ort tahsil siiresi+ Stok tutma siresi)- Kisa v.
bor¢ 6deme siiresi

form0lo yardimiyla elde edilmistir (Uyar, 2009).

Bu sirketlerin 2002-2007 dénemindeki nakit dénisim surele-
ri incelendiginde dalgali bir seyir izledigi gérulmektedir. 2002'de -
83,5 olan nakit dénisim siresi, 2003'te 116,3'e yikselmistir.
2004 yilinda hafif bir azalisla 97,3’e gerileyen nakit dénisim sire-
si, 2005 yilinda 127,98 gin, 2006 yilinda da 143,41 gin olarak
gerceklesmistir. 2007 yilinda, nakit déntstm siresi 2002'deki sevi-
yesine yakin bir deger olan -99,7’ye gerilemistir.

Bu kapsamda, sektérdeki KOBI'lerin 2002 yilinda alacaklarin
ortalama tahsil sureleri, stok tutma sireleri ve ticari borc ortalama
ddeme sureleri sirasiyla 91.97, 108.85 ve 284.32 olarak gercek-
lesmistir. 2007 yilinda ise séz konusu rakamlar 47.92, 128.9 ve
276.52 seklinde olmustur. (Sakarya, 2008; IMKB Sirket Mali Tablo-
lart 2002 ve 2007, http://www.imkb.gov.tr/malitablo.htm)

Bu sirketlerin, stoklarin ortalama tutma sureleri incelendiginde,
%18'lik bir artg oldugu gorulmektedir. Alacaklarin ortalama tahsil
sUresinde, ayni dénemde %48 oraninda disis gorilmustir. Buna
karsilik, ticari bor¢ ortalama ddeme siresinde %2’lik bir azals ol-
dugu gézlemlenmektedir. Alacaklarin ortalama tahsil stresi ile stok-
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larin ortalama tutma siresinin, ticari bor¢ ortalama édeme siresin-
den kicik olmasi, nakit dénisim siresi bakimindan olumlu bir
gelisme olarak nitelendirilebilir. Ancak, stoklarin ortalama tutma
sUresindeki artisin, ticari borc ortalama ddeme siresindeki azalistan
fazla olmasi, KOBI'lerin incelenen dénemde finansman sorunu icin-
de olabilecegini géstermektedir.

Tablo 1: IMKB Gida Sektéri’ndeki KOBI'lerin Nakit Dénisim
Sureleri (Gin)

2002* | 2003** | 2004** | 2005** | 2006 | 2007*
Altinyag 269,02 | 2,7 83,4 9,8 5,4 151,51
Ersu 45,06 111,9 | 1453 71,4 48,5 | 105,53
Konfrut Gida | -62,64 | 152,8 | 47,1 2399 322 2,52
Kristal Kola 66,46 107,3 | 1583 3,1 49,7 34,02
Lio Yag® 31,31 1474 | 1933 | 2824 | 3493 -
Merko Gida | -142,76 | 1314 75,9 186,3 | 1422 | 27,79
Penguen 76,26 | 191,3 162 1674 | 1209 | 51,08
Tuborg 342,15 | 1299 131 170,7 | 187,7 | -633,96
Vanet 1,37 71,6 46 40,4 65 75,21
Ortalama 83,5 116,3 | 97,28 | 127,98 | 143,41 | 99,7

Kaynak*: IMKB verileri kullanilarak nakit dénisim siresi formoliyle hesaplanmighr.

Kaynak**: Sakarya (2008), s. 240 .

Amerikan Gida Sektéri icin analize konu KOBI'lerin belirlen-
mesinde sahs gelirlerinin temel gdsterge olarak kullanildigr belirtil-
mektedir. 1994-2002 déneminde Amerikan KOBI'lerinin kredi ris-
kini inceleyen calismada satislari 65 milyon dolarin altindaki sirket-
ler KOBI olarak kabul edilmistir (Altman ve Sabato, 2005).

Buna karsilik, gida sektéri icin séz konusu rakam 50 milyon
dolar olarak belirlendigi gérilmektedir (GMA, 2008). Dolayisiyla,
gida sektéri icin 50 milyon dolarin altinda ve Ustindeki sirketlerin
nakit dénisim sireleri incelenmistir.

ABD’de satiglari 50 milyon dolarin altinda olan sirketlerin or-
talama nakit déntsim surelerinin dalgali seyir izledigi gérilmekte-
dir. 2002'de ortalama nakit dénisim suresi yaklasik 60 giun iken,

3 Ortalama hesabinda 2007 yilina ait nakit dénisim siresi, ortalamayr bozdugu igin

hesaplamaya déahil edilmemistir.
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2003’de 65 gin olarak gerceklesmistir. 2004 yilinda kictk bir ar-
tisla 70 gine yikselen nakit dénisim suresi, 2005’de %17 oranin-
da diserek 58 gine digsmustir. 2006 yilinda disis egilimini strdo-
ren nakit dénisim siresi %37 oraninda diserek 36 gine kadar
gerilemistir. 2007'de tekrar artisa gecen nakit dénisim siresi 49
gin olarak gerceklesmistir.

2002 yili ile karsilaghnldiginda nakit dénisim sirelerinde
yaklasik olarak %20°lik bir dists gorilmektedir. Satiglart 50 milyon
dolarin Gzerindeki sirketlerin 2002 yilindaki nakit dénisim suresi
79 gin olarak gerceklesirken 2007'de %40 azalarak 45 gine in-
mistir. Bu cercevede, bu sirketlerde dalgalanmanin son yilda daha
yUksek olarak gerceklestigi belirtilebilir.

Tablo 2: Amerikan Gida Sektéri’ndeki KOBI’lerin Nakit
Dénustm Siresi (Gun)

Satiglar<50 milyon dolar olan Satiglar>50 milyon dolar
sirketler olan sirketler
2002** 60 79
2003*** 65 85
2004*** 70 78
2005*** 58 78
2006*** 36 84
2007*** 49 45

Kaynak: **Grocery Manufacturers Association (GMA) (2007), ss. 47, 49.
***Grocery Manufacturers Association (2008), ss. 51, 53.

Amerikan Gida Sektéri’ndeki KOBIlerin nakit dénisim sire-
lerindeki azalslarin, bor¢c 6deme siresindeki artis ile stok devir hizi
ve alacak tahsil siresindeki disise bagh oldugu belirtilmistir. Bu
gelismede, tedarik zinciri ve musterilerden yapilan tahsilatlara ilgili
streclerin etkili oldugu vurgulanmigtir. Buna karsi, nakit dénisim
sUresinin artmasinin temel nedeni olarak etkin calismamalar géste-

rilmistir (GMA, 2008; GMA, 2007).

Dalgalanmanin Turk Gida Sektéri’nde fazla olmasinda eko-
nomik kosullarinin olumsuzlugu, firma ici ve sektérel unsurlar ve
etkin bir nakit yénetimi politikasinin bulunmamasi ve nakit yénetimi-
nin yetersizligi gibi unsurlarin etkili oldugu degerlendirilmektedir
(Sakarya, 2008). Amerikan Gida Sektéri’nde nakit dénisim sire-
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lerindeki azaligin ise nakit yonetimindeki basari, tedarik zinciri ve
musteri tahsilatlaryla iliskili olmasi Glkedeki KOBI'lerin nakit yéne-
timi politikasinda daha basarili olduklarini géstermektedir.

V. Sonug

Tork ve Amerikan Gida Sektéri’ndeki KOBI'lerin nakit déni-
sim sureleri degerlendirildiginde her iki Glkenin sektérinde dalgali
bir seyrin oldugu ifade edilebilir. Tirk Gida Sektéri’nde dalgalan-
manin Amerikan Gida Sektéri’ne gére daha fazla oldugu géril-
mektedir. Bu kapsamda, ilk yilda negatif olan nakit dénGsim siresi
2007 yilina kadar porzitif deger almigtir. 2007 yilindaysa tekrar ne-
gatit deger olmustur. Buna karsi, ABD Gida Sektéri’ndeki
KOBIi'lerde dalgalanma pozitif degerler arasinda gerceklesmistir.
Ayrica, bu sirketlerin tedarik zinciri, nakit yénetimi ve musteri tahsi-
latlari acisindan daha iyi olduklarn gérilmustor.

Nakit dénisim suresinin faaliyet etkinliginin dnemli bir unsuru
olan calisma sermayesinin finansmanina katki saglamasi icin, kisa
olmasi veya negatif bir deger almasi gerekmektedir. Bunun icin ala-
cak tahsil stresi ve stok tutma siresinin kisaltilmasi ile ticari borg
ddeme suresinin uzatilmasi gerekmektedir. Bu kapsamda, nakit yo-
netiminde etkinligin saglanmasi, tedarik zinciri ve musteri tahsilatla-
rinin iyilestirilmesi, ekonomik kosullarin uygunlugu, firma ici ve
sektdrel unsurlarin nakit dénisim siresinin kisalhlmasinda énemli
rol oynadigi gérilmektedir. Nakit dénisim siresinin belirlenmesin-
de bu unsurlarin géz éniinde bulundurulmasinin isletmelerin basari-
sini arhiracagr degerlendirilmektedir.
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