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0z

Ulkemizde, bircok isletmenin ekonomik émrii finansal problemler nedeniyle kisa siirmektedir. Finansal
Anahtar Kelimeler: tekniklerden yararlamlarak, isletmenin finansman imkdm ve kabiliyetleri arttirilarak isletmenin omriinii
Gelisen Isletmeler uzatmak miimkiindiir. Gelisen Isletmeler Piyasast (GIP) yoluyla halka arz, finansman temini ve
Piyasasi, GIP, KOBI, tekniklerinden biridir. Ozellikle konaklama isletmelerinin mevcut ve alternatif finansal ara¢lardan
Konaklama yararlanmasi turizm sektoriinde faaliyet gosteren konaklama isletmeleri ekonomik etki alamm artiracaktir.
Isletmeleri, Alanya Bu calismanin amaci, Alanya’daki konaklama isletmeleri yoneticilerinin Gelisen Isletmeler Piyasast’'na bakis

agtlarim ve farkindaliklarmi 6l¢mek, tutumlarini degerlendirmektiv. Calismada 178 konaklama isletmesinde
186 isletme yoneticisi iizerinde anket yapumis ve sonug olarak konaklama isletmeleri yoneticilerinin, GIP’in
isletmelere finans, insan kaynaklari, sirket degeri, marka degeri, sohret, itibar ve kurumsallasma anlaminda
onemli katkilar saglayacagina inandiklar: tespit edilmistir.

ABSTRACT
Keywords: Emerging In our country, the economic life of many businesses is short-lived due to financial problems. Making use of
Companies  Market, financial techniques and increasing the company's financial capabilities, it is possible to extend the life of the
ECM, SME, company. Funding through IPO (Emerging Companies Market: ECM) is one of the possibilities and
Hospitality Industry, techniques. That especially accommodation businesses benefit from current and alternative financial
Alanya instruments will enlarge their economical impact domain. The study is held in 178 hospitality businesses and

face to face with 186 senior business managers by applying a questionnaire. As a result it is determined that
hospitality business managers believes that ECM will contribute significantly to the businesses in terms of
human resources, enterprise value, brand value, reputation, and institutionalization.

1. GIRIS

Tim isletmeler i¢in sermaye gereksinimi bir¢ok problemi ve sikintiyr beraberinde getirmektedir. Sermaye gereksinimini
ortadan kaldirmanimn farkli teknikleri vardir. Oz sermaye, banka kredisi gibi geleneksel finansal araclar kullanilabilirken son
yillarda yayginlasan leasing, faktoring gibi alternatif finansal araglar da tercih edilmektedir.

Isletmeler stratejik planlar yapabilmek icin, ellerinde rekabet avantaji saglayacak, firsatlar1 degerlendirecek, tehditlere karst
giivenlik marji olusturacak finansal giice sahip olmalidir. Finansal giice erismek icin finansal kaynaklar ve teknikler
hakkinda bilgi sahibi olmakla baglanmalidir. Bundan sonraki asamada ise en uygun kaynak belirlenmeli ve kullaniimalidir.
Bacasiz sanayi olarak tabir edilen turizm sektoriinde konaklama isletmeleri iilkemize dnemli ekonomik, sosyal ve kiiltiirel
etkiler saglamaktadir. Konaklama igletmelerinin bu etkilerin devamliligini saglayabilmesi, isletmeler i¢in énemli bir girdi
olan sermayenin en diisiik maliyetle ve en uygun siireyle temin edilmesini gerekli kilmaktadir. Sermaye ihtiyacinin temini
icin Gelisen Isletmeler Piyasasi (GIP) ise burada énemli bir aractir. Bu ¢alisma Alanya’daki konaklama isletmelerinin
yonetici kademesinde bulunan kisilerin Gelisen Isletmeler Piyasasina bakis acilarini ve farkindaliklarmi 6lgmek, tutum ve
davranislarini belirlemek amaciyla yapilmistir.

“Bu ¢aligma, Siileyman Demirel Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Isletme Anabilim Dali Muhasebe Finansman
Bilim Dali Yiiksek Lisans dgrencisi Erdal TASCAN tarafindan Yrd.Dog.Dr. Ali Ciineyt CETIN’in damsmanliginda
tamamlanan, “Konaklama Isletmelerinde Yoneticilerin Gelisen Isletmeler Piyasasina Bakis Acilari ve Farkindaliklari:
Alanya Uygulamas1” adli yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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2. KONAKLAMA ISLETMELERI
Turizm sektorii giiniimiizde ekonomik, sosyo-kiiltiirel ve topluma sagladigi katki ile onemi artarak devam
etmektedir. Sektoriin dinamik yapisinin iletisim araglarn ile biitlinlesmesi sonucu pazar ve rekabet kosullar1 giin
gectikge artmaktadir. Konaklama isletmeleri sayisinin her gegen giin artmasiyla birlikte ekonomi igindeki payr da
artmaktadir.
Ulasim ve iletisim alanindaki yasanan gelismeler, beraberinde ¢alisma hayatini, ¢calisma sartlarini, istek ve ihtiyaglar gibi
bir¢ok aligkanligi degistirmistir. Seyahat aligkanligi degisen tiiketiciler gittikleri yerlerde beslenme, barmmma, dinlenme ve
eglenme gibi insan ihtiyaglarmin karsilanmasi zorunlulugu konaklama isletmelerinin varlik nedenlerini ortaya
¢ikarmaktadir.
Konaklama isletmeleri, insanlarin kendi ikamet ettikleri konut disinda, ¢esitli nedenlerle yaptiklari seyahat sonucunda
beslenme, barmmma, dinlenme ve eglenme gibi zorunlu ihtiyaglarin karsilanmasi i¢in mal ve hizmet iireten ticari
isletmelerdir (Olal ve Korzay, 1993: 7).
Turistlerin seyahat beklentileri, gelir diizeyi, yas farkliliklari, zevk ve tercihlerin degisiklik gdstermesi birbirinden farkli
konaklama isletmeleri smiflarmin dogmasima neden olmustur (Ozdemir ve Akpinar, 2002: 85-105). Konaklama isletmeleri
siniflarmin ¢esitli kriterlere gore yapildigi s6z konusu isletmelerden bazilari asagida tanimlanmaktadir.

* Oteller

Insanlarin konutlar1 disinda degisik nedenlerle yaptiklar1 seyahat sonucu ozellikle barnma ve beslenme gibi
ihtiyaglarini, buna bagli olarak spor, eglenme ve dinlenme gibi deger ihtiyaglarini karsilamak amaciyla mal ve hizmet
tireten beraberinde insanlarm psikolojik duygularni tatmin eden nitelikli ticari isletmelerdir (Sener, 2001: 3).

* Moteller

Sehir merkezlerindeki karsiliklar1 “hotel” olan karayollar1 giizergahlarina kurulan, yolculuk yapanlarin beslenme ve
barmama ihtiyaglarini yaninda araglarin park edilebilecegi en az 10 odali kiiciik konaklama igletmeleridir (Met, 1989: 14).

* Tatil Koyleri

Konaklama gereksinimi yaninda gesitli spor, eglence, dinlenme faaliyetlerinin yapilabildigi dogayla biitlinlesik, en
az 60 odal1 konaklama tesisleridir.

* Pansiyon

Miisterilerin beslenme ihtiyaglarmm kendilerinin giderebilecegi, yemekleri bizzat yapabilecekleri basit insaat ve
yonetim anlayisiyla kurulan en az 5 odali tesislerdir.

* Kampingler

Kent giris ve ¢ikislarinda karayollar1 giizergahlari yakin ¢evresinde, dogal giizelligi olan deniz, dag, gol, nehir gibi
yerlerde kurulan ve genel itibariyle insanlarin yeme-igme, eglenme dinlenme, spor gibi faaliyetlerin kendi imkanlariyla
yaptiklari en az 30 {initelik tesislerdir.

* Apart oteller

Miisterilerin beslenme ihtiyaglarinin kendilerinin karsilayacagi, mesken olarak kullanilabilir bagimsiz apartman ya
da villa tarz1 insa ve tefris edilen konaklama isletmeleridir.

* Hostel

Genglik turizminin isteklerine cevap verebilecek, sagladigi imkanla miisterilerin bizzat yeme- igme ihtiyacini
karsiladigi en az 10 odali tesislerdir.

* Diger isletmeler

Bahsedilen konaklama isletmeleri diginda turistik amagh hizmet veren beslenme, barinma, eglenme spor, dinlenme
imkan1 veren isletmeler mevcuttur. Bunlar; dag evleri, oto karavanlar, yatlar, yiizer tesisler, cruise gemiler, saglik tesisleri,
kaplicalar, trenler, spor ve avcilik tesisleri, devre miilk gibi tesislerdir (Karabulut, 2005: 48).

3. GELISEN ISLETMELER PiYASASI (GiP)

Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletme (KOBI)’lerin sermaye piyasalarinda faaliyette bulunarak finansman sorununun
ortadan kaldirilmasi amaci ile 04.02.2011 tarihinde “Gelisen Isletmeler Piyasasi” (GIP) kurulmustur. Béylece Ulusal
Pazarda kotasyon sartlarin1 saglayamayan ve finansman problemlerini genelde agir sartlardaki banka kredisi yoluyla
halletmeye ¢alisan KOBI’lere finans kaynag: olarak yeni bir alternatif dogmustur. GiP, diisiik maliyetlerle fon ihtiyacim
gidermek isteyen sirketlerin menkul kiymetlerinin islem gorebilecegi, seffaf ve diizenli ortam yaratmak amaciyla kurulan
bir ara piyasadir (Cevaplarla Borsa ve Sermaye Piyasasi, 2011: 40).

Diger pazarlara gore isleyis tarzi farkli olan ve kabul kriterleri kolaylastirilan GIP ile hedeflenen kiigiik ve orta dlcekli
sirket hisselerinin borsada islem goérmesini saglayarak finansman problemini azaltmak ve kurumsallasmasma katkida
bulunmak, béylece daha fazla tasarrufu ekonomiye kazandirmaktir (Sarag ve Bozkurt, 2011: 90).

GIP’in en énemli amaci, KOBI 6lgegindeki girisimlerin sermaye piyasalarinda faaliyette bulunabilmesini saglamaktir.
Bununla birlikte nihai hedef, bu sirketlerin zamanla elde edecekleri sermaye, hisse likiditesi, kurumsallagma, taninirlik ve
giivenilirlik gibi niteliklerle birlikte Ulusal Pazar'a kote olabilecek seviyeye ulagsmalarini saglamaktir (www.egemen.com).

Bu piyasa ile hedeflenen, isletmelerin sermaye piyasasinda giivenli ve istikrarli olarak serbest rekabet kosullar altinda,
diiriistliik ve aciklik ilkelerinin gozetildigi bir pazarda faaliyette bulunabilmesini temin etmektir (Emre ve Budak, 2006: 8).
Bununla birlikte, sirketlerin 6z kaynaklarini giiclendirmeleri ve bilylimelerini kolaylastirarak iilke ekonomisine daha fazla
katki saglayabilecek diizeye erismeleri amaglanmaktadir (Gelisen Isletmeler Piyasasi, 2014: 4).
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3. 1. GIP ile Pay Piyasas1 Arasindaki Farklar

Sirketlerin paylarini halka arz etme sekli, farkli kosullara bagh olarak degisebilmektedir. Halka arz edilen paylarin, Pay
Piyasast (PP) ve Gelisen Isletmeler Piyasasi olmak iizere borsada islem gorebilecegi iki piyasa mevcuttur. Bunlar arasinda
basvuru sekli, halka arz, islem gérme, 6denen iicretler ve denetim agisindan farkliliklar bulunmaktadir.

Tablo 1. GIP ile Pay Piyasasi Arasinda Basvuru Sekli Farkhliklar:

Pay Piyasas1

Gelisen isletmeler Piyasasi

Sirketler, PP’de islem gorebilmek i¢in Kotasyon
Yonetmeligi'ne tabi olarak Borsa Istanbul’a basvuruda
bulunur.

Sirketler, GIP’te islem gorebilmek  igin GIP
Yonetmeligi'ne tabi olarak Borsa Istanbul’a basvuruda
bulunur.

Kotasyon Yonetmeliginde Borsa kotuna alinarak kot igi
pazarda islem gorebilmek i¢in nicelik ve/veya nitelige
iligkin  kriterler (karhilik, faaliyet siiresi, sermaye
biiyiikligii, piyasa degeri gibi unsurlara baglanmis
sartlar) tanimlidir.

Kot dis1 pazarlarda islem gormek icin degerlendirmeler
ise ilgili genelgeler cercevesinde yapilmaktadir.

GIP Yénetmeligi’nde basvurunun kabulii igin nitelik veya
nicelige iligkin bir kriter tanimlanmamaistir.

Gerekli inceleme Piyasa Danigmani kurulus tarafindan
yapilir ve inceleme sonuglar1 bir rapor ve ekli belgelerle
birlikte Borsa Istanbul’a sunulur.

Piyasa Danigmaninin sirket hakkinda hazirladig1 raporda
olumlu goriis bildirmesi halinde Yonetim Kurulu karart ile
sirket paylari GIP Listesi’ne almabilir.

PP’de mevcut ortaklarm sahip olduklar1 paylar islem | GIP’te ortak satis1 yolu ile halka arza izin verilmediginden
gorebilir. mevcut ortaklarin sahip oldugu paylar iglem géremez
Kaynak: (Cevaplarla Borsa ve Sermaye Piyasasi, 2014: 48)

Gerekli inceleme Borsa Istanbul tarafindan yapilir, sirket
kot i¢i veya kot dist pazarlardan uygun olaninda Borsa
Istanbul Yonetim Kurulu karari ile islem gorebilir.

Pay Piyasasi’nda sirketler, var olan sermayeyi temsil eden paylarin bir boliimiinii ortak satisi olarak halka arz edebilme
imkanina sahipken, mevcut ortaklarin riichan haklarmi kisitlayip sermaye artirimi yaparak da halka arzi gerceklestirebilir
veya her iki yolu da kullanabilir. GiP’te ise, mevcut ortaklarm yeni pay alma haklar1 kismen ya da tamamen &nlenir.
Sadece sermaye artirmi veya tahsisli sermaye artirimu yapilarak ihra¢ edilecek paylarin  halka arzi
gerceklestirilebilmektedir. GIP’de ortak satis1 yapilarak halka arz olmak miimkiin degildir. Boylece paylarin satilmast ile
elde edilecek fonlarn sirkette kalmasi ve bunlarin sirketin gelismesi yoniinde kullanilmas1 amaglanmaktadir. PP’de kot ici
pazarda en az bes yiiz gercek ve tiizel kisiye halka arz yapilmasi gerekirken, GIP’te bdyle bir sayisal kriter
bulunmamaktadir (Cevaplarla Borsa ve Sermaye Piyasasi, 2014: 48). PP’de denetimler daha hassas ve katlanilan maliyetler
yiiksek iken, GIP’de sirketlerin iistlendigi yiikiimliiliikler Pay Piyasasina gére daha hafiftir (Gelisen isletmeler Piyasasi,
2014: 1).

Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda maliyetler diger piyasalara nazaran daha diisiik olsa da piyasada islem gérmek isteyen

sirketlerin katlanmasi gereken bazi giderler bulunmaktadir.

Tablo 2. GIP ile Pay Piyasas1 Arasinda SPK, Borsa Istanbul ve MKK’ya Odenen Ucret Acisindan
Farkhhklar

Pay Piyasasi Gelisen Isletmeler Piyasasi

SPK kayit {icreti: %0,1 (binde bir) SPK kayut iicreti: %0,01 (on binde bir)

Borsa Istanbul kota alma iicreti: Paylarm nominal
tutari iizerinden %0,1 (binde bir)

GIP Listesi’ne kabul iicreti: Basvuruya konu paylarin
nominal tutari tizerinden %0,01 (on binde bir)

Borsa Istanbul kotta kalma ticreti: Kota alma ticretinin
dorte biri

GIP Listesi’nde bulunma iicreti: GIP Listesi’ne kabul
ticretinin dortte biridir

MKK iiyelik giris iicreti: (2.000 TL’den az, 50.000
TL’den c¢ok olmamak sartiyla) 6denmig/gikarilmis
sermayenin %0,1 (binde biri)

MKK iiyelik giris aidati: (200 TL’den az, 5.000
TL’den ¢ok olmamak sartiyla) 6denmis/¢ikariimis
sermayenin %0,01 (on binde biri)

Ihracin nominal tutar1 iizerinden %0,05 (on binde bes)

Thracin nominal tutar1 iizerinden %0,005 (yiiz binde

bes)

Kaynak: (Cevaplarla Borsa ve Sermaye Piyasasi, 2014: 49)
3. 2. GiP’e Basvurabilecek Sirketler

Bagvuruda bulanacak sirketin 6ncelikte Anonim ortaklik yapisina sahip olmasi ve Ulusal Pazar’da islem gorebilmesini
saglayacak sartlar1 tasimamasi gerekmektedir. Bu kosullara sahip bir sirket GIP tarafindan yetkilendirilmis bir piyasa
danigmant ile anlasir ve bagvuru igin hazirlik siirecini tamamlar. Piyasada islem goérmesine engel herhangi bir kisit
bulunmuyor ise piyasa danigmani tarafindan hakkinda olumlu rapor hazirlanir. Bununla birlikte ana s6zlesmesinde piyasada
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islem gorecek paylarin devir ve tedaviilini engelleyici ya da pay sahibinin haklarmni kisitlayier hiikiimler bulunmuyorsa
GIP Listesi'ne girebilmek icin Borsa Istanbul’a bagvuru yapabilmektedir. Sirketler; faaliyet siiresi, sermayesi veya piyasa
degeri agisindan herhangi bir kistasa tabi degildir (www.egemen.com).

3. 3. GiP’te islem Géren Paylarin Ozellikleri

GIP’te paylar Merkezi Kayit Kurulusu (MKK) sisteminde izlenir ve alim-satimlar1 elektronik islem platformu iizerinden
gerceklestirilir. Islemler gerceklestirilirken Piyasa Yapicisi Siirekli Miizayede yontemi kullanilmaktadir. Piyasa yapicist
olmayan islemlerde ise, Tek Fiyat islem yontemine bagvurulur. Nakit ve menkul kiymetlerin takaslar1 Takas ve Saklama
Bankasi A.S. (Takasbank) tarafindan yiiriitiiliir. Paylarin ve nakdin teslimi ya da alimmasi1 T+2 giiniinde (islem giinii + 2 is
giinii) Takas bank ve Merkezi Kayit Kurulusu tarafindan saglanir. Paylarin alim-satimlar1 Tiirk lirasi ile gerceklestirilir
(GIP Kilavuzu, 2011: 2).

Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda birincil ve ikincil olmak iizere iki piyasa islemi bulunmaktadir. Birincil piyasada, sermaye
artirnminda bulunarak paylarmi ihrag eden sirketler ile alicilar, karsi karsiya gelirler. Burada fonlar yatirimcidan ihragta
bulunan sirkete gecer ve satisla birlikte sirket nakit sermaye elde eder. ikincil piyasada ise, pay sahipleri bunlar1 baska
yatirimcilara nakit karsiligi satar. Dolayisiyla bu piyasa sirkete nakit getirmez ve sadece pay sahipliginde degisiklige neden
olur. Ikincil piyasada, birincil piyasa islemlerine konu olan ve sermaye artirimi sonucunda bunlara ait haklarin kullaninu ile
elde edilen paylar islem gorebilir (GIP Kilavuzu, 2011: 2-3).

3. 4. GIP Listesi

GIP’de islem gorebilecek menkul kiymetleri gdsteren listedir. Listeye girmeye hak kazanan paylarin dzellikleri ve bunlari
ihrag eden sirkete ait veriler GIP Listesi’ne kaydedilir ve borsanin giinliik biilteninde ilan edilir (Yatbaz, 2013: 116). Borsa
Istanbul’'un web adresinde yaymladig1 GIP Listesi’ne gore GiP’de toplam 22 sirket islem gormekte olup, bu sirketlerin
GiP’de islem goren toplam sermayeleri 64.256.634 TL’dir. GIP Listesi’nde 12 Piyasa Danismani bulunmaktadir
(www.borsaistanbul.com).

3. 4. 1. GIP Listesi’ne Kabul Basvurusu ve Kriterleri

Sirketler, anlasma sagladig1 piyasa danismani ile birlikte bir dilekge hazirlayarak basvuruda bulunurlar. Dilekceye GIiP
Yonetmeligi’nde belirtilen belgeler de eklenir. Tbraz edilen belgelerin dogrulugundan hem sirket yonetimi hem de piyasa
danisman birlikte sorumludurlar (GIP Yonetmeligi, 2009: 2-3). Danismanmin sirkete iliskin hazirladig: rapor olumlu ise,
Yonetim Kurulu raporu ve diger genel sartlar1 géz oniine alarak paylarin GIP Listesi’ne kabuliine ya da reddine karar verir
(GIP Kilavuzu, 2011: 5). Sirket paylarmin GIP’de islem gorebilmesi igin bazi kosularin saglanmasi gerekmektedir (Gelisen
Isletmeler Piyasasi, 2014: 8):

e Sirketin anonim sirket statiisiinde olmasi, kurulus ve faaliyet bakimmdan hukuki durumu ile paylarinin
hukuki durumunun tabi oldugu mevzuata uygun oldugunun bagimsiz bir hukukcu tarafindan hazirlanacak
rapor ile belgelenmesi,

e Bagvurunun, mevcut ortaklarin yeni pay alma haklarmm kismen veya tamamen kisitlanmasi suretiyle
sadece sermaye artirimi yoluyla ihra¢ edilecek paylarin halka arzi ve islem gérmesi i¢in yapilmis olmasi,

e Borsa Istanbul’un ana pazari olan Pay Piyasasi’ndaki pazarlara kabul kriterilerden (karlilik, faaliyet siiresi,
sermaye biyiikliigli, piyasa degeri gibi unsurlara baglanmis sartlar) en az birinin sirket tarafindan
saglanamamis olmasi,

e Sirket ana sdzlesmesinin islem gorecek paylarin devir ve tedaviiliinii kisitlayici veya pay sahibinin
haklarmi kullanmasina engel olacak kayitlar igermemesi,

e Sirket ile Piyasa Danismani Listesi’nde yer alan bir piyasa danismani arasinda bagvuru tarihi itibari ile en
az iki yil siire ile gecerli bir piyasa danismanligi anlasmasinin imzalanmig olmast,

e Bagvuru tarihi itibariyla son yil sonu finansal tablolarinin bagimsiz denetimden ge¢mis olmasi, ancak
bagimsiz denetime esas bilango tarihinden itibaren dokuz ay gecmesi halinde ayrica alt1 aylik ara dénem
finansal tablolarinin da bagimsiz denetimden gegmesi gerekmektedir.

Yukarida kriterleri karsilayan isletmeler GIP’e basvuru yapabilmektedir. Pay piyasasina gore kosullarin kolaylastirildig
acikca gortilmektedir.

3. 4. 2. GiP Listesi’ne Kabul Siireci

Sirketlerin GIP’e kabul islemini bir siire¢ seklinde ele almalar1 ve bu siirecinin her bir adimimi dogru bir sekilde yiiriitmeleri
ve yonetmeleri gerekmektedir. Oncelikle sirketin bagvuru islemlerini yiiriitmede yararlanacag: kendi biinyesinde bir ekip
olusturmasi gerekmektedir. Boylece islerin siireklilii saglanacak ve her bir ekip iiyesi bu konuda uzmanlasarak kabul
sonrasinda da Borsa Istanbul, SPK ve MKK ile islemlerin yiiriitiilmesinde sirkete yararli olacaktir. Sonrasinda sirket
bagvuru hazirliklarin1 birlikte gergeklestirebilecegi bir piyasa danismani ile anlagmalidir. Danisman ile anlasma
saglandiktan sonra paylarin halka arz yoluyla satilmasi i¢in bir araci kurulus ile de istege bagli olarak anlagma saglanabilir.
Ayrica sirketin finansal tablolarini degerlendirmesi i¢in SPK tarafindan yetkilendirilmis bagimsiz bir denetim sirketi ile
anlasma yapilmalidir. Bir sonraki adimda sermaye artirimi yapilip yapilmayacagi ve sirket ana sozlesmenin sermaye
piyasasina uygunlugu degilse degisiklik yapilmasi sirketteki yetkili organ tarafindan karara baglanir. Sonrasinda sirket
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paylarinin satis fiyat: belirlenir ve piyasa danigmani ile birlikte SPK ve Borsa Istanbul’a sunulmak iizere gerekli belgeleri
igeren bagvuru dosyasi hazirlanir. SPK’ya paylarin kayda alinmasi Borsa Istanbul’a ise paylarin GIP Listesi’ne kabulii igin
basvuru gergeklestirilir. Bilgi ve belgelerde herhangi bir eksiklik ya da mevzuata aykir1 bir durum tespit edilmezse halka
Arz Izahnamesi SPK tarafindan onaylanan sirket paylar1 GIP Listesi’'ne kabul edilir ve islem gormeye baslar
(www.borsaistanbul.com).

3. 4. 3. GIP Listesi’nden Cikarilma Hakki
GIP Listesi’nden ¢ikarilma islemi, yonetim kurulu karar1 ya da sirketin kendisinin talepte bulunmasi iizerine gergeklesir
(Yatbaz, 2013: 120). Asagida yer alan durumlardan en az birinin gergeklesmesi ile sirket paylari Yoénetim Kurulu
tarafindan listeden gikarilabilir (GIP Yénetmeligi, 2009: 6-7):
e Pay Piyasasi’nda islem gorebilmek i¢in bagvuruda bulunulmasi ve bagvurunun kabuli,
e Sirketin iflas, tasfiye gibi herhangi bir sebeple sona ermesinin Borsa’ya bildirilmesi,
e  Sirketin islem sirasinin en az dort ay siire ile kapali kalmasi durumunda,
e Kamuyu Aydinlatma Platformu’na (KAP) gonderilen bilgi, belge ve agiklamalarin yetersiz olmasi ya da
gergek dist olmasi sebebiyle mevzuata aykiri bir durum tespit edilmesi,
Sirketin yiikiimliiliik ve sorumluluklarini yerine getirmemesi,
e Piyasa danismani ile anlagsma sona ermesine ragmen islem sirasinin kapanmasindan itibaren dort aylik
stirede i¢inde yeni bir piyasa danigmani ile anlagsmama imzalanmamasi,
e Sirketin faaliyetlerine devam edebilmesi i¢in elinde bulundurdugu izin, lisans, yetki belgesinin iptalinin
veya ortadan kalktigmin 6grenilmesi,
e Son iki déneme ait bagimsiz denetim raporlarinin olumsuz goriis igermesi,
e Borsa’nm isleyis, usul ve esaslarina sirketin uyum gosterememesi.

Sirket kendi talebiyle paylarinin GIP Listesi’'nden ¢ikarilmasi icin Borsa’ya basvuruda bulundugunda, Yonetim Kurulu
paylarm GIP Listesi’nden ¢ikarilma kararini verir ve bu durumdan yatirimcilarin magdur olmamalart i¢in sirketin bir takim
onlemler almasini isteyebilir (GIP Yénetmeligi, 2009: 6-7).

3. 5. Piyasa Damsymam (PD)

Piyasa danismani, GIP Yénetmeliginde aciklandig1 sekliyle, Borsa Istanbul tarafindan sirketlerin piyasa danismanligini
iistlenmek tizere yetkilendirilen kurumdur (GIP Kilavuzu, 2011: 8).

3. 5. 1. PD’nin Gorev ve Sorumluluklari

Sirketlerin sermaye piyasast ve Borsa Istanbul mevzuat: hakkinda bilgi edinebilmesi ve paylarmin islem gordiigii siire
zarfinda mevzuata uyum sorunu yasamasmni engellemek diisincesi ile GIP’de piyasa damigmanhgi uygulamasma
gidilmistir. Gelisen Isletmeler Piyasasi’na bagvuru yapmak isteyen sirketler bir piyasa danismam ile anlasmak zorundadir
(www.ekinvest.com). Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda faaliyete bulunan PD’lerin temel gérev ve sorumluluklari asagida
dzetlenmistir (GIP Kilavuzu, 2011: 8):

. Bagvurusu asamasinda gerekli hazirliklarin yapilmasinda sirkete yardimei olmak,

. Sunulan bilgi ve belgelerin gercekleri yansittigini sirket ile birlikte dogrulamak ve sorumluluk
almak,

. Kabul bagvurusunda sunulmak iizere sirket raporunu hazirlamak,

. GIP Listesi’ne kabul ile birlikte sirketin SPK ve Borsa uygulamalarina uyum saglamasma

mevzuata uygun olarak yardime1 olmak.
3. 5. 2. Piyasa Damsman1 Anlasmasi

Piyasa danismanligi anlasmasi, GIP Listesi’ne kabul edilmek iizere bagvuruda bulanan ya da paylart GIP Listesi’nde islem
goren fakat siire dolmasi ya da herhangi bir nedenden dolayr mevcut piyasa danigmani ile anlagmasi sona ermis sirket ile
PD arasinda imzalanan bir anlasmadir. Piyasa Danismanligi, sadece Gelisen Isletmeler Piyasasi PD Listesi’nde yer alan
yetkili sirketlerce yapilmaktadir (Yatbaz, 2013: 123).

4. GiP’IN KOBI’LER ACISINDAN DEGERLENDIRILMESI

Ulusal borsalarda kotasyon sartlarini ve kriterlerini yerine getirememesi sebebi ile halka arza gidemeyen KOBI’ler icin GiP
énemli bir fon temin etme aracidir. Bunun yaninda GiP, KOBI’lerin kurumsallasma yoluna giderek verimliliklerini ve
etkinliklerini artirmalarma, 6nemli Olglide istihdam saglayan kuruluslar diizeyine gelmelerine yardimer olmaktadir
(Sénmez, 2008: 123).

4.1. Avantajlar

KOBI’ler GIP’ de islem gérmeye baslamas: ile birlikte finans saglama, fiyat olusumu ve likidite saglama, tanmnir hale
gelme, giivenilirlik kazanma dolayisiyla kredibilitesini yiikseltme ve kurumsallagma gibi bir¢ok faydanin yani sira bazi
avantajlar da elde etmektedir (www.borsaistanbul.com).
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Borsa Istanbul ve SPK tarafindan Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda islem géren sirketlerden alman iicretler diger pazarlarda
alman tcretlerden 1/10 diizeyinde olmak {izere daha diisiiktiir. Bunun yaninda Pay Piyasasindaki sirketler sermaye
tutarlarinm toplamu ile iicrete tabi iken, GIP’de iicretler sirketin GIP Listesi’ndeki paymna oranla belirlenmektedir. SPK ve
Borsa Istanbul, diger piyasalarda gegmis ii¢ yila ait finansal raporlarin denetimini istemekle birlikte halka arz olunma
tarihine bakarak alt1 veya dokuz aylik ara donem raporlarmi da istemektedir. Gelisen Isletmeler Piyasasi’nda ise, son
yilsonu bagimsiz denetim raporlar1 yeterli olmakla birlikte, halka arz tarihi alti aylik finansal tablolarin yayinlanma
donemine denk gelen sirketlerden alti aylik ara donem bagimsiz denetim raporlari da istenmektedir. Ayrica diger
piyasalarda sirketlerin alt1 aylik ara dénem finansal raporlarini diizenli olarak bagimsiz denetime tabi tutmalar1 zorunlu
iken, GIP’ de yalniz yilsonu finansal tablolarm bagimsiz denetimden gegirilmesi gerekmektedir (www.borsaistanbul.com).

4.2. Dezavantajlar

GIP, sagladig1 bircok fayda ve avantajim yaninda bazi dezavantajlara da sahiptir. Bu dezavantajlar; anonim sirket olmanm
getirdigi yiikiimliiliikler, 6denen iicretler ve katlanilan maliyetler, kamuyu aydinlatma kapsaminda sirkete ait bilgi ve
belgelerin paylagilmasi ve agiklanmasi olarak 6zetlenebilir (Yatbaz, 2013: 128).

4.3. Getirdigi Yiikiimliiliikler

Sirketler GIP’te faaliyette bulunmaya baslamasi ile birlikte baz1 yiikiimliiliikleri de iistlenmektedir. Bunlardan bazilari; bir
piyasa danigmani ile anlagma yapma, kamuyu aydinlatma, temettii dagitma ve kurumsal yonetimi benimseme olarak
siralanabilir (www.borsaistanbul.com).

Sirketler, kamuyu aydinlatma adina yilsonu finansal raporlarina iliskin denetim raporlarini, belirlenen siirelerde kamuoyuna
ve agtklamak durumundadir. Sirketlerin ayrica SPK’nin belirledigi oranlarda asgari temettii dagitmas: gerekmektedir.
Temettii oran1 dagitilabilir karin %20’sinden az olmayacak sekilde belirlenir. Sirket temettii dagitiminda; nakden dagitim,
pay olarak dagitim, belli oranda nakit belli oranda pay olarak ya da her iki sekilde de dagitmadan ortaklik biinyesinde
birakma konusunda serbesttir. Ustlenilen bir diger yiikiimliiliik kurumsal yonetimin benimsenmesidir. Kurumsal yénetim
ile amaglanan; esitlik, sosyal sorumluluk, seffaflik, bagimsizlik, sorumluluk, disiplin ve hesap verebilirlik gibi niteliklerin
sirketlere kazandirilmasidir (www.borsaistanbul.com).

4.4. Sunulan Tesvikler

KOBI’lerin halka acilmasmi tesvik etmek icin birgok alanda muafiyetler saglanmis, maliyetler diisiiriilmiis, iicret
indirimleri, yiikiimliiliik sadelestirmeleri yapilmis ve tesvik uygulamalarina gidilmistir (GIP Tanitim Kitapgigi, 2014: 11).
Tesvik uygulamasi kapsaminda, GIP’de islem gérmek iizere sermaye piyasasi araglarmni halka arz edecek KOBI’lerin
maliyet finansmaninin saglamasi i¢in KOSGEB tarafindan “Gelisen Isletmeler Piyasast KOBI Destek Programi”
olusturulmustur (GIP Kilavuzu, 2011: 15).

Destekleme programindan faydalanmak isteyen KOBI’lerin KOSGEB’e kayithi olmalar1 gerekmektedir. Program
kapsaminda {ist limiti toplam 100.000 TL olmak {izere geri ddemesiz destek saglamaktadir (www.borsaistanbul.com).

Tablo 3. KOSGEB KOBI Destek Program

Destek Unsurlari %(;itili(lggie(?f)l Oram (%)
Piyasa danismani danigmanlik hizmet bedeli (azami 2 yil) 60.000 75
Bagimsiz denetim hizmeti bedeli 20.000 75
SPK kurul kaydina alma iicreti, Borsa Istanbul Gelisen Isletmeler 10.000 100
Piyasasi Listesine kabul iicreti, Merkezi Kayit Kurulusu masrafi '
Araci kurulusa 6denecek aracilik komisyonu 10.000 75

Kaynak: www.kosgeb.gov.tr

Destek programui ile sirketlerin karsilamak zorunda oldugu SPK kayit {icreti, borsa iicreti, merkezi kayit kurulusu iicreti,
bagimsiz denet¢i ve piyasa danismani {icretleri, hukuki danismanlik ve aracilik ticretleri, tanitim ve benzeri maliyetlerin
finansmani karsilanmaktadir (www.egemen.com).

5. KONAKLAMA iSLETMELERININ GELIiSEN iSLETMELER PiYASASINA BAKIS ACILARI VE
FARKINDALIKLARI, ALANYA UYGULAMASI

5.1. Alanya’daki Konaklama isletmeleri

Alanya’da hizmet veren konaklama tesisleri, faaliyet tiirlerine gore Kiiltiir ve Turizm Bakanligi belgeli ve Belediye belgeli
tesisler olmak tizere iki sekilde faaliyet gostermektedir. S6z konusu Konaklama tesislerinin sayilar1 Tablo 4’de
verilmektedir.
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Bakanlik Belgeli Konaklama Tesisleri Belediye Isletme ]_?;elg(_ell SO ELEE
Tesisleri

Tesis Tiir Bakanhk Bakanhik Yatirim ey D

Isletme Belgeli Belgeli VERIEN | ey IR g2y
5 Yildizh Tatil Koyii 3 1 4 Otel 154
4 Yildizh Tatil Koyii 1 1 2 Pansiyon 28
5 Yildizhh Otel 50 13 63 Apart Otel 149
4 Yildizh Otel 88 17 105 Pansiyon Otel 0
3 Yildizhi Otel 45 7 52 Kamping 3
2 Yildizhi Otel 17 2 19 Tatil Koyl 0
1 Yildizh Otel 2 2 4 Toplam 334
Butik Otel 1 2 8
Apart Otel 28 0 28
Toplam 235 45 280

Kaynak: (www.altso.org.tr, Alanya 2013 Ekonomik Rapor)

5.2. Alanyadaki Konaklama isletmelerinin
Farkindahklarimin Belirlenmesi

Gelisen Isletmeler Piyasasina Bakis Agcilarnn ve

5.2.1. Cahsmanin Amaci

Bu ¢aligmanin amaci bir hizmet sektorii olan turizm alaninda faaliyet gosteren konaklama isletmeleri yoneticilerinin fon
saglama araci olarak halka agilma yontemine bakis agilarini belirlemek ve gelisen isletmeler piyasasi hakkindaki bilgi
seviyeleri ile bu piyasay: kullanma oranlarini tespit etmektir.

5.2.2. Caismamn Kapsam
Calisma Alanya’da faaliyet gosteren dort ve bes yildizli konaklama isletmelerini kapsamaktadir.

5.2.3. Cahsmamn Evreni ve Orneklem Grubu

Calismanin evrenini Alanya destinasyonunda faaliyet gosteren dort ve bes yildizli konaklama isletmeleri olusturmaktadir.
Calisma kapsaminda veri elde etmek amaciyla olusturulan anket formu Kasim-Aralik déneminde faaliyette bulunan
konaklama isletmeleri sahipleri, yoneticiler ve departman yoneticilerine uygulanmistir.

5.2.4. Veri Toplama Yoéntemi

Calisma kapsaminda ihtiya¢ duyulan birincil verilerin elde edilmesinde anket formlarindan yararlanilmistir. Bu kapsamda
43 sorudan olusan bir anket formu olusturulmustur. 43 sorunun 16’s1 demografik soru, 2’si bilgi sorusu 25’1 ise 5’1i likert
tipi onermedir. 25 soruluk 5°1i likert tipi 6lgek konaklama isletmesi yoneticilerinin halka agilma yoluyla fon elde edilmesi
yontemine bakis acisini belirlemek amaciyla olusturulmustur. Olgek sorularmin olusturulmasinda Sarag¢ ve Bozkurt
(2011)’dan yararlanilmigtir.

Olusturulan anket formu Kasim ve Aralik ayinda agik olan ve uygulama yapmayi kabul eden toplam 178 isletmede gorev
yapan 186 kisiye ulastirilmigstir. Elde edilen veriler SPSS programi aracilifiyla analize tabi tutulmus ve elde edilen veriler
istatistiki veriler 1518inda yorumlanarak sonuca gidilmeye ¢aligilmistir. 5°1i likert dl¢egine gore hazirlanan anket sorularini
barmdiran 6lgek oncelikli olarak giivenilirlik analizine tabi tutulmustur. Analiz neticesinde 6l¢ek giivenilirliginin o= 0,834
gibi yiiksek bir degerde oldugu goriilmiistiir. 5°1i likert dlgegi 1-5 araliginda degerlenmistir. Olcekteki dereceleme
sayilarinin anlami1 asagidaki gibi belirlenmistir.

1: Kesinlikle Katilmiyorum
2: Katilmiyorum

3: Kararsizim

4: Katiliyorum

5: Kesinlikle Katiliyorum
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5.2.5. Arastirmamn Hipotezleri
Calismanin test edilecek hipotezleri Tablo 5’de yer almaktadir.

Tablo 5. Hipotezler

HO GIP’e yonelik olumsuz tutum ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis acis1 arasinda
A anlaml1 bir iliski yoktur
H1 GIP’e yonelik olumsuz tutum ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis agis1 arasinda
anlaml bir iliski vardir
HO GIP’e yonelik olumlu tutum ile GIP aracihigiyla halka agilmaya bakis acis1 arasinda
B anlaml bir iligki yoktur
a1 GIP’e yonelik olumlu tutum ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis acis1 arasinda
anlaml bir iliski vardir
c HO GIP’e yénelik olumlu tutum ile olumsuz tutum arasinda anlamli bir iliski yoktur
H1 GIP’e yonelik olumlu tutum ile olumsuz tutum arasinda anlaml bir iliski vardir
Isletmenin faaliyet tiirii ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasmda anlamli bir
HO
D farklilik yoktur
H1 Isletmenin faaliyet tiirii ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasmda anlamli bir
farklilik vardir
HO Egitim seviyesi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
yoktur
E H1 Egitim seviyesi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
vardir
Sermaye piyasast Vb. egitim alma ile GIP aracihgiyla halka agilmaya bakis arasinda
HO !
= anlamli bir farklilik yoktur
Sermaye piyasast Vb. egitim alma ile GIP aracihgiyla halka agilmaya bakis arasinda
H1 !
anlamli bir farklilik vardir
HO Sektor deneyimi ile GIP aracihigryla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
yoktur
G H1 Sektér deneyimi ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasida anlamh bir farklilik
vardir
Cahigma pozisyonu ile GIP aracihigiyla halka acilmaya bakis arasnda anlamli bir
HO
H farklilik yoktur
H1 Cahigma pozisyonu ile GIP aracihgiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli bir
farklilik vardir
HO Calisan sayist ile GIP aracihigiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
yoktur
! H1 Calisan sayist ile GIP aracihigiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
vardir
Yoneticilik deneyimi siiresi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli
HO .
3 bir farklilik yoktur
Yoneticilik deneyimi siiresi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli
H1 .
bir farklilik vardir
HO Isletmenin smifi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasida anlaml bir farklilik
yoktur
K H1 Isletmenin smifi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasida anlaml bir farklilik
vardir
Aylik gelir diizeyi ile GIP aracihigiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli bir
HO
L farklilik yoktur
H1 Aylik gelir diizeyi ile GIP aracihiiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamh bir
farklilik vardir
HO Isletmenin tiirii ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
yoktur
M H1 Isletmenin tiirii ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
vardir
HO Pansiyon tipi ile GIP araciligryla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
yoktur
N H1 Pansiyon tipi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farklilik
vardir

Caligmanin bundan sonraki kisminda GiP’e yénelik olumsuz tutum GOLTZ, GiP’e yonelik olumlu tutum GOLT, GIP
araciligiyla halka agilmaya bakis agisi i¢cin HABA notasyonu kullanilacaktir.

118



ULUSLARARASI ALANYA ISLETME FAKULTESI DERGISI 8/1 (2016)

5.3. Arastirma Verilerinin Analizi ve Degerlendirilmesi

Ankete katilan kisilerin %60’1n1 muhasebe ve finans miidiirii, 6n biiro miidiirii, genel miidiir ve isletme sahibi
olusturmaktadir. Bu durum, is yerindeki pozisyonu itibariyle calismadaki verilerle dogrudan iliskili kisilere anket
uygulanarak caligmanin yiiriitiildiigiini gostermektedir. Katilimeilarin %40°1ik kismini ise yiyecek ve igecek miidiirii ile
diger kademe yoneticileri olugturmaktadir.

Katilimcilarin %381 lisans mezunu, %13’ ise lisansiistii egitim gormiistir. Katilimcilarin %29°u sermaye piyasast,
bankacilik, finans veya ekonomi egitimi almis, %16’s1 ise egitim almayi diisiinmektedir. Katilimeilarin %34°i sektorde 20
yil ve lizeri deneyime sahipken, %44,60°1 10 y1l ve iizeri yoneticilik deneyimine sahiptir.

Aragtirmaya katilan konaklama isletmelerinin %91°1 5 yildizli ve %72’si sezonluk/mevsimlik faaliyette bulunmaktadir.
Isletmelerin %37°si 200 ve lizeri ¢alisana sahiptir. Otellerin isletme tiirlerine gore dagilimmda bagimsiz yerli statiisiinde
faaliyet gosteren oteller %66°lik bir paya sahiptir.

Tablo 6. Konaklama Isletmeleri ve Katiimeilara iliskin Ozellikler

Katiimeilara iliskin Ozellikler

Cinsiyet N % Sektor Deneyimi N %
Kadin 33 17,7 10 y1l ve alt1 56 30,8
Erkek 153 82,3 11-19 yil arast 64 35,2

Toplam 186 100 20 il ve lizeri 62 34,1

Toplam 182 100

Egitim Durumu N % Katilime Yasi N %
Tlkégretim 7 3,9 30 yas ve alt1 41 22,0
Lise 51 28,3 31-35 yas arasi 36 19,4

On lisans 29 16,1 36-40 yas arasi 48 25,8
Lisans 69 38,3 41-45 yas arasi 32 17,2
Lisansuisti 24 13,3 46 yas ve lizeri 29 15,6

Toplam 180 100 Toplam 186 100

Aylik Gelir N % Pozisyon N %

2000 TL ve alt1 33 18,8 Isletme Sahibi 10 5,4
2001-3000 TL aras1 80 455 Genel Mudiir 27 14,5
3001-4000 TL aras1 33 18,8 Muhasebe ve Finans 45 24,2

Midiirii
4001-5000 TL arasi 11 6,3 Yiyecek Icecek 20 10,8
Midiirii
5001-7000 TL arast 15 8,5 On Biiro Miidiirii 30 16,1
7001 TL ve tizeri 4 2,3 Diger Yonetim 54 29,0
Kademesi (Giivenlik,
Teknik Servis, Kat
Hizmetleri
Sorumlusu)
Toplam 176 100 Toplam 186 100
Bu Oteldeki Calisma Siiresi N % Yoneticilik N %
Deneyimi

1-3 y1l arasi 69 37,7 1-4 y1l aras1 34 19,4
4-9 yil arasi 52 28,4 5-9 yil arasi 63 36,0
10 y1l ve tizeri 62 33,9 10 y1l ve iizeri 78 44,6
Toplam 183 100 Toplam 175 100
Sermaye piyasasi, finans, N %
bankacihik veya ekonomi Konaklama isletmelerine iliskin Ozellikler
egitimi alma durumu
Evet 53 28,8 Faaliyet Siiresi N %
Hayir 102 55,4 Tam zamanli 51 28,3
Almay1 Diigiiniiyorum 29 15,8 Sezonluk 129 71,7
Toplam 184 100 Toplam 180 100
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Tablo 6. (devam)

Aktif Bityiikliik N % Calisan Sayisi N %

(Yetersiz Veri) - - 0-99 kisi aras1 69 40,8
Isletme Tiirii N % 100-199 kisi arasi 38 22,5
Uluslararasi Zincir 19 10,7 200 ve tizeri kisi 62 36,7
Ulusal Zincir 29 16,3 Toplam 169 100
Bagimsiz Yerli 117 65,7

Bagimsiz Yabanci 13 7,3

Toplam 178 100 Isletme Simfi N %

Pansiyon Tipi N % 3 yildiz 9 51
Yarim ve Tam pansiyon 36 19,5 4 yildiz 75 42,1
Hersey dahil 106 57,3 5 yildiz 91 51,1
Ultra hersey dahil 43 23,2 Diger 3 1,7
Toplam 185 100 Toplam 178 100

Anket katilimcilarina igletmelerinin kullanmakta oldugu finansal araglari belirtmeleri istenmistir. Katilimcilarin burada
birden fazla finansman aracini isaretleyebilmelerine imkan taninmustir. Tablo 7°de isletmelerin kullanmakta oldugu finansal
araglar goriillmektedir. Verilen cevaplar ¢oklu cevaplar (multiple response) yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Buna
gore turizm isletmelerinin fon saglamak amaciyla en ¢ok kullandig: finansal ara¢ %89,7°lik oranla banka kredisidir. ikinci
sirada %86,9’luk oranla kredi kart1 bulunurken tgiincii sirada %15,4’liikk oranla satici kredisi bulunmaktadir. Bunlar1
sirastyla %12,6’lik oranla leasing, %3,4’liikk oranla factoring, %2,9’luk oranlarla risk sermayesi ve halka acilma, %2,3’liik
oranla diger segenekler bulunmaktadir.

Tablo 7. Turizm isletmelerinin Kullanmakta Oldugu Finansal Araclar

Finansal Araclar N % Ornekl}e’:;llg(:oe/l;l)smdekl
Banka Kredisi 157 41,5 89,7
Kredi Karti 152 40,2 86,9
Satic1 Kredisi 27 7,1 15,4
Leasing 22 5,8 12,6
Factoring 6 1,6 3,4
Risk Sermayesi 5 1,3 2,9
Halka A¢ilma 5 1,3 2,9
Diger 4 1,1 2,3
Toplam 378 100 216

*Katilimcilar birden fazla secenek isaretlemislerdir.

Katilimeilarin GIP hakkinda bilgi sahibi olup olmadiklarina yénelik anket sorusundan elde edilen cevaplar Tablo 8’de
verilmektedir.

Tablo 8. Gelisen isletmeler Piyasas1 Hakkinda Bilginiz Var M1?

N %
Evet 99 55,0
Hayir 52 28,9
Bos 35 16,1
Toplam 186 100

Gelisen isletmeler piyasasi (GIiP) hakkinda bilginiz var m1 sorusuna verilen cevaplara iliskin istatistikte katilimcilarm
%3551 konu hakkinda bilgi sahibi oldugunu belirtirken, %28,9’u bilgisinin olmadigini ifade etmistir. Katilimeilarin %16,1’i
ise bu soruya cevap vermemistir.

Tablo 9°da 5°li likert dlgegine gore turizm isletmelerini GIP’ten uzaklastiran etkenler dlceginde yer alan &nermelere
verdikleri cevaplarin ortalamalari ile belirtilen ifadelerin say1 ve yiizdelikleri verilmektedir.
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Tablo 9. isletmeleri GiP’ten Uzaklastiran Etkenlere iliskin Onermelere Katihimin Ortalamalari ve
Dagihimlar

%) E E £ = o £
. - x5 s S £ x £
GIP’e Y0£1e11k Olumsuz  Tutum =2 = z 3 =3
(GOLZT) Olgegi Ort. 2 % % £ % 3 %
1 2 3 4 5
Sira Isletmeleri GIP’ten N
No Uzaklastiran Etkenlere X N % N % N % N % N %
Iliskin Onermeler
Isletmelerin, GIP Yoluyla
1 Halka Agilmasina Ihtiyaci 2,68 40 24,2 | 19 11,5 | 66 40,0 | 34 206 | 6 3,6
Yoktur
GIP Yoluyla Halka Agilma
2 Konusunda Bilgi Eksikligi 3,30 |19 11,3 | 19 11,3 | 48 28,0 | 57 | 345 |25 14,9
Bulunmaktadir
GIP Yoluyla Halka Agilmada
3 Mali Piyasalara Giivensizlik 3,28 | 16 94 |53 12,9 | 53 31022 | 339 |22 12,9
Duyulmaktadir
GIP Yoluyla Halka Agilmanin
4 Maliyetli Oldugunu 3,09 | 26 14,7 | 23 13,0 | 58 328 149 | 27,7 | 21 11,9
Diisilinliyorum

Halka Agik Sirketlere Vergi
Tesvikinin Olmamasi, GIP

5 Yoluyla Halka Agilmaya Engel 3,28 | 23 129 | 15 8,4 | 62 34,8 | 46 258 | 32 18,0
Olmaktadir
GIP Yoluyla Halka Agilmak

6 Bagimsiz Denetim 354 |13 74 |15 8,6 | 50 28,6 | 58 33,1 | 39 22,3

Yikiimliliigi Getirecektir
GIP Yoluyla Halka Agilmak
7 Vergi Yiikiini ve SGK 3,28 | 25 14,0 | 15 8,4 | 52 29,2 | 58 | 326 |28 | 157
Primlerini Artiracaktir

GIP Yoluyla Halka Agilmak
8 Biirokratik Islemleri 3,58 |12 71 | 16 9,4 | 45 26,5 | 55 | 324 |42 | 247
Artiracaktir

GIP Yoluyla Halka Agilmak
9 Isletme Kontroliinii Kaybetme 297 |34 19,2 | 24 13,6 | 52 29,4 | 48 | 271 |19 | 10,7
Endisesi Yaratmaktadir

GIP Yoluyla Halka Agilmakla
Birlikte Kamuyu Aydinlatma

10 Yiikiimliiliigii Rekabeti 2,68 42 23,7 | 29 16,4 | 62 350 | 32 18,1 | 12 6,8
Olumsuz Etkileyecektir
GIP Yoluyla Halka Agilmakla

17 | Sirket Degerinin Oldugundan 1 g5 | 3y | 169 | 26 | 147 |66 |373 |36 | 203 |19 | 107

Daha Diisiik Tespit Edilmesi
Riski Dogacaktir

Isletmeleri GIP ten
Uzaklastiran Etkenlere Iliskin 3,15
Onermelerin Ortalamast

Isletmeleri GiP’ten uzaklastiran etkenler dlgeginde yer alan goriisler incelendiginde, calisma kapsamindaki isletmelerin

GIP yoluyla halka acilmanin biirokratik 1slemleri artiracagi énermesine verdikleri cevabim ortalamasi ( X = 3,58) olarak
tespit edilmistir. Ayrica bu 6nermeye isletmelerin %32,40’1ik bir kisminin katildig1 goriilmektedir.

Isletmelerin, GIP yoluyla halka agilmalarmm bagimsiz denetim yiikiimliiliigii getirecegi 6nermesine %33,1 oraninda
katildiklar1 belirlenmistir (Y = 3,54). Katilimcilarin %34,5’i, GIP yoluyla halka agilma konusunda bilgi eksikliginin
bulundugu 6nermesine katildiklarimi ifade etmislerdir ( X = 3,30).

Isletmelerin GIP yoluyla halka agilmasina ihtiyaci yoktur onermesi ile halka agilmakla birlikte kamuyu aydinlatma

yiikiimliiliigiiniin rekabeti olumsuz etkileyecegi nermeleri ayni ortalamaya sahip olmakta ( X = 2,68) ve bu degerin
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kiigiikliigii katilimcilarm tamamen GIP’e soguk bakmadiklar1 sonucuna gotiirmektedir. ik 6nermede katilimeilarin %40°1,
diger dnermede ise %35°1 bu konuda kararsiz olduklarini ifade etmisleridir.

Ifadelere katilimda “kararsizim” goriisiiniin oldukea fazla olmasi ve bu baglamda 6l¢egin ortalamasinin 3,15 degerine sahip
olmasi, aragtirmaya alinan turizm igletmetlerinin GIP yoluyla halka ac¢ilma konusunda bilgi eksikliginin bulunduguna isaret
etmektedir.

Tablo 10. isletmeleri GIP’e Yénelten Etkenlere iliskin Onermelere Katitimin Ortalamalari ve Dagilimlan

GiP’e Yonelik Olumlu Tutum
(GOLT) Olgegi

Kesinlikle
Katilmiyorum
Katiliyorum
Kesinlikle
Katiliyorum

N Katilmiyorum
Kararsizim

=
w
SN
ol

Isletmeleri GiP’e Yonelten
Etkenlere iliskin
Onermeler

GIP Yoluyla Halka Agilmak
12 Biiyiime Yatirimlarina 3,71 6 3,4 18 10,1 44 | 24,7 64 36,0 | 46 | 25,8
Finansman Saglayacaktir
GIP Yoluyla Halka Agilmak
13 | Mevcut Borglar1 Azaltacak Bir 3,70 7| 39 16 | 90 | 41 | 230 | 74 |416 | 40 | 225
Finansman Imkan1 Saglayacaktir
GIP Yoluyla Halka Agilmak

14 | Isletmeye Sermaye Girisi 3,85 2 1,1 8 4,5 46 | 26,0 | 80 | 452 | 41 | 23,2
Saglayacaktir

GIP Yoluyla Halka Agilmak
15 | Ikincil Halka Arz Ve Sermaye 3,70 3| 17 13 | 7,3 52 |1 29,1 | 77 | 43,0 | 34 | 19,0
Artirimi Imkani Sunacaktir
GIP Yoluyla Halka Agilmak
Kredi Pazarlarina Daha Diisiik
Maliyetle Ve Kolay Ulagimi
Saglayacaktir

GIP Yoluyla Halka Agilmak
17 | Diger Finansal Araglar 3,69 6 | 34 12 | 6,7 52 [ 292 | 70 |393]| 38 | 213
Kullanma imkam Sunacaktir
GIP Yoluyla Halka Agilmak
Kurucularin ve Diger Ortaklarin
Yatirimlarmi Likidite Etme
Imkan1 Saglayacaktir

GIP Yoluyla Halka Agilmak
Sirkete Deger Katacaktir

GIP Yoluyla Halka Acilmak

20 | Sahsi Risklerden Kurtulma 3,40 17 | 9,6 18 | 102 | 55 |31,1| 51 |288| 36 | 20,3
Imkani1 Verecektir

GIP Yoluyla Halka Acilmak
Seffaflig: Saglayacaktir

GIP Yoluyla Halka Acilmak
22 Nitelikli Personele Ulasma 3,55 9 51 20 [ 11,2 | 52 | 29,2 59 33,1 | 38 | 21,3
Imkani Saglayacaktir
Halka Agilmak Uluslararasi
23 | Piyasalarda Bilinirligi 3,69 9 | 50 19 | 106 | 44 | 246 | 54 | 30,2 | 53 | 29,6
Artiracaktir

Halka Agilmak Ticari S6hret ve
Itibar1 Yiikseltecektir

Halka Agilmak

25 Kurumsallagmaya Yardimci 3,97 7 3,9 8 4,5 34 | 19,0 65 36,3 | 65 | 36,3
Olacaktir

Isletmeleri GIP’e Yonelten
Etkenlere Iligkin Onermelerin 3,67
Ortalamasi

Sira
No

x|
z
X
z

% N % N % N %

16 3,46 9|51 | 21 |119| 5 |313| 63 |358| 28 | 159

18 3,46 11 63 | 24 | 138 | 49 | 282 | 54 |310| 36 | 20,7

19 3,81 10 | 58 7 40 | 40 | 231 | 65 | 376 | 51 | 295

21 3,75 8 | 46 11 6,3 44 | 251 | 65 | 371 | 47 | 26,9

24 3,73 8 | 45 15 | 84 | 39 | 219 | 71 |399 | 45 | 253

Isletmeleri GIP’ten uzaklastiran etkenler (GOLZT 6lgegi) ile isletmeleri GIP’e yonelten etkenler (GOLT &lgegi) birlikte ele
alindiginda GIP araciligiyla halka agilmaya bakis acist (HABA 6lgegi) ne ulagilmakta ve bu dlgegin genel ortalamasi 3,44
olarak hesaplanmaktadir.

Isletmeleri GIP’e yonelten etkenler dlgeginde yer alan goriisler incelendiginde, ¢alisma kapsamindaki isletmelerin “GIP
yoluyla halka agilmak kurucularmn ve diger ortaklarin yatirimlarm likidite etme imkani saglayacaktir” 6nermesine katilim
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ortalamasinin (Y = 3, 97) oldugu goriilmiistiir. Ayrica bu 6nermeye isletmelerin %36,3’lik bir kisminin kesinlikle katildig:
tespit edilmistir.

Isletmelerin, GIP yoluyla halka agilmak isletmeye sermaye girisi saglayacaktir Snermesine %45,20 oraninda katildiklari
belirlenmigtir (Y = 3,85). Katilimcilarin %37,6’st GIP araciligryla halka agilmak sahsi risklerden kurtulma imkani
verecektir onermesine katildiklarini ifade etmislerdir (y = 3,81). Ayrica %39,9 oraninda GIP yoluyla halka acilmanin
sirketin kurumsallasmasi yolunda 6nemli katkisi olacagi goriisii de (Y = 3,73) agir basmaktadir.

Isletmeleri GIP’e yonelten etkenler dlgeginde yer alan ifadelere katilim ortalamasimin 3,67 degerinde olmasi galisma
kapsamindaki turizm isletmelerinin genel olarak GiP’de halka acilmaya sicak baktiklarini gostermektedir. Bunun yani sira
GIP’in isletmelere saglayacagi yararlar konusunda katilimcilara yoneltilen onermelere verdikleri ifadelerden turizm
isletmeleri yoneticilerinin GIP’in isletmelere finans, insan kaynaklari, sirket degeri, marka degeri, sohret, itibar ve
kurumsallasma anlaminda onemli katkilar saglayacagina inandiklar1 ortaya g¢ikmaktadir. Boylece isletmelerin halka
acilmaya yonelik tutumlarinin genel olarak olumlu oldugu séylenebilir.

Tablo 11°de, Tablo 9 ve Tablo 10°da yer alan 1-25 arasi hipotezlerin tiimiinii kapsayan otellerde ¢alisan yoneticilerin/birim
amirlerinin GIP araciligiyla halka acilmaya bakis acilar1 (HABA), GIP’e yénelik olumsuz tutumlar1 (Tablo 9-GOLZT) ve
GIP’e yonelik olumlu tutumlar1 (Tablo 10-GOLT) arasindaki iliskiyi belirlemeye yonelik yapilan korelasyon analizinden
elde edilen sonuglar yer almaktadir. Analiz sonuglarindan elde edilen bulgular asagida yorumlanmaktadir.

Katilimcilarin GiP’e yénelik olumsuz tutumlar: ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis acilar1 arasinda negatif yonlii
anlamli bir iligki vardir (= - 0,717; p= 0,000<0,01). Bu durum katilimcilarin GIP’e yénelik olumsuz tutumlarmdaki bir
artigin veya azaligin GIP araciliiyla halka agilmaya bakis agisinda ters yonde bir etkiye yol agtigini ortaya koymaktadir.
Boylece Tablo 5°de yer alan A- HO Hipotezi reddedilmis, A - H1 Hipotezi kabul edilmistir.

Katilimcilarin GIP’e yénelik olumlu tutumu ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis agisi arasinda pozitif yonlii anlamli
bir iliski vardir (= 0,875; p= 0,000<0,01). Bu durum katilimecilarin GiP’e yénelik olumlu tutumlarmndaki bir artisin veya
azalign GIP araciliiyla halka agilmaya bakis acisinda ayni yonde bir etkiye yol actigmi ortaya koymaktadir. Boylece B -
HO Hipotezi reddedilmis, B - HI Hipotezi kabul edilmistir.

Katilimeilarin GiP’e yonelik olumlu tutumlari ile olumsuz tutumlari arasinda negatif yonlii anlamh bir iliski vardir (= -
0,290; p=0,034<0,05). Bu durum katihmcilarin GIP’e yénelik olumlu tutumlarmdaki bir artisin katilimcilarm olumsuz
tutumlarinda bir azalisa, yine ayni1 sekilde GIP’e yonelik olumlu tutumdaki bir azahismn olumsuz tutumda bir artis meydana
getirecegini ortaya koymaktadir. Boylece C- HO Hipotezi reddedilmis, C - H1 Hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 11. Boyutlararas: iliskilere Yonelik Korelasyon Analizi

DEGISKENLER HABA GOLZT GOLT
HABA 1

GOLZT - 717+ 1

GOLT ,875** - ,290* 1

**0,01°e gore anlamli
*0,05’e gore anlamli

Katilimcilarin - 6lgekte yer alan onermelere vermis olduklart cevaplarin  Katilimeir 6zelliklerine gére farklilasip
farklilasmadigini test etmek amaciyla farksizlik testleri uygulanmistir. Test 6ncesinde dnermelerin toplanmast yoluyla elde
edilen faktor boyutlarmm parametrik testlere uygun olup olmadig1 tespit edilmistir. Faktor boyutlarinin Kolmogorov-
Simirnov testine tabi tutulmasiyla elde edilen sonuglar Tablo 12°de yer almaktadir.

Tablo 12. Kolmogorov-Simirnov Test Sonuglar:

Degiskenler HABA GOLZT GOLT
N 186 186 186
Ortalama ( X ) 3,44 3,15 3,67
Std. Sapma ,483 ,556 ,628
Kolmogorov- 981 1,156 938
Simirnov Z

Sig (p) 291 138 342

Tablo 12’de goriildagi iizere HABA (Z= 0,981; p= 0,291>0.05), GOLZT (Z= 1,156; p= 0,138>0.05) ve GOLT (Z=
0,938; p= 0,342>0.05) degiskenlere ait anlamlilik derecelerinin tamami p>0.05’tir. Bu durumda verilerin normal dagildig:
ve {i¢ degiskenin de parametrik testler igin uygun bir yapida oldugu soylenebilir. Bu nedenle farksizlik testlerinden t-testi
ve varyans analizi (ANOVA) yapilmasina karar verilmistir.
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Tablo 13. isletmenin Faaliyet Tiiriine Gore GIiP Aracih@iyla Halka A¢ilmaya Bakisa Iliskin t-Testi
Sonuglari

Isletmenin < Std. .
Faaliyet Tiirii N X Sapma T P(sig)
HABA Tam/Yarim
Zamanli 51 3,42 481 -,133 ,894
Sezonluk 129 3,43 ,486

Tablo 13’de GIP araciligiyla halka acilmaya bakisin, isletmenin faaliyet tiiriine gore farklilik gdsterip gostermedigine
yonelik yapilan t-testi sonuglar1 verilmektedir. Test sonucunda anlamli bir farklihiga rastlanmamistir (&= -0,133; p=
0,894>0,05). Boylece D-HO Hipotezi kabul edilirken D-H1 Hipotezi reddedilmistir. Buna gore GIP araciligiyla halka
acilmaya iligkin hem tam/yarim zamanh hem de sezonluk c¢alisan otellerin anket katilimcilarimin bakis agilarmin ayni
oldugu goriilmektedir.

Tablo 14. Egitim Seviyesine Gore GIP Aracih@iyla Halka A¢ilmaya Bakisa Iliskin ANOVA Testi
Sonuglari

. = Std. Std. ANOVA
Egitim Durumu N X Sapma | Hata F P(sig)
Tlkogretim Lise 58 | 3,41 | ,406 | ,053
On lisans 29 3,60 ,651 | ,120
Lisans 69 3,39 494 | ,059 1,373 ,253
Lisansiustii 24 3,42 ,383 ,078
Toplam 180 | 3,43 486 | ,036

Katilimcilarin egitim durumlari ile GIP yoluyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farkliligin olup olmadigini test

etmek amaciyla varyans analizi (ANOVA) gerceklestirilmistir. Test sonucunda 6n lisans mezunu olan katilimcilarin ( X =
3,60) GIP yoluyla halka acilmaya iliskin daha yiiksek bir tutuma sahip oldugu gériilse de bu farkhiligin istatistiksel agidan
anlaml1 bir sonug olmadigi tespit edilmistir (F= 1,373; p= 0,253<0,05). Bu kapsamda E-HO Hipotezi kabul edilmis ve E-H1
Hipotezi ise reddedilmistir.

T_ablo 15. Sermaye Piyasas1 vb. Egitim Alma Durumuna Goére GiP Aracihigiyla Halka Acilmaya
Bakisa Iliskin ANOVA Testi Sonuglar

. . = Std. Std. ANOVA
Sermaye Piyasasi vb. Egitim N X Sapma | Hata E P(sig)
Alanlar 53 3,61 420 ,057
Almayanlar 102 3,35 ,505 ,050
Almay1 Diigiinenler 29 3,40 ,451 ,083 5,442 ;005
Toplam 184 3,43 ,485 ,035

Katilimeilarin sermaye piyasasi Vb. egitim almalari ile GIP yoluyla halka agilmaya bakisa iliskin anlaml1 bir farkliligin olup
olmadigini test etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucu anlamli bir farkhiliga rastlanmistir (F= 5,442; p=
0,005<0,05). Elde edilen bulgular neticesinde F- HO Hipotezi reddedilmis ve F- H1 Hipotezi kabul edilmistir. Buna gore

sermaye piyasasi vb. egitim almayan ( X =3,35) ve almay diisiinen ( X =3,40) katilimcilarin GiP yoluyla halka agilmaya
iliskin bakis agisi, sermaye piyasasi vb. egitim alan katilimcilara oranla ( X =3,61) daha diisiik seviyededir.

Tablo 16. Sektér Deneyimine Gore GIP Araciigiyla Halka Acilmaya Bakisa Iliskin ANOVA Testi
Sonuclari

.. - = Std. ANOVA
Sektor Deneyimi N X Sapma Std. Hata = P(sig)
10 yil ve alta 56 3,42 ,413 ,055
11-19 y1l arasi 64 3,42 ,481 ,058
20 yil ve iizeri 62 | 345 | 574 073 092 913
Toplam 182 3,43 ,487 ,036

Katilimeilarin sektdr deneyimleri ile GIP yoluyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farkliligin olup olmadigin test
etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucunda sektdr deneyimlerine gore katilimcilar arasinda anlamli bir farkliliga
rastlanmamustir (F= 0,092; p= 0,913>0,05). Buna gére G- H1 Hipotezi reddedilerek G- HO Hipotezi kabul edilmistir.
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, = Std. ANOVA
Pozisyon N X Sapma Std. Hata = P(sig)
Isletme Sahibi 10 3,39 ,282 ,089
Genel Miidiir 27 3,48 424 ,082
Muhasebe ve Finans 45 3,50 482 072
Miidiirii
Yeme lgme (F&B) 20 3,49 536 120 AT4 795
Miidiirii
On Biiro Miidiirii 30 3,40 ,643 117
Diger 54 3,37 425 ,058
Toplam 186 3,44 483 ,035

Katilimeilarin isletmedeki pozisyonlar1 ile GIP yoluyla halka

acilmaya bakis arasinda anlamli bir farkliligin olup

olmadigmi test etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucunda muhasebe ve finans miidiirlerinin (Y =3,50) diger
katilimcilardan daha yiiksek bir tutuma sahip goriilmiis ancak bu farklihigm istatistiksel agidan anlaml bir sonug olmadigi
tespit edilmistir (F= 0,474; p= 0,795>0,05). Buna gore, H- H1 Hipotezi reddedilerek, H- HO Hipotezi kabul edilmistir.
Tablo 18. Cahsan Sayisina Gore GIP Aracihigiyla Halka Acilmaya Bakisa fliskin ANOVA Testi
Sonuglari

= Std. Std. ANOVA
Calsan Sayist N X Sapma | Hata F P(sig)
1-99 Kisi aras1 69 3,53 ,454 ,054
100-199 Kisi arasi 38 3,29 ,499 ,081
200 Kisi ve Uzeri 62 3,47 ,509 ,065 3,194 044
Toplam 169 3,45 ,491 ,038

Katilimeilarin gorev yaptiklar1 isletmedeki calisan sayist ile GIP yoluyla halka agilmaya bakis arasnda anlamli bir
farkliligin olup olmadigini test etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucunda anlamli bir farklilik oldugu goriilmiistiir

(F= 3,194; p= 0,044<0,05). Buna gore, 1-99 arasi ¢alisana sahip olan ( X =3,53) ve 200 ve iizeri galisana ( X =3,47) sahip
olan isletmede gorev yapan katilimcilarm tutumlarmin, 100-199 arasi calisana sahip olan isletmede goérev yapan

katilimcilarin tutumlarina (Y =3,29) gore daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Buna gore I- HO Hipotezi reddedilerek, I-
H1 Hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 19. Yéneticilik Deneyimi Siiresine Gore GIP Aracihgiyla Halka Acilmaya Bakisa Iliskin
ANOVA Testi Sonuclari

. .. = Std. Std. ANOVA
Deneyim Siiresi N X Sapma Hata = P
1-4 Y1l arasi 34 3,43 ,455 ,076
5-9 Y1l arasi 63 3,46 ,512 ,064
10 Y1l ve Uzeri 78 3,42 ,495 ,056 ,084 920
Toplam 175 3,44 ,489 ,037

Katilimeilarin yoneticilik deneyimi siireleri ile GIP yoluyla halka agilmaya bakis arasinda anlamh bir farkliligin olup
olmadigimi test etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucunda deneyim siiresine gore katilimeilar arasinda anlamli bir
farkliliga rastlanmamistir (F= 0,084; p= 0,920>0,05). Elde edilen bu bulgular ¢ergevesinde J- H1 Hipotezi reddedilmis ve
J- HO Hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 20. isletmenin Simifina Gore GIP Aracihgiyla Halka Acilmaya Bakisa iliskin ANOVA Testi

Sonuclari

. = Std. Std. ANOVA
Isletme Simifi N X Sapma Hata = P(sig)
3 Yildiz 9 3,61 AT4 ,158

4 Yildiz 75 3,45 ,439 ,050

5Yildiz 91 3,41 ,534 ,056 ,958 414
Diger 3 3,10 ,313 ,180

Toplam 178 3,43 ,491 ,036

Isletmenin smifi ile GIP yoluyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir farkliligin olup olmadigini test etmek amaciyla
yapilan varyans analizi sonucunda aritmetik ortalamalarin birbirine olduk¢a yakin oldugu belirlenmis ve igletmenin sinifina

125



TASCAN-CETIN

gore katihmcilarin GIP yoluyla halka agilmaya bakislar1 arasinda anlamli bir farkliliga rastlanmamustir (F= 0,958; p=
0,414>0,05). Boylece K- H1 Hipotezi reddedilerek K- HO Hipotezi kabul edilmistir.

Tablo 21. Gelir Durumuna Gére GIP Aracihgiyla Halka Acilmaya Bakisa iliskin ANOVA Testi
Sonuglari

. = Std. Std. ANOVA
Ayhik Gelir N X Sapma Hata F P(sig)
2000 TL ve alt1 33 3,25 ,614 ,107
2001-3000 TL aras1 | 80 3,48 ,490 ,055
3001-4000 TL aras1 | 33 3,563 ,386 ,067 2,174 ,093
4001 TL ve iizeri 30 3,44 ,401 ,073
Toplam 176 3,44 ,490 ,037

Katilimeilarin aylik gelir durumlari ile GIP yoluyla halka acilmaya bakis arasmda anlamli bir farkliligm olup olmadigin
test etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucunda aritmetik ortalamalarin birbirine oldukga yakin oldugu goriilmiis ve
aylik gelir durumuna gore katilimcilarin GIP yoluyla halka acilmaya bakislar1 arasmda anlamli bir farklihga
rastlanmamistir (F= 2,174; p= 0,093>0,05). Boylece L- H1 Hipotezi reddedilmis, L- HO Hipotezi ise kabul edilmistir.

Tablo 22. isletme Tiiriine Gére GIP Aracihgiyla Halka Acilmaya Bakisa iliskin ANOVA Testi
Sonuglari

. T~ = Std. Std. ANOVA
Isletme Tiird N X Sapma Hata F P(sig)
Uluslararasi Zincir 19 3,25 AT2 ,108

Ulusal Zincir 29 3,33 ,645 ,120

Bagimsiz Yerli 117 3,52 442 ,041 3,092 ,028
Bagimsiz Yabanci 13 3,27 ,366 ,101

Toplam 178 | 3,44 ,488 ,036

Katilimeilarin galistiklari isletme tiirii ile GIP yoluyla halka acilmaya bakis arasinda anlaml bir farkliligin olup olmadigim
test etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucunda anlamli bir farklilik oldugu gériilmistiir (F= 3,092; p= 0,028<0,05).

Buna gore, bagimsiz yerli isletmede calisan (Y = 3,52) katilimcilarin tutumlarmin, diger katilimcilarin tutumlarina goére
daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. Boylece M- HO Hipotezi reddedilmis, M- H1 Hipotezi ise kabul edilmistir.

Tablo 23. Pansiyon Tipine Gére GIP Aracih@iyla Halka A¢ilmaya Bakisa Iliskin ANOVA Testi
Sonuclari

. - = Std. Std. ANOVA
Pansiyon Tipi N X Sapma Hata F P(sig)
Yarim ve Tam 36 | 344 | 576 096
Pansiyon
Hersey Dihil 106 3,46 ,357 ,034 ,557 574
Ultra Hersey Dahil 43 3,37 ,650 ,099
Toplam 185 | 3,43 ,484 ,035

Katilimeilarin galistiklar: pansiyon (konaklama) tipi ile GIP yoluyla halka agilmaya bakis arasida anlamli bir farkliligin
olup olmadigmi test etmek amaciyla yapilan varyans analizi sonucunda aritmetik ortalamalarin birbirine olduk¢a yakin
oldugu goriilmiis ve caligilan pansiyon tiiriine gore katilimeilar arasinda anlamli bir farkliliga rastlanmamistir (F= 0,557; p=
0,574>0,05). Boylece N- H1 Hipotezi reddedilmis, N- HO Hipotezi ise kabul edilmistir.

Tablo 24. Cahsma Kapsaminda Test Edilen Hipotezler

. Kabul (K)
Hipotezler Red (R)
GIP’e yonelik olumsuz tutum ile GIP aracilifiyla halka acilmaya bakis agisi
HO S R
A arasinda anlaml bir iligki yoktur
GIP’e yonelik olumsuz tutum ile GIP aracilifiyla halka agilmaya bakis agist
H1 S K
arasinda anlamli bir iligki vardir
GIP’e yénelik olumlu tutum ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis agist
HO L R
B arasinda anlamli bir iligki yoktur
GIP’e yonelik olumlu tutum ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis agisi
H1 S K
arasinda anlaml bir iligki vardir
GIP’e yonelik olumlu tutum ile olumsuz tutum arasinda anlamli bir iliski
c HO yoktur R
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H1 GIP’e yonelik olumlu tutum ile olumsuz tutum arasmnda anlamli bir iliski K
vardir
Isletmenin faaliyet tiirii ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda
HO . K
D anlaml bir farklilik yoktur
Isletmenin faaliyet tiirii ile GIP aracilifiyla halka acilmaya bakis arasinda
H1 . R
anlaml bir farklilik vardir
Egitim seviyesi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamh bir
HO K
E farklilik yoktur
Egitim seviyesi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamh bir
H1 R
farklilik vardir
Sermaye piyasasi vb. egitim alma ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis
HO . R
F arasinda anlaml bir farklilik yoktur
Sermaye piyasasi vb. egitim alma ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis
H1 . K
arasinda anlaml bir farklilik vardir
Sektor deneyimi ile GIP aracihigiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli
HO | . K
G bir farklilik yoktur
Sektér deneyimi ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasmda anlamli
H1 | .. R
bir farklilik vardir
Calisma pozisyonu ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli
HO | K
H bir farklilik yoktur
Calhigma pozisyonu ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli
H1 |~ R
bir farklilik vardir
Cahsan sayisi ile GIP araciligryla halka agilmaya bakis arasinda anlamh bir
HO R
I farklilik yoktur
Cahisan sayisi ile GIP araciligryla halka agilmaya bakis arasinda anlamh bir
H1 K
farklilik vardir
Tablo 24 (devami)
Yoneticilik deneyimi siiresi ile GIP araciligryla halka ac1lmaya bakis arasmda
HO . K
3 anlaml1 bir farklilik yoktur
Yéneticilik deneyimi siiresi ile GIP araciligiyla halka agilmaya bakis arasinda
H1 . R
anlamli bir farklilik vardir
Isletmenin smifi ile GIP araciliiyla halka acilmaya bakis arasmda anlamli
HO | > K
K bir farklilik yoktur
Isletmenin smifi ile GIP araciligryla halka agilmaya bakis arasinda anlamli
H1 | > R
bir farklilik vardir
Aylik gelir diizeyi ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli
HO | .. K
L bir farklilik yoktur
Aylik gelir diizeyi ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli
H1 | .. R
bir farklilik vardir
Isletmenin tiirii ile GIP araciligiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli bir
HO R
M farklilik yoktur
Isletmenin tiirii ile GIP araciliiyla halka agilmaya bakis arasinda anlamli bir
H1 K
farklilik vardir
Pansiyon tipi ile GIP aracihigiyla halka acilmaya bakis arasinda anlamli bir
HO K
N farklilik yoktur
Pansiyon tipi ile GIP araciligryla halka acilmaya bakis arasinda anlaml bir
H1 R
farklilik vardir

SONUC VE DEGERLENDIiRME

Turizm sektorii emek yogun yapiya sahip bir hizmet sektordiir. Turizm kaynaklari tiiketicilerin (turistlerin) ayagina
gotiiriilememekte ve oldugu yerde tiiketilmektedir. Bircok iilkede turizm isletmeleri sezonluk faaliyet gdsterebilmektedir.
Ozellikle ana c¢ekim unsuru deniz-giines-kum {icliisii olan destinasyonlarda sezonluk faaliyet gdsterme orani daha da
yiiksek olmaktadir. Tiim bu unsurlarin yani sira turizm igletmelerinin sundugu hizmeti depolamak ve sonra satmak gibi bir
sans1 yoktur. Bir konaklama igletmesi bos odasini o giin i¢in satamazsa bu durum isletme acisindan bir kayip olmaktadir.
Bu kaybi en aza indirmek igin turizm isletmelerinin {irliin cesitlendirmesi yaparak tesislerinin imkén ve kabiliyetlerini
arttirmasi gerekmektedir. Bu durum turizm isletmelerinin duran varlik (bina, arag, tesis vb.) yatirimi yapmasini kac¢inilmaz
kilmaktadir. Duran varlik yatirimlari ise uzun vadeli yabanci kaynak kullanimiyla miimkiin olmaktadir. S6z konusu yabanci
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kaynaklar banka kredileri, satict kredileri, leasing, factoring, kredi kartlari, risk sermayesi, halka agilma gibi finansal
araglarla saglanmaktadir.

Bu ¢alismada turizm isletmelerinin kullandig: finansal kaynaklara bakildiginda, banka kredilerinin %41,5 ile ilk sirada yer
aldig1 goriilmiistiir. Genellikle banka kredilerinin kolay ulagilabilir olmasi, geri 6demelerin istenilen vadeye yayilabilmesi,
duran varliklarin finansmanina olanak saglamasi, isletmenin hizla biiyiimekte olusu, mevsimlik hareketler, isletmenin zarar
etmesi veya hedeflenen kara ulagamamasi, yeni tesislerin insa edilmesi gereksinimi, beklenmeyen olaganiistii olaylarm
gerektirdigi harcamalarin finanse edilme zorunlugu gibi durumlar isletmelerin banka kredisi kullanimini ilk sirada tercih
etmelerinin nedenleri arasinda sayilabilir.

Turizm isletmelerinin bir diger finansal kaynagi kredi kartlar1 olmaktadir (%40,2). Kredi kartlarmin kolay ulasilabilir
olmasi, nakit para tagima ihtiyacini en aza indirmesi, taksitli 6deme imkani sunmasi, kisa vadeli kredilerde faizsiz kullanim
imkani sunmasi turizm isletmecileri tarafindan tercih edilmesine yol agmaktadir.

Satic1 kredisi, leasing, factoring ve risk sermayesi ise konaklama isletmelerinin kullandig1 diger finansal araglar olarak
siralanmaktadir. Calismada finansal arag olarak halka agilma stratejisini kullanma oraninin 6rneklem igerisindeki payi
%2,9’dur. Bu oranin diisiik olmasi otel sahipleri ve yoneticilerinin halka arz yoluyla finansal kaynak elde etmeye yonelik
tutumlariyla yakindan iliskilidir. Ozellikle GIP yoluyla halka agilmanin biirokratik islemleri arttiracak olmasi, bagimsiz
denetim yiikiimliiliigii getirmesi, halka arz konusunda bilgi eksikligini bulunmasi, halka agilan isletmelere vergi tesvikinin
olmamas1 bunun yani sira vergi yiikiinii ve SGK primlerini arttiracak olmasi, mali piyasalara duyulan giivensizlik, GIP
yoluyla halka arzin maliyetli oldugunun diisiiniilmesi gibi etkenler turizm isletmelerini GIP yoluyla halka acilmalarmi
engelleyen unsurlar olarak kargimiza ¢ikmaktadir.

Turizm sektorii temsilcilerinin GIP yoluyla halka agilmaya bakis acilar1 kadar, yatirrmeilarin turizm sektdriine bakis agilari
da 6nemlidir. Kisilerin herhangi bir sektdre yatirim yapmalarini etkileyen temel unsur, tasarruflarin en az riskle gelir
getirici yatirima donistiiriilebilmesidir. Turizm sektorii temel yapisi itibariyle yatirimcilar agisindan uzun dénemli bir
yatirim alani olarak durmamaktadir. Sektoriin mevsimsel 6zelligi yatirimcilar agisindan olumsuz bir imaj olusturmaktadir.
Bu caligma kapsaminda elde edilen bulgularda da goriildiigli iizere arasgtirmaya katilan isletmelerin yaklagik %72’si
sezonluk faaliyet gdstermektedir. Isletmelerin bu yapisi isletme yéneticilerini halka agilma diisiincesinden uzak tutarken,
yatirimeilarin turizm sektériine yatirim karari almalarina engel teskil etmektedir.

GIP yoluyla halka acilmanm kurumsallasmaya yardimci olmasi, isletmelere yeni sermaye girisi saglama potansiyeli
vermesi, sirkete deger katmasi, seffaflik saglamasi, ticari sohret ve itibarin yiikseltilmesine katki saglamasi, biiyiime
yatirimlarina finansman saglayacagi diisiincesi, mevcut borglar1 azaltacagi yoniindeki beklenti, ikincil halka arz ve sermaye
artirim imkan1 vermesi, diger finansal araglar1 kullanma imkan1 sunmasi, piyasalarda bilinirligi artirmast, nitelikli personele
ulagma imkan1 sunmasi, kredi pazarlarina daha diisiik maliyetle ve kolay ulagim saglamasi, kurucular ve diger ortaklar igin
yatirimlarii likitide etme sansi sunmasi, sahsi risklerden kurtulma imkani vermesi gibi etkenler turizm isletmesi
sahiplerinin ve yoneticilerinin GIP yoluyla halka agilmaya sicak bakmalarini saglamaktadr.

Otel yéneticilerinin GIP’de halka acilma diisiincesini etkileyen bir diger énemli unsur, sermaye piyasasi vb. egitimi alma
durumlaridir. Sermaye piyasast vb. egitim alarak konu hakkinda bilgi sahibi olan yéneticiler GIP yoluyla halka agilmaya
daha sicak bakmaktadir. Bu durum otel yoneticilerinin halka agilma konusunda bilgilendirilmelerinin 6nemini ve
gerekliligini ortaya koyan 6nemli bir bulgu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Calismada elde edilen bir diger énemli bulgu ise ulusal isletmelerin, yabanci kaynakli uluslararasi isletmelere oranla halka
acilma konusunda daha fazla istekli olmasidir. Yabanci sermayeli konaklama isletmeleri hali hazirda yabanci paraya
(doviz) sahip ve doviz ile finanse edilmektedir. Ulusal konaklama isletmeleri ise yerli kaynaklarla (TL) finanse
edilmektedir. Ozellikle yerli paranin déviz karsisinda deger kaybetmesi ulusal isletmelerin yabanci isletmeler karsisinda
rekabet giiclinii kaybetmesine neden olmaktadir.

Ulusal konaklama isletmelerinin yabanci sermayeli isletmeler karsisinda zorlanmasina sebep olan bir diger etken ise ulusal
¢ikarlar1 g6z 6niinde bulunduran ve uluslararasi piyasada otorite sahibi olan tur operatdrleriyle rekabet edebilecek giigte tur
operatorlerinin olmamasidir. Bu durum ulusal igletmelerin yabanci tur operatorleri karsisinda pazarlik giiciinii kirmakta ve
elde edecegi kazanci diisiirmektedir.

Turizm sektdriiniin uluslararasi bir piyasa oldugu goéz oniine alindiginda, sektordeki rekabetin de uluslararasi oldugunu
ifade etmek yanlis olmayacaktir. Ozellikle ayn1 {iriinii sunan destinasyonlarda bulunan isletmeler agisindan bu rekabet
bliyilk onem arz etmektedir. Ciinkli isletmeler uluslararasi piyasadan turist g¢ekebilmek icin benzer {irlin sunan
destinasyonlarda faaliyet gosteren tesislerden farklilasmak ve bu farki tiiketici konumunda bulunan turistlere aktarmak
zorundadir. Bu olayin gerceklesebilmesi ise tesislerin AR-GE ve yenilik faaliyetlerine agirlik vermesini gerektirmektedir.
Siirekli degisen tiiketici istek ve ihtiyaglari ile uluslararasi piyasadaki giiclii rakipleri géz 6niine aldigimizda AR-GE ve
yenilik faaliyetlerinin siireklilik arz etmesi gerekliligini ifade edebiliriz. Bu tiir faaliyetlerin devam edebilmesi ise giiglii bir
finansal yap1 gerektirmektedir.

Halka acilmak konaklama isletmelerinin ihtiyag duydugu finansal kaynag: saglayacak onemli bir aragtir. Ancak ¢alismada
tespit edildigi ilizere halka acilma yoluyla finansal kaynak teminine yonelen isletme sayisi yalnizca 5°tir. Bunda
yoneticilerin halka acilma konusundaki bilgi eksiklikleri ve halka agilmanin getirecegi kiilfetlerin etkisi biiytiktiir. Ancak,
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sektor tecriibesi bulunan katilimcilarin halka agilmanin gerekli oldugu yoniindeki diisiincesi, egilimin halka agilma yoniinde
oldugunu ortaya koymaktadir.

Turizm sektoriine yonelik yiiriitiilecek danigsmanlik hizmetleri, isletmelerin daha hizli ve kolay bir sekilde halka agilma
yoniinde karar almalarinda etkili olacaktir. Yoneticilere sermaye piyasasi ve halka agilma konularinda verilecek egitimlerde
bu karar lizerinde 6nemli derecede etkili olacaktir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta, mevsimsel (sezonluk) caligsan
isletmelerin halka agilma yolunda basar1 saglayip saglayamayacagidir. Ciinkii yilin belirli aylarinda faaliyet gésteren ancak
sezon sonu faaliyetlerini durduran bir igletmenin yatirimcilar tarafindan tercih edilme olasilig1 diistiktiir. Bu nedenle turizm
isletmelerinin halka agilmalarinda kurumsallagmanin ve tam sezon faaliyet gOstermenin 6nemi lizerine yapilacak bir
¢alisma bu kritik sorunun cevabini verebilecektir. Ayrica, yatirimeilarin turizm isletmelerine yatirim yapma yoniindeki
tutumlar1 ve yatirim yapma-yapmama kararlarin etkileyen faktorler tizerine yapilacak bir ¢alisma da, yatirimeilarin turizm
isletmelerden neler beklediginin anlasilmasi adina dnemli bulgular ortaya koyacaktir. Boylece halk agilmak isteyen turizm
isletmeleri igin 6nemli bir yol haritast hazirlanmig olacaktir.
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