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CALISMA SERMAYESI YONETIMiI VE OTOMOTIV YAN SANAYI
ISLETMELERI UZERINE BiR ARASTIRMA
Emel Calis
Eylil, 2010

Calisma Sermayesi Yonetimi (CSY), isletmelerin tam kapasite ile ¢alisabilmeleri,
tretimlerini  kesintisiz ~ siirdiirebilmeleri, 1is hacimlerini  genisletebilmeleri,
yikiimliiliklerini karsilayamama risklerini azaltmalari, kredi degerliliklerini
arttirmalari, olaganiistii durumlarda finansal agidan zor durumlara diismemeleri,
faaliyetlerini karli ve verimli bir sekilde yiiriitebilmeleri i¢in biiylik O6nem
tasimaktadir. Isletme yoneticileri, tiim bu faaliyetleri yerine getirebilmek igin
isletmenin tiim birimlerini uyumlu hale getirmeli ve siirekli olarak gelisme ve

degisikliklere uyumlu esnek bir yonetim bigimi sergilemelidir.

CSY konusunu, isletmelerin donen varliklart ile kisa vadeli yabanci kaynaklarinin
yonetimi olusturmaktadir. Bu nedenle ¢alismada; nakit, alacak, stok ve kisa vadeli
yabanci kaynaklarin yonetimi konusunda literatiir arastirmalarindan faydanilarak

detayl bilgilendirmeler yapilmustir.

Caligmada, otomotiv yan sanayi isletmelerinin CSY uygulamalar1 hakkinda bilgi
edilenebilmek amaciyla yapilan bir uygulama da yer almaktadir. Anket yontemiyle
toplanan veriler SPSS programi ile analiz edilerek elde edilen bulgular ayrintili

olarak irdelenmistir.

Anahtar Kelimeler: Calisma Sermayesi, Calisma Sermayesi Yo6netimi, Finansal
Planlama, Nakit Yonetimi, Alacak Yonetimi, Stok Yonetimi, Kisa Vadeli Yabanci

Kaynak Y®énetimi, Otomotiv Yan Sanayi Isletmeleri.



ABSTRACT

WORKING CAPITAL MANAGEMENT AND A STUDY IN AUTOMOTIVE
SUPPLIER INDUSTRY COMPANIES
Emel Calis
September, 2010

Working Capital Management (WCM) is critically important for companies to work
at full capacity, to continue their productions continuously, to expand their business
volumes, to reduce the risks of not meeting of their commercial responsibilities, to
raise their credibilities, not to be in financial troubles in emergency and also to carry
on a business and profitably and efficiently. Managers have to harmonize all units of
companies and show off a flexible management style appropriate to changes and

continuously development for doing all of these activities.

Working Capital Management is composed of current asset management and short-
term liabilities management. For this reason in this study have been done detailed
informations in light of the literature researches about cash, receivables, inventory

and short-term liabilities managements.

There is also a study to get detailed information about working capital management
practices of automotive supplier industry companies. Data gathering process is done
with survey and all analysis are done with SPPS. Finally all results of the study are

explicated.

Key Words: Working Capital, Working Capital Management, Financial Planning,
Cash Management, Receivable Management, Inventory Management, Short Term

Loan Management, Automotive Supplier Industry Companies.



ONSOz

Calisma Sermayesi YoOnetimine iligkin temel kavram ve unsurlara yer verdigim ve
otomotiv yan sanayi isletmeleri iizerinde uygulama yapma firsati buldugum tez
caligmamin her asamasinda beni yonlendiren ve bana tiim igtenliginle yardimci olan

degerli danismanim Sayin Ogr.Gor.Dr. Sadiye Oktay’a tesekkiirii bir borg bilirim.

Tezimin istatistiksel verilerinin analiz edilmesi sirasinda goriis ve yardimlarini benden
esirgemeyen ve bu konuda yol gosteren Sayin Ars. Gor. Serdar Bozkurt’a tesekkiir

ederim.

Tez yazim siirecim boyunca bana hep destek ve kuvvet veren Samet Sertkaya’ya, degerli

arkadagim Aysegiil Eda Kop’a ve aileme en igten dileklerimle tesekkiir ederim.

Istanbul; Eyliil, 2010 Emel Calis
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1. GIRIS

Calisma sermayesi, bir igletmenin nakit, pazarlanabilir menkul varliklar, alacaklar ve
stoklara yapmis oldugu yatirim tutarini ifade eder. Caligma sermayesi, isletmelere
kisa donemli kredi veren kuruluslar i¢in 6nemli bir kriter olup, yiiksek diizeydeKi
calisma sermayesi ve nakit, kreditdrlerin isletmeye bakisini olumlu hale
getirmektedir. Bununla beraber, bu tiir varliklarin sermayenin karliligina katkida
bulunmamasi sebebiyle, calisma sermayesine finansal performansi sinirlayan bir
unsur olarak da bakilmaktadir. Calisma Sermayesi Y onetimi, isletmelerin varliklarini
devam ettirebilmeleri icin son derece 6nemlidir. Bu nedenle isletme sahipleri,

CSY’ni olusturan unsurlarin isleyisleri hakkinda kapsamli bilgi sahibi olmalidirlar.

Isletmelerde yapilan arastirmalar, finans yoneticisinin zamaninin ¢ok &nemli bir
boliimiinii isletmenin giinliik faaliyetlerini yerine getirebilmek i¢in bagka bir deyisle
calisma sermayesi yonetimiyle kisa siireli finansman kaynaklarmi karsilamak igin

harcadigi belirlenmistir. Bu agidan CSY isletmeler icin hayati 6nem tagimaktadir.

CSY’nin isletmeler ag¢isindan bu denli hayati 6nem tasimasi nedeniyle, bu ¢alismada
da CSY konusu ele alinmis ve Tiirkiye ekonomisinde dnemli bir yer tutan otomotiv
sanayinde faaliyet gosteren yan sanayi isletmelerini kapsayan bir arasgtirmaya da yer
verilmistir. Bu arastirmanin amaci, s6z konusu isletmelerin CSY uygulamalari

konusunda bilgi edinmektir.
CSY konusunda yapilan ¢alisma bes béliimden olusmaktadir.

Girig bolimiinde, ¢alismada CSY konusunun ele alinma nedenlerine yer verilmis ve
daha sonra caligma boyunca ele alinan konular hakkinda kisa bilgilendirmeler

yapilmustir.



Calismanin ikinci boliimii, ¢alisma sermayesi tanimi ve c¢alisma sermayesini
olusturan unsurlarin agiklamalari ile baslamistir. Daha sonra CSY tanimi, amaci,
isletme icin 6nemi, CSY dizeyini belirleyen etmenler ve bu dizeylerin
belirlenmesinde kullanilan yontemlere deginilmistir. CSY’nin daha net olarak
anlagilabilmesi i¢in Nakit Doniis Siiresi kavramina da bu boliimde yer verilmis ve

son olarak CSY finanslama stratejileri agiklanmugtur.

Calismanin ticiincii boliimiinde, isletmelerin ¢alisma sermayesi ihtiyacinin zaman ve
miktarsal olarak belirlenmesinde 6nemli yer tutan finansal planlama konusuna yer
verilmigtir. Bu kapsamda finansal planlamanin amag, gesit ve araglar1 konularinda

aciklamalar yapilmistir.

Calismanin dordiincii boliimiinde CSY unsurlarindan nakit, alacak, stok ve kisa
vadeli yabanci kaynak yonetimlerine ait tanim ve aciklayiciyr detay bilgilere yer

verilmigtir.

Calismanin son boliimiinde ise CSY konusunda otomotiv yan sanayi isletmelerinin
uygulamalar1 konusunda bilgi edinebilmek amaciyla bir arastirmaya yer verilmistir.
Aragtirma kapsaminda ele alinan s6z konusu isletmelerin, Tirkiye’nin c¢esitli
illerinde faaliyet gostermelerinden ve anketin fazla sayida soru igermesinden otiirii
anket uygulamas: internet iizerinden yapilmustir. Isletmelere demografik ve CSY
konularina ait toplam 65 soru yoneltilmistir. Arastirmanin analizinde SPSS 18
Programi kullanilmistir. Arastirma sonucu elektronik ortamda elde edilen veriler,
Microsoft Word programina taginmis ve SPSS 18 veri analiz programina girisleri
yapilmistir. Verilerin analizinde frekans, ortalama dagilim ve standart sapma

analizleri yapilmis ve ortaya ¢ikan sonuglar tablo ve sekiller ile agiklanmaistir.



2. CALISMA SERMAYESI ve CALISMA SERMAYESI YONETIMI
KAVRAMI

Bu boliimde ¢alisma sermayesi ve ¢alisma sermayesi yonetiminin tanimi ve
unsurlarinin yanisira, CSY’nin amaci, isletmeler i¢in Onemi, calisma sermayesi
dizeyini belirleyen etmenler agiklanacaktir. Daha sonra nakit doniis siiresi
kavramina ve ¢alisma sermayesi diizeyinin belirlenmesinde kullanilan yontemlere

deginilecek ve son olarak ¢alisma sermayesi finanslama stratejilerine yer verilecektir.

2.1. Calisma Sermayesi Tanimi

Calisma sermayesi, bir igletmenin nakit, pazarlanabilir menkul varliklar, alacaklar ve
stoklara yapmis oldugu yatinm tutaridir. Net calisma sermayesi ise, isletmenin
yukarida tanimlanan kisa vadeli aktif yatirim tutarindan kisa vadeli borglarin

¢ikarilmast ile bulunan tutardir.

Kurulus asamasini tamamlamis, liretime hazir hale gelmis bir isletmenin, Uretime
baslayabilmesi i¢in gereken hammadde, is¢ilik, enerji, su, nakliye, depolama, sigorta
vb. giderleri karsilamasi i¢in para ve krediye ihtiyaci vardir. Uretimin baslayabilmesi
icin gereken gider gruplarina baglanan para ve krediye “Caligma Sermayesi” denir.
Calisma sermayesi, isletmenin faaliyetleri sonucunda stirekli olarak sekil degistiren
ve mal-nakit akimi yaratan varliklardir. Diger bir deyisle calisma sermayesi,
isletmenin cari aktifi olup, isletmeyi yasatan ve onu statik durumdan dinamik duruma

geciren unsurlarin tlimiine denir. 2

Calisma sermayesi, isletmelerin kisa donemli finansal ihtiyaglarini karsilamakta ve

ticari bir sermayeyi ifade etmektedir. Caligma sermayesinin 6énemli bir unsuru olan

! Metin Turko, Finansal Y 6netim, (istanbul: Alfa Yayinlari, 1999), 231.
2 Ocal Usta, isletme Finansi ve Finansal Yénetim, (Ankara: Detay Yaymcilik, 2008), 168.



stoklar, tretim silirecinde yasanabilecek aksakliklarin ve talep artisim
karsilayamamanin maliyetini azaltirken, fiyat dalgalanmalarina karsi isletmeyi
korumaktadirlar. Bunun yaninda, ticari alacaklar, 6zellikle talep diizeyinin diisiik
oldugu donemlerde malin satin alinmasii tesvik etmekte, tliketicilerin 6demeyi
yapmadan 6nce malin miktar1 ve kalitesi konusunda ikna olunmasina ve igletmelerin

tilkketicileriyle uzun dénemli iliskilerinin gliglenmesine yardimci olmaktadir.

Calisma sermayesi, isletmelere kisa donemli kredi veren kuruluslar i¢in énemli bir
kriter olup, yiiksek diizeydeki calisma sermayesi ve nakit, kreditrlerin isletmeye
bakisini olumlu hale getirmektedir. Bununla beraber, bu tiir varliklarin sermayenin
karliligina katkida bulunmamasi sebebiyle, ¢alisma sermayesine finansal performansi

sinirlayan bir unsur olarak da bakilmaktadir.®

Calisma sermayesi literatiirde, isletme sermayesi ve doner sermaye gibi isimlerle de

anilmaktadir. Bu ¢alismada “Calisma Sermayesi” ifadesi kullanilacaktir.

2.2. Calisma Sermayesinin Unsurlari

Calisma sermayesinin unsurlar1 olarak kabul edilen varliklar, bir yil i¢inde paraya
doniisme kabiliyeti olan kalemlerdir. Calisma sermayesi unsurlari, en ¢ok bir yil
vadeleri olmalar1 yaninda, bir yilda birden ¢ok hareketlilik gdstermektedir.
Hareketliligin derecesine gore, ¢aligma sermayesi unsurunun kullanimindaki etkinlik
belirlenmekte, yetersizlik s6z konusu ise tespit edilmektedir. Calisma sermayesini
olusturan unsurlar, karsilikli olarak birbirleriyle igten iligkili olup, bir unsur hemen
baska bir unsura doéniisebilmektedir.* Calisma sermayesi unsurlarini, DOnen

Varliklar ve Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar olugturmaktadir.

2.2.1. Donen Varhklar

Donen varliklar, para ile bilanconun diizenlendigi tarihten itibaren, olagan kosullar
altinda bir faaliyet (¢alisma) donemi (genellikle bir yil) icinde paraya cevrilebilir

veya isletme faaliyetlerinde kullanilabilir veya tiiketilebilir varliklar1 kapsar.

3 Yasar Oz, Bener Giingdr, “Calisma Sermayesi Y6netiminin Firma Karliligi Uzerine Etkisi: imalat
Sektoriine Yonelik Panel Veri Analizi”,
http://e-dergi.atauni.edu.tr/index.php/SBED/article/viewFile/442/436 [06.03.2010].

* Metin Kamil Ercan, Unsal Ban, Degere Dayah isletme Finans1 “Finansal Yonetim”, (Ankara:
Gazi Kitabevi, 2005), 276.



http://e-dergi.atauni.edu.tr/index.php/SBED/article/viewFile/442/436�

Isletme yoneticileri, mali yonetimden sorumlu bulunanlar ve kredi kurumlari igin
donen varliklar grubunun bilyiik 6nemi vardir. Isletmenin mali basarisi, ayni
diizeydeki is hacmine daha az kaynak kullanarak ulasabilmesi, bor¢larin1 vadesinde
O0deyebilmesi, biiyiik 6l¢lide bu baslik altinda toplanan degerlerin etkin yonetimine
baglidir. Bu nedenle bilangolar, bir isletmenin dénen varliklarinin ilk bakista agikca

goriilebilmesini saglayabilecek sekilde diizenlenmektedir. >

Calisma sermayesi genellikle, dénen varliklar1 ifade etmek i¢in kullanilan bir kavram
olmast nedeniyle donen varliklar1 olusturan tiim kalemler aynm1 zamanda c¢alisma
sermayesinin de unsurlar1 arasinda yer almaktadir. Bu unsurlar kendi igerisinde
paraya en kisa siirede ve degerinden pek bir sey kaybetmeden doniisebilme 6zelligini
ifade eden likidite esasina gore siralanir. Muhasebe uygulama genel tebliginde de
donen varliklar likidite esasina gore diizenlenmistir. Bu unsurlart  s6yle

siralayabiliriz:°

Hazir degerler

Menkul kiymetler

Ticari alacaklar

Diger alacaklar

Stoklar

Yillara yaygin insaat ve onarim maliyetleri

Gelecek aylara ait giderler ve gelir tahakkuklar1

YV VvV VvV YV VY V¥V V V

Diger donen varliklar

2.2.2. Kisa Vaddli Yabanc1 Kaynaklar

Kisa vadeli yabanci kaynaklar, isletmenin en ¢ok bir yil veya isletmenin normal
faaliyet donemi sonunda 6demesi gereken borglarindan olusur. Kisa vadeli yabanci

kaynaklar, asagidaki alt gruplardan olusur:’

> Oztin Akgiig, Mali Tablolar Analizi, 10. bs. (Istanbul: Arayis Basin ve Yayncilik, 2002), 31.

® Murat Kiraci, “Isletmelerin Finansal Basarisizliginda CSY Roliiniin Oranlar Yardimiyla Tesbiti ve
Ampirik Bir Arastirma” (Yiiksek Lisans Tezi, Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiis,
2000), 17.

" [brahim Lazol, Genel M uhasebe, 6. bs. (Bursa: Ekin Kitabevi Yaymlari, 2000), 155.



Mali borglar

Ticari borglar

Diger borglar

Alman avanslar

Yillara yaygin insaat ve onarim hakedis bedelleri
Borg ve gider karsiliklar

Gelecek aylara ait giderler ve gelir tahakkuklari

YV V Vv V¥V VY VY V V

Diger kisa vadeli yabanci kaynaklar

2.3. Calisma Sermayesi Yonetimi ve Amaci

Van Horne’a gore Caligma Sermayesi Yonetimi, nakit, pazarlanabilir menkul
kiymetler, alacaklar ve stoklarin, yani kisacast donen varliklarin yonetimidir.
Osisioma ise, CSY’ni, vadesi gelen yukimluluklerini karsilayan ve sabit
yatirnmlarini1 gerceklestiren bir isletmenin, donen varliklarini ve kisa vadeli yabanci

kaynaklarin1 diizenlemesi, ayarlamas: ve kontrolii olarak tanimlamugtir.®

CSY, isletmenin tam kapasite ile ¢aligabilmesi, tiretimi kesintisiz siirdiirebilmesi, is
hacmini genisletebilmesi, yiikiimliliklerini karsilayamama (likidite) riskini
azaltmasi, kredi degerliligini arttirmasi, olaganiistii durumlarda mali yOnden zor
durumlara diigmemesi, faaliyetini karli ve verimli bir sekilde yiiriitebilmesi

acilarindan biiylik 6nem ta§1maktad1r.9

Yoneticiler, isletme sistemleri iginde yer alan yatirim, operasyon ve finanslama gibi
giinliik kararlardan kaynaklanan spesifik sermaye hareketlerini ¢ok iyi anlamalidirlar.
Bu kararlar isletmenin faturalarin1 6deyebilme, tedarikgiler ya da 6diing para veren
kisi/kuruluslardan kredi alabilme, miisterilerine kredi agabilme ve isletmenin iiriin ve
servisleri i¢in olusan talepleri karsilayabilmek icin gerekli ve uygun olan yatirimlar

ile desteklenen, faaliyetleri surdirebilmek icin 6nemli olan yeteneklerini etkiler.*

8 B. A. Ranjith Appuhami, “The Impact of Firms' Capital Expenditure on Working Capital
Management: An Empirical Study Across Industries in Thailand”, International Management
Review, c.4, s. 1 (2008), 10.

% Oztin Akgiic, Finansal Yénetim, 7. bs. (istanbul: Avciol Basin Yayin, 1998), 201.

1% Erich A. Helfert, Techniques of Financial Analysis: A Modern Approach, 8" Edition, (Chicago:
Irwin Professional Pub.), 1997, 49.



Sermaye kaynaklar1 ve devam eden kullanim dongiileri iizerindeki her kararin bir
finansal etkisi vardir. Yonetimin gorevi, nakit giris ve cikislar1 arasinda uygun
dengeyi saglamak ve ister kendi igsel, ister digsal etkilerden kaynaklanan mevcut

operasyonlardaki degisikliklerin finansal etkilerini planlamaktir.

Isletme fonlarini hakkiyla yonetmek, basaril igletme performans igin temeldir. Yeni
kurulan igletmeler, kendilerini isletme fonlarin1 dengede tutmak igin siirekli bir
micadelenin icinde bulurlar. Tanmnmis isletmeler bile, yonetim sirelerinin ve
eforlariin kayda deger bir kismin1 operasyon fonlarin1 dengede tutmak icin tahsis
etmektedirler. Yoneticiler mevsimsel dongiiler, konjonktiirel dalgalanmalar, hizli
biiyiime ya da gerileme donemi gibi farkli temel isletme yonetim modellerindeki fon
kullanim ve kaynaklarinin etkilerini anlamalidirlar. isletme operasyonlarindaki bu

farkli spesifik modellere bagli olarak fon akis1 degisik yollara gére davranacaktir.

Alacaklar, stoklar ve ticari borglar gibi kisa donemli ¢alisma sermayesi unsurlari
isletmenin uzun donemli finansal cergevesi ig¢inde uygulanmalidir. Devam eden
operasyonlar sirasinda meydana gelen ¢alisma sermayesi degisiklikleri, ayni

zamanda uzun dénemli yatirim ve isletme kaynaklarini etkiler. 1

CSY, oOzellikle sermayesi yeterli olmayan ve kisa vadeli finans kaynaklarinin yogun
kullanildig1 tiim isletmeler igin finansal yonetimin énemli bir unsurudur. Bu sebeple
calisma sermayesinin, K¢k Olcekli isletmelerin karlilig1 ve devamliligi tizerindeki
etkisi daha bariz olsa da, bu politikalarin biiyiik 6lgekli isletmeler agisindan da 6nem

tagidigi bilinen bir gergektir. *2
2.4. Cahsma Sermayesi Y 6netiminin Isletme I¢in Onemi

Calisma Sermayesi YOnetiminin isletmeler agisindan Onemi, bes baslik altinda
toplanabilir. Bu bagliklar ile ilgili genel bilgiler ¢alismanin asagidaki kisimlarinda

agiklanacaktir.

2.4.1. Calisma Sermayesi Yonetimine Ayrilan Siire

Bir¢ok ilging arastirma, yoOneticilerin, siirekli olarak diger varlik cesitlerine

dontisebilen kisa vadeli yatirimlarin donen varliklarindan olusan giinliik ¢alisma

1 Helfert, age, 50.
12Oz, age, 322.



sermayesi kararlarina, dikkate deger zaman harcadiklarini ortaya ¢ikarmistir. Farkli
calisma sermayesi unsurlari seviyesindeki karar alma sureci, aligilmis, rutin ve fazla
zaman alan bir yapiya donlismiistir. Birgok isletmenin basarisizligi, finans
yoneticilerinin, isletmelerinin doénen varlik ve kisa vadeli yabanci kaynaklari
konusundaki plan ve yonetimindeki eksikliklerinden kaynaklanan yetersiz ¢alisma
sermayesi yonetimine yiklenebilir. CSY’ne hala bir¢ok isletmede ¢cok az Onem

verilse de, énemi gelecek yillar siiresince goriilebilir.*?

2.4.2. DOnen Varhiklara Yapilan Yatirim Tutari

Onem derecesi faaliyet kollarma gore degismekle beraber, dénen varliklar, bir

isletmenin varlik toplami igerisinde biiylik yer tutmaktadir.

Doénen varliklara yapilan yatirmmin biiylikligliniin yanisira bu degerlerin, bir
bicimden diger bigime (para-mal-alacak-para) hizla doniismesi finansman

yoneticisinin dikkatini bu konu tizerinde yogunlasmasina yol agmaktadir.**

2.4.3. Is Hacminin Genislemesi ile Calisma Sermayesi Arasindaki Miski

Bir isletmenin satis hacminin biiyiimesi ile donen varliklarin finansman gereksinmesi
arasinda yakin ve dolaysiz bir iliski mevcuttur. Satiglarin gelismesi, isletmenin
stoklarinda, alacaklarinda ve likit degerlerinde derhal bir artis ihtiyacin1 gerekli kilar.
Isletmenin belirli bir satis hacmine ulasabilmesi i¢in dénen varliklarmni arttirmasi

zorunludur. *°

2.4.4. Cahsma Sermayesi ile Isletmenin Karlihg1 Arasindaki iliski

Doénen varliklara yatirnm ile isletme karliligi arasinda bir iliski vardir. DOnen
varliklara asir1 yatirim, isletmenin kisa vadeli borglarin1 6deme kabiliyetini artirir.
Baska bir ifadeyle, boyle bir durumda isletmenin yiikiimliiliiklerini yerine getirme
olasilig1 artar. Donen varliklara gere§inden fazla yatirimin ise firsat maliyeti s6z

konusudur. Donen varliklara asir1 yatirim, karliliktan fedakarlik demektir. 16

Calisma sermayesi ne Olgiide diisiik tutulur ise, buna o derecede az sermaye
baglanmis olacaktir ve bu nedenle sermayenin maliyeti diisiik olacaktir. Buna

karsilik ¢alisma sermayesinin diisiik olmasi; gerektiginde satis yapamama, firsatlar

13 Appuhami, age, 10.

1 Akglic, 1998, 204.

15 Akgiic, 1998, 204.

1% Al Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, (Bursa: EKin Kitabevi, 2003), 249.



kagirma gibi kar kaybina neden olur. Yiiksek ¢aligma sermayesi ise, hem borglari
hem de faizleri zamaninda 6deyememeye neden olabilecektir. Finans yoneticisi bu
hesaplar1 yapacak ve beklentilerine gére bir karar alacaktir.'” Bu nedenlerden otiirii
bir isletme donen degerlere yapilacak yatirim tutarini saptarken, karlilik ve risk

faktorlerini gozoniinde bulundurmak ve bu iki faktorii bagdastirmak durumundadir.'®

CSY, isletme karliligi, risk ve dolayisiyla isletme degeri iizerinde onemli etkilere
sahiptir. Calisma sermayesinin, isletme karliligini etkilemesi sebebiyle bu yatirimlar
konusunda yiiriitiilecek politikalar, isletmeler acgisindan hayati onem tasimaktadir.
Calisma sermayesi politikasi, cari aktiflerin her bir kalemi igin hedef diizeyler ve bu
aktiflerin nasil finanse edilecegi konusundaki temel politika kararlarini icermektedir.
Etkin bir calisma sermayesi yoOnetimi, bir yandan isletmenin kisa donemli
yikiimliiliklerini ~ yerine getirmede ortaya ¢ikabilecek risklerin  ortadan
kaldirilmasini, bir yandan da cari aktiflere asir1 yatirim yapilmasini engellemek i¢in

cari aktif ve pasiflerin iyi bir sekilde planlanmasini ve kontroliinii igerir.™

2.4.5. Cahsma Sermayesi Yonetiminin Kiiciik Isletmeler A¢isindan Onemi

CSY, ozellikle kicuk isletmeler agisindan biiyiik 6nem tasimaktadir. Clnki kiguk
isletmeler, sermaye yetersizligi nedeniyle sabit varliklara yatirimi, kiralayarak veya
kullanilmis sabit varliklar1 satin alarak azaltabilir. Ancak isletmelerin kasa, stoklar,
alacaklar gibi donen varliklara yapacaklar1 yatirimi azaltmak i¢in alternatifleri yok
sayilabilir. Bu nedenle donen varliklara yatirim, kiigiik isletmelerin finans yoneticisi
icin onemlidir. Donen varliklara yapilacak yanlis bir yatirim, smirl fon kaynaklar
nedeniyle isletmenin basarisizhigina neden olabilir. Ote yandan kiigiik isletmeler,
sermaye piyasasindan da fon saglayamazlar. Isletmelerin sermaye piyasasindan fon
saglayamamalari, ticari kredi ve kisa vadeli banka kredilerine agirlik vermelerine

neden olur. Béyle bir zorunluluk ise, net calisma sermayesini etkiler.?

Kiicilk ve orta boy isletmeler (KOBI), dlceklerine dayali olarak finansal agidan
biiyiik ol¢ekli isletmelere gore daha farkli problemlerle karsilasmaktadirlar. S0z
konusu isletmelerin 6zsermayeleri yetersiz olup, bankalarin kuvvetli teminat talepleri

ve bu isletmelerin yetersiz 6zkaynaklarindan dolay1 bankalardan kredi temin etmekte

17 Zeyyat Hatipoglu, Ayrintili isletme Finansi, 1. bs. (Istanbul: Sedok Yaynlari, 1995), 84.
18 Akglic, 1998, 205.

19z, age, 320.

20 Ceylan, age, 248.



zorluk cekmektedirler. Ayrica, bu isletmelerin cirolarinin kiiclikliigii de diisiik
kredibiliteye sahip olmalarmna yol agmaktadir. Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma
Orgiiti (OECD) tarafindan yapilan arastirmalar, KOBI’lerin kaynak maliyeti ve
finansal yetersizlik konularindan biiylik O6lgekli isletmelere gore daha fazla
etkilenmekte olduklarmi ortaya koymaktadir. KOBI’lerdeki isletme y®neticilerinin
finansal yonetim konusundaki bilgi ve deneyimlerinde eksiklikler bulunmasindan
dolay1 s6z konusu isletmeler siklikla, biiyiik 6lgekli isletmelerden farkli olarak, mali
konularda uzman eleman eksikligi duymaktadirlar. Bu durumun en 6nemli sebebi,
KOBI’lerin hemen hepsinde sahip ya da yéneticilerin teknik kokenli olmalaridir.
Ayrica, finasman ve muhasebe konusunda ¢ok az bilgiye sahip olup bu tur bilgileri

uzman kisilerden saglama imkanlar1 sinirlidir.

2.5. Calisma Sermayesi Diizeyini Belirleyen Etmenler

Belirlenen calisma sermayesi diizeyinin, zaman iginde ve degisen kosullara gore
degisime ugramasi s0z konusudur. Bu nedenle, ihtiyag duyulan galisma sermayesi
diizeyinde degismeye yol agan nedenlerin bilinmesi onem tasimaktadir. Degismenin

genellikle ii¢ kaynagi vardir. Bunlar:#
» Calisma diizeyindeki degismeler
> Isletme politikasindaki degismeler
» Teknolojik degismeler

Maddeler halinde belirtilen etmenler asagida agiklanmustir:

2.5.1. Calisma Diizeyindeki Degismeler

Genel kural olarak c¢aligma sermayesi ihtiyaci, ¢aligmalarin diizeyine bagl olarak
dogrudan degisme gosterir. Calisma diizeyinde degismeye yol agan nedenler sunlar

olabilir:
» Mevsimsel dalgalanmalar
» Donemsel degismeler

> Blyime

2! Usta, age, 171.
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2.5.2. Isletme Politikasindaki Degismeler

Isletme politikasindaki degisiklikler, calisma sermayesi ihtiyacini etkiler. Ozellikle
satis politikalarindaki degisikliklerin ¢alisma sermayesi ihtiyaci lizerindeki beklenen
etkilerini degerlendirmek gerekir. Ornegin, kredili satis siirelerinin uzatilmasi, ticari
alacaklara baglanan fon miktarini artiracak, Uretim politikasindaki degisme, stoklara

baglanan fon miktarinda degismelere yol agacaktir.

2.5.3. Teknolojik Degismeler

Isletmenin toplam varliklar1 i¢inde ¢alisma sermayesinin goreli nemini belirleyen en
onemli etken, belirli bir endiistrideki teknolojik degismelerdir. Teknolojideki
herhangi bir degisiklik, calisma sermayesi diizeyini etkiler. Yeni bir siire¢, daha
diisiik maliyetli hammadde kullanimina yol agabilir. Bunun sonucunda da hammadde
stoklarina baglanan fon miktar1 azalmis olur. Diger yandan, yeni bir siireg, {iretim
islemini hizlandirmis ise, liretim siirecindeki hammaddeye baglanan fon miktart yine

azalmis olur.

2.6. Nakit Doniis Siiresi (Nakit Dongusl)

Calisma sermayesi ile ilgili literatiir incelendiginde, ilginin genellikle isletmenin
nakit akimlart dikkate alinarak olusturulan optimal likidite ve nakit dengesi {izerine
yogunlastig1 goriilmektedir. Bu konuda yapilan 6nceki ¢aligmalara, Baumol’iin stok
yonetim modeli ve Miller ve Orr’un nakit akim modelleri 6rnek olarak verilebilir. Bu
tiir c¢alismalar, finans yoOneticilerinin nakit ydnetiminin Onemini anlamalarina
yardimct  olmakla birlikte, uygulamada yeri olmayan bazi1 varsayimlar
icermektedirler. Likidite yonetimi konusundaki sonraki pratik yaklasimlar, ¢alisma
sermayesi ihtiyact ve cari oran ve benzeri oranlarla arzu edilen likidite seviyesi
Uzerine yogunlagmistir. Bu yaklasimlar, optimal bir ¢alisma sermayesi seviyesinin
belirlenmesine o©Onemli katkilarda bulunmuslardir. Bununla beraber, c¢alisma
sermayesi ve likidite rasyolari, statik yapida olmalar1 ve gelecekteki nakit akimlarinm

dikkate almamalar1 sebebiyle elestirilmektedir.

Calisma sermayesi ve likidite rasyolarmmin bu eksikligi, arastirmacilari, nakit
varhiginin daha iyi bir gostergesi olacak baska bir Ol¢iiniin gelistirilmesine tesvik

etmistir. Bunun sonucunda Nakit DOnls Siiresi (cash conversion cycle) olarak

22 Usta, age, 172.
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adlandirilan, calisma sermayesi ve cari rasyonun yerine gegebilecek ve eksikliklerini

giderebilecek bir likidite 6l¢iisii ortaya ¢ikmustir.

Alacak ve stok devir hizlar1 toplamindan, bor¢ devir hizinin diisiilmesi ile hesaplanan
nakit doniis siiresi, liretim ic¢in yapilan fiili nakit harcamalar1 ile mal ya da
hizmetlerin satisindan elde edilen fiili nakit girisleri arasinda gecen siireyi ifade
etmektedir. Bu tanim, daha uzun nakit doniis siiresinin, daha fazla dis finansman
ihtiyacim1 ortaya ¢ikardigim ve faiz giderlerinin artmasi sebebiyle isletmeler
tarafindan daha kisa siireli nakit dontis siirelerinin tercih edilecegini gostermektedir.
Bu konuda Kamath, nakit doniis siiresinin gelecekteki nakit akimlarin1 6lgme veya
tahmin etme konusunda likidite rasyolarinin yerini alabilecegi veya bu rasyolari
tamamlayabilecegini ifade etmistir.”> Baska bir ifadeyle, Nakit Donguisti, hammadde-
malzeme i¢in nakit 6deme giinii ile alacaklarin nakit olarak tahsil edildigi giin

arasinda gegen siireyi kapsar.?!

Nakit Dongusu Orani, Richards ve Loughlin’in 1980 yilinda nakde doéniisme
siiresinin, isletmenin kisa donemli finansal durumunu belirlemede kullanilmasi

gerektigini savundugu calismasindan uyarlanmastir.

Nakit Dongusti Oran, iki sekilde hesap edilebilir. ilk olarak devir hiz1 “defa, kez”
seklinde yorumlanir ve yliksek ¢ikmasi iyi bir durumdur. Bu hesaplama seklinde
Nakit Dongiisii orani, ii¢ unsurdan olusmaktadir. Bunlar alacak devir hizi, stok devir

hiz1 ve bor¢ 6deme hizidir:
Nakit Dongiisii Orani (devir)= Alacak Devir Hiz1
+ Stok Devir Hiz1
-Bor¢ Odeme Hizi

Diger hesaplama seklinde ise Nakit Dongiisii Orani, “glin” olarak hesaplanir ve
diisiik ¢ikmasi, caligma sermayesinin etkin yonetildiginin gostergesidir. Bu durumda
Nakit Doniis Siresini olusturan unsurlar, alacaklarin ortalama tahsil siiresi, stoklari

ortalama tutma siiresi ve borglari ortalama ddeme siiresidir.?

2 Oz, age,321.
24 Niyazi Berk, Finansal Ynetim, 9. bs. (istanbul: Tirkmen Kitabevi, 2005), 127.
%% Kjraci, 2000, 51.
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Nakit Dongiisii Orani (giin)= Alacaklarin Ortalama Tahsil Siiresi
+ Stoklar1 Ortalama Tutma Stiresi
- Borglar1 Ortalama Odeme Siiresi

Nakit Donglst modeli, isletmenin ilk olarak 6deme yaptig1 zaman ile nakit girisleri

. - 26
arasindaki zamanin uzunluguna odaklanir.

Stoklar ve alacaklardaki artig, satislarda, satilan malin maliyetinde ve nakit faaliyet
giderlerinde bir artis olmadig1 farz edilirse, nakit dongiisiinii uzatmaktadir. Nakit

dongiisiiniin uzamasi ise finansman ihtiyaglarini arttirmaktadir.

Yukarida agiklanan Calisma Sermayesi unsurlari arasindaki iligkiyi Sekil 2.1 ile

O0zetlemek mimkindr.

Ticari Borclar

A

v
lfl’ed”er"? Kredili Alimlar
Odenmesi

Nakit Alislar

v

Nakit Ticari Stok

Nakit Satiglar |«

N

v
Alacaklarin N

A

Ticari Alacaklar

Sekil 2.1:isletmelerde Nakit AKisi

Jane M. Cote, Claire Kamm Latham, “The Merchandising Ratio: A Comprehensive Measure of
Working Capital Strategy”, I ssuesin Accounting Education, v.14, n.2 (1999): 257.

% Eugene F. Brigham, Joel F. Houston, Fundamentals of Financial Management, 10" Edition
(Mason, Ohio: Thomson/South-Western 2004), 567.
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Nakit Dongusu ifadesinin daha net anlasilmasi i¢in denklemlerde kullanilan ifadeleri

alt bagliklar halinde agiklamak uygun olacaktir.

2.6.1. Stoklar1 Ortalama Tutma Sires ve Stok Devir Hiz1

Stoklar1 Ortalama Tutma Siiresi, malzemeleri bitmis iirlinlere doniistiirmek ve daha

sonra da bu Urtnleri satmak igin gerekli olan ortalama zamandir.

Stoklar1t Ortalama Tutma Suresi = Ortalama Stok*365/Satilan Mallarin

Maliyeti
Stok Devir Hizi= Satilan Mallarin Maliyeti / Ortalama Stok

Stok devir hizi, stoklarin bir yilda ka¢ defa satisa sunuldugunu gosterir. Bir bagka
deyis ile, isletmenin stoklarinin yilda ka¢ kez devrettigini gdsterir. Dolayisiyla devir
hizinin artmasi, stoklarin daha kisa slirede dondiigilinii, stok olarak daha kisa

durdugunu géstermektedir.27

Stok devir hizi orani, stok politikasinin saglamliligi, stok kalitesinin iyi olup
olmadigi, kredi riskinin derecesi hakkinda aydinlatici bilgi verir. Cilinkii isletmenin
kisa vadeli borglarin1 6demesi, donen varliklar1 olusturan bir kalem olarak stoklarin

paraya doniisme yetenegine baglidir. 28

Bir igletmenin satis hacmine kiyasla asir1 stok tutmasinin, baska bir deyisle stok devir
hizinin diistik olmasimin doguracagi sakincalar vardir. Bu sakincalar soyle

siralanabilir:*°
» Stoklarin depolama, muhafaza giderleri artar.
» Stoklarin sigorta giderleri yiikselir.

» Stoktaki mallarin fiyatlarinin diismesi nedeniyle isletme biiyiikk zararlara
ugrayabilir.

» Finansman giderleri artar.

» Tiiketici tercihlerinin degismesi ve/veya yeni rakip mallarin ortaya ¢ikmasi

nedeniyle stoktaki mallar demode hale gelebilir ve satis kabiliyetlerini

kaybedebilir.

2T M.Gokhan Onat, “Otomotiv Sektoriinde Oranlar Yontemi Aracilig1 ile Finansal Analiz” (Yiiksek
Lisans Tezi, Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii , 2007), 56.

%8 Usta, age, 115.

9 Akgiic, 1998, 408.
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2.6.2. Alacaklarin Tahsil Siires ve Alacak Devir Hiz1

Pesin satiglar disinda, isletmenin en Onemli para giris kaynagi alacaklaridir. Bu
nedenle mali analistler, alacaklarin tahsili kabiliyeti ve likiditesi ile yakindan

ilgilidirler. *°

Alacaklarin Tahsil Siiresi, isletmenin alacaklarinin, nakite donmesi icin gerekli olan
ortalama zamandir. Alacaklarin ortalama tahsilat siiresi, kisa bir siireyi gosteriyor ise,
isletmenin kredili satislarindan olan alacaklarinin daha diizenli ve daha kisa siireler

icerisinde tahsil edilebilecegi anlagilir.

Alacak devir hiz1 ise, genellikle isletmenin miisterilerden alacaklarimi hangi hizla
tahsil ettigini gosterir. Tahsil edilen alacaklar arttik¢a, bu tutarlar yeniden yatirima

yoneltildigi icin, isletmenin likiditesi ve karliligi da artmaktadir.>

Alacak devir hizinin yiiksek olusu, isletmenin alacaklarinin tahsil kabiliyeti
konusunda iyi bir gosterge oldugu gibi, isletmenin tahsilat politikasinin ve/veya
alacaklarinin factoring kurumlarina satiginin da sonucu olabilir. Analist, isletmenin
alacaklarinin factoring islemine konu olup olmadigimi arastirmalidir. Alacak devir
hizindaki artis, isletmenin aymi diizeydeki is hacmi i¢in daha az finansmana
gereksinme duydugunu, baska bir deyisle goreli olarak daha az ¢alisma sermayesini
alacaklara bagladigin1 gosterdiginden genellikle isletme lehine olumlu bir gelisme

olarak yorumlanur. 3

Alacak Devir Hizi= Kredili Satiglar Tutar1 / Ortalama Ticari Alacaklar

Alacaklarin Ortalama Tahsil Suresi = 365/ Alacak Devir Hizi

2.6.3. Bor¢larin Odeme Siiresi ve Borclart Odeme Hizx

Bor¢larin Odeme Siiresi, malzeme ve isciliklerin satin alinmasi ile bunlar icin nakit

O0deme yapilan siire arasindaki ortalama zamani ifade eder.

%0 Akgiic, 2002, 415.

3! Nalan Akdogan, Nejat Tenker, Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri, 8. bs. (Ankara:Gazi
Kitabevi, 2003), 630.

%2 Niyazi Berk, Finansal Y&netim, 4. bs. (istanbul: Tirkmen Kitabevi, 1999), 42.

% Akgiic, 2002, 417.
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Ticari Borglar1 6deme hizi, isletmenin senetli ve senetsiz ticari bor¢larini ne kadar
hizda 6deyebildigini gosterir. Yiiksek ¢ikmasi, kredi verenlerin lehine bir durumdur

ve calisma sermayesi yonetimini olumlu yonde etkiler.*
Borglar1 Odeme Hizi= Satilan Malin Maliyeti/Ticari Borglar

Borglar: Odeme Siiresi = 365/ Borglar1 Odeme Hiz1
2.7. Calisma Sermayesi Diizeyinin Belirlenmesinde Kullanilan Yéntemler

Calisma sermayesi diizeyinin belirlenmesinde dort yontem kullanilmaktadir. Bu
yontemler faaliyet devri katsayisi yontemi, ginlik masraf tutar1 yontemi,
Schmallenbach yontemi ve Mellerowicz yontemidir. S6z konusu yontemler ile ilgili

genel bilgilere ¢aligmanin agagidaki kisimlarinda yer verilecektir.

2.7.1. Faaliyet Devri Katsayis1 Y Ontemi

Calisma sermayesi ihtiyacini, faaliyet devri katsayisi ile belirlemek i¢in 6nce iiretim
amaci ile yapilan harcamalarin bir yilda ka¢ defa geri dondiigiinii hesap etmek

gerekmektedir. *
Faaliyet Devri Katsayisi= Alacak Devir Hizi+ Stok Devir Hizi

Calisma Sermayesi Ihtiyaci= Tahmin edilen Yillik Isletme Giderleri

Faaliyet Devri Katsayist

Faaliyet Devri, gin cinsinden ifade edilmek istenirse, hammadde stoklarinin
isletmeye ulagmasi ile satislardan dogan alacaklarin tahsil edildigi giin arasinda

gecen siireyi ifade eder.*
Faaliyet Devri (Giin)= Alacak Devir Siresi+ Stok Devir Siresi

Faaliyet Devri (DOngusl), i¢ veya dis finansman ihtiyacini etkileyen unsurlardan
biridir. Bu kapsamda, faaliyet ¢cemberinin uzamasinin finansman ihtiyacinda artisa
neden olacagi belirtilmektedir. Faaliyet dongiisiindeki azalislarin ise, etkinligi
artirdig1 belirtilmektedir. Ayrica, faaliyet dongiisiiniin, sektorler arasinda farklilik

gosterdigi vurgulanmaktadir. Uretim asamasi uzun olmayan sektorlerde, faaliyet

34Kiram, 2000, 50.
% Tiirko, age, 238.
% Niyazi Berk, Finansal Yonetim, 9. bs. (istanbul: Tirkmen Kitabevi, 2005), 127.
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¢emberinin kisa oldugu ifade edilmektedir. Buna karsi, uzun iiretim siirecine sahip

sektorlerde faaliyet cemberinin de uzun oldugu ifade edilmektedir. 3

Faaliyet Devri (D6ngust), Nakit Déngusu cinsinden ifade edilmek istenirse

asagidaki formiil ortaya ¢ikar:

Faaliyet Devri (Dongiisti) = Nakit Dongusii + Bor¢ Odeme Siiresi

Faaliyet
Dongust
Nakit
Doniisme
Siiresi
Ticari
— Sto'étﬁrgegen Alacaklari
Tahsil Siiresi
Ticari Borglart
Odeme Siiresi
Hammaddelerin Hammaddeler Mamul S
Hamr atislardan
Satin Alinig I¢in Odemeler I\é[;llllell;n NakitsTahsiIi

Sekil 2.2: Nakit ve Faaliyet Dongusl

Richard A Brealey, Steward C. Myers, Alan J. Marcus, isletme Finansimin Temelleri, cev. Unal
Bozkurt, Tiirkan Arikan, Hatice Dogukanli, 3. bs. (Istanbul: Literatiir Yayincilik, 2001.), 523.

2.7.2. Gunlik Masraf Tutar1 Yontemi

Glinlik masraf tutar1 yontemi, faaliyet devri katsayisi esas alinarak yapilan
hesaplamalarin eksikligini giderici bir yontemdir. Burada ¢alisma sermayesi seviyesi,
maliyet unsurlarinin  {iretim  siirecine  katilma asamalar1 esas alinarak
hesaplanmaktadir. Ayrica faaliyetlerden saglanan ve calisma sermayesi ihtiyaci
dogurmayan kar ve amortismanlar ile vadeli alislarin yaratacagi krediler dikkate

almmaktadir. >

¥ Aclan Omag, “Gida Sektoriinde Nakit Dontisiim Siiresi Analizi: Tiirkiye ve Amerika Birlesik
Devletleri Ornegi”, Maliye Finans Yazlari, s.83 (2009), 49.

%Selami Giiney, “Uretim Isletmelerinde Isletme Sermayesi Ihtiyacimin Tesbit Edilmesi Analizi ve
Askale Cimento Fabrikas1 Uzerine Bir Ornek Uygulama” (Y(iksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitlist, 2004), 55.
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Gunluk masraf tutar1 yontemine gore belirlenen calisma sermayesi ihtiyaci, faaliyet
devri katsayis1 yontemine gore daha hassas ve gergekgeidir. Clnki bu yonteme gore
amortismanlar ve faaliyet sonucu elde edilecek karlar, ¢alisma sermayesi ihtiyacinin
belirlenmesinde gdzoniine alinmaktadir. Once tahmini yillik isletme giderlerinin ve
vergiden Onceki karin giinliik tutarlar1 hesap edilir. Sonra hammadde, yardimci
malzeme, yart mamul, mamul, alacaklar, kasa ve banka hesaplari icin bilinen
bekleme siireleri ile giinliik tutarlarin g¢arpimlari toplanmak suretiyle c¢alisma
sermayesi ihtiyaci tespit edilir. Daha sonra bu tutar glinliik amortisman ve kar

tutarlar1 diisiilerek daha gercekei ¢aligma sermayesi ihtiyag tutari belirlenmektedir. 39

2.7.3. Schmallenbach Y dntemi

Schmallenbach, isletmenin ¢alisma sermayesi ihtiyacinin  hesaplanmasinda
kullanilmak tizere bir formiil gelistirmistir.40 Calisma sermayesi gereksiminin stok
tutar1, alacaklarin tahsil siiresi, saticilarin isletmeye tanidig1 vade ve faaliyet giderleri
tutarina bagli oldugunu géstermektedir.41 Isletmelerin net ¢alisma sermayesi (NCS)

ithtiyacini asagidaki formiille hesaplamak miimkiindiir:
S A A S

NCS=S, +(1-—2)(S, =) + (P, =%) - (H, ==

CS=S, +( 100)( v ) T ) (Ha )

NCS = Net Calisma Sermayesi

S, = Stok Tutar1

S, = Satis Karlilig1

S, = Satig Bedeli

S, = Saticilarin Tanidig1 Ortalama Stre
A, = Alicilara Taninan Ortalama Stire
P, = Parasal Masraflar

H, = ik Madde ve Malzeme Giderleri

2.7.4. Mellerowicz Y ontemi

Mellerowicz’e gore net ¢alisma sermayesi, hammadde ve malzemelerin giinliik
tutariin, bu malzemelerin satin alma stiresi ile depoda bekleme siiresi arasindaki giin
farki ile ¢carpimu1 sonucu bulunacak tutara, tretim stresi, mamullerin depoda bekleme

siiresi ve satig siiresinin toplam giinii ile hammadde ve malzemelerin disindaki

¥ Tirko, age, 241.
“® Tiirko, age, 243.
* Akgiig, 1998, 227.
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giinliik masraf tutarinin ¢arpiminin eklenmesi yoluyla hesaplanabilir. Buna iligkin

olarak énerilen formiil sudur:*?
NCS=M(T, -T;) +G(T, + T, + T,)

M = Gunluk Hammadde ve Gereg Sarfi Tutar1

G = Gunluk Maliyet Tutar1

T, = Uretim Siresi

T, = Mamullerin Depoda Kalma Suresi

T, = Hammadde ve Malzemelerin Depoda Kalma Stiresi
T, = Alicilara Taninan Ortalama Stire

T, = Saticilarin Tanidig1 Ortalama Stire

2.8. Cahisma Sermayesi Finanslama Stratejileri

CSY’nde, donen varlik yatirim tutar1 belirlendikten sonra bunlarin finansmaninda
kullanilacak kisa ve uzun vadeli kaynak bilesiminin ne olacagina karar verilmelidir.
Doénen varliklarin finansmaninda ilke olarak borg kullanilir. Borglar esas itibariyle
vadelerine gore kisa vadeli bor¢lar ve uzun vadeli borglar olarak iki gruba ayrilir.
Calisma sermayesinin finansmaninda, daha ¢ok kisa vadeli bor¢ kaynaklar1 iizerinde
durulur.®® Finanslama stratejilerini, alman riskin derecesine gore ii¢c ana bashk
altinda toplamak miimkiindiir. Thtiyatli, dengeli ve atilgan finanslama stratejileri

asagida agiklanacaktir.

2.8.1. ihtiyath Finanslama Stratejisi

Ihtiyatli Finanslama Stratejisi, isletmenin sahip oldugu duran varliklar1 ve ¢alisma

sermayesinin tamaminn, uzun vadeli kaynaklarla finanse edilmesidir.*

Riski ¢ok daha az olan bu yontemde, devamli olarak bir ihtiyat pay1
bulundurulmaktadir. Isletme, bir siire kisa vadeli bor¢ bulamasa da durumunu idare

edebilmektedir. Bu yaklagimin karlilig1 genel olarak daha diisiik olacaktir.*®

Sekil 2.3’te Ihtiyatl Finanslama Stratejisi ifade edilmistir.

2 Giiney, age, 59.

*® Hiiseyin Dagli, Finansal Yonetim, 4. bs. (Trabzon: Derya Kitabevi, 2007), 186.

* Ercan, age, 280.

* Saliha Basak Erding, “Konaklama Isletmelerinde isletme Sermayesi Yonetiminin Incelenmesi”,
Afyon Kocatepe Universitesi, I.I.B.F. Dergisi, .10, s.2 (2008): 228.
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Sekil 2.3: Thtiyath Finanslama Stratejisi

Nurhan Aydin ve dig. , Finansal Y 6netim, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayini, 2004), 121.
2.8.2. Dengeli Finanslama Stratejisi

Dengeli Finanslama Stratejisi, ¢alisma sermayesinin finansmaninda, isletmenin duran
varliklarinin ve g¢alisma sermayesinin siireklilik gosteren kisimlarinin uzun vadeli
kaynaklarla, sadece dalgalanma gosteren calisma sermayesi unsurlariin kisa vadeli

kaynaklarla finanse edilmesidir.*®

Isletme, uzun vadeli ihtiyaglarini uzun vadeli fonlarla karsiladig1 igin nakit sikisiklig
yasamayacaktir. Bu yaklasimda kisa vadeli finansman, mevsimsel dalgalanmalarda
kullanildigindan isletmenin cari aktifleri kendi kendine likidite saglayan bir konumda
caligmaktadir. Bu yaklasimi uygulayan isletmelerin orta diizeyde kar ve riski

olmaktadir.*’

Sekil 2.4’te Dengeli Finanslama Stratejisi ifade edilmistir.

*® Ercan, age, 280.
*" Erding, age, 227.
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Sekil 2.4:Dengeli Finanslama Stratejisi

Nurhan Aydin ve dig. , Finansal Y 6netim, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayini, 2004), 120.
2.8.3. Atilgan Finanslama Stratejisi

Atilgan finanslama stratejisinde, sadece duran varliklar uzun vadeli kaynaklarla
finanse edilmekte, siirekli ¢aligma sermayesi ve dalgali ¢calisma sermayesi baska bir
ifade ile donen varliklarin tamami, kisa vadeli yabanci kaynakla finanse
edilmektedir.®® isletme, ihtiyat payr birakmamaktadir. Burada amag, Kkarliligi
arttirmaktir. Thtiyat payr birakilmadig icin, isletme her an kisa vadeli bor¢ bulamama
riski ile kars1 karsiya kalabilmektedir. Karlilig1 daha yiiksek olan bu yaklagim riske

katlanmay1 goze alan yoneticiler tarafindan tercih edilmektedir.*

Sekil 2.5°te Atilgan Finanslama Stratejisi ifade edilmistir.

*8 Ercan, age, 281.
* Erding, age, 228.
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Sekil 2.5: Atilgan Finanslama Stratejisi

Nurhan Aydin ve dig. , Finansal Y onetim, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayni, 2004), 122.
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3. FINANSAL PLANLAMA

Bu boliimde, finansal planlamanin tanim, amag, ¢esit ve araglari ayrintilariyla

agiklanacaktir.

3.1. Finansal Planlama Tanimi

Isletmenin yonetimi ile ilgili kararlarin bilimsel bir bigimde almabilmesi amaciyla
finansal bilgilere 6nemli Olciide gereksinim duyulmaktadir. Bu bilgiler, blitce,
finansal tablolar, maliyet bilgileri, nakit tablolar , yatirim analizleri, denetim raporlar
vb.den olusur. Finans kararlarindan ve bu kararlarla birlikte iiretilecek bilgilerden,
finansal yonetim yaninda stratejik yonetim ve pazarlama yonetimi, Uretim, insan
kaynaklar gibi islevsel yonetim alanlar ile ilgili kararlarin desteklenmesi amaciyla da

yararlanilabilir.

Finansal planlama, gelecekte ortaya ¢ikmasi olasi isletme ile ilgili sorunlar heniiz
ortaya c¢ikmadan, Onlem alarak neyin, ne zaman, ne sekilde yapilmasi gerektigi
konusunda 6nceden sistematik bir sekilde diisiinmeyi gerektiren siiregtir. Finansal
planlama, isletmenin biiylime ve degisim rehberidir. Finansal planlamada asagida

belirtilen dort temel duruma iliskin karar planlanr; *°

» Duran varlik yatirnminin diizeyi,

» Planlanan donemde, isletmenin likidite diizeyi veya c¢alisma Sermayesi

gereksinimi,
» Bor¢ ve 6zkaynak bilesimi,

> Isletme kararlarinin nasil degerlendirilecegi.

% Emin Uzun, Zehra "Tl'irk, Ersen .Uzun, “1$1etme Basarisinda Finansal Planlama ve Yeniliklerin
Roll”, Celal Bayar Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi YOnetim ve Ekonomi
Dergisi, ¢.10 5.2 (2003): 65.
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Isletme basarisinin ilk asamasi, biitgelerden yararlanilarak gercekci hedeflere dayals,
etkin bir finansal planlamadan ge¢gmektedir. Baska bir ifade ile, finansal girdiler ve
finansal ¢iktilar arasindaki dengenin finansal girdiler aleyhine higbir zaman

bozulmamasi ve dolayisiyla kit olan fonlarin verimli kullanilmasi geregi vardir.>

3.2. Finansal Planlamanin Amaci

Finansal planlamanin amaglart sunlardir:
Isletme faaliyetleri igin gerekli fonu saglamak,

Fon temininde finansman maliyetini minimum kilmak,

>

>

> Isletmenin finansal yapisin1 degisen kosullara uydurmak,

» Nakit fazlaliklarini verimli kullanarak muhtemel agiklara 6nceden tedbir almak,
>

Finansal dengeyi korumak.

Finansal planlama isletmenin gelecek yilki finansman gereksiniminin ne olacagini
bulmaya yonelik bir calismadir. Isletmeler hazirladiklar1 finansal planlama
yardimiyla, isletme amaglarin1 gerceklestirmek icin gerekli parasal gereksinimleri
belirlerler ki, isletmenin ne kadar galigma sermayesi ve sabit sermayeye gereksinim

duydugu planlarla 6grenilir.52

Toplam yatirim tutarinin finansmaninda kullanilacak 6z kaynak ve yabanci kaynak
bilesimleri ile yabanci kaynaklarin silire ve miktarlarini, saglanacak bu yabanci
kaynaklarin siirelerinde ©6deme imkanlari, garantileri, finansal planlamanin
kapsamindadir. Sadece yabanci kaynaklarin saglanmasi ve garantisini kapsamaz.
Fizibilite etiidlerinde 6zellikle saglanabilecek yabanci kaynaklarin, isletme tarafindan
zamaninda 6deme imkanlar1 da gosterilecektir. Finansal planda, her seyden once
isletmenin yapacagi odemelere iliskin varsayimlar bulunur. Yapilacak yatirimlar,
prodiiksiyondan elde edilecek gelire ait hesaplarda burada yer alir. Finansal planlarin
gorevi, kurulusun finans islerini rasyonel bir bi¢imde diizenlemektir. Diizenleme
sirasinda en basta gelen amag, optimal bir likitligi saglamaktir. Yani gerekenden
fazla likit araglara yer vermeyen, devamli bir ddemeye hazir olma durumunun

saglanabilmesidir.  Planlar  yapilirken finansmanin en iktisadi  bigimde

*! {lhan Boliikoglu, “Restoran Isletmelerinde Yonetici Performansmi Finansal Acidan Yorumlayan
Faktorler”, http://www.kompedan.info/TC_PDF/MAKALE 11.pdf [08.04.2010].
52 Uzun, age, 69.
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gerceklestirilmesi dogrultusunda akla gelebilen biitiin ihtimallerin goz Oniinde

bulundurulmas gerekir.”®

»Rabia Ozpeynirci, “Yatinm Projeleri Kapsaminda Mali Etiid Uzerine Bir Cahisma”, Mugla
Universitesi Sosyal Bilimler Engtituisii Dergisi, s.5 (2001): 14.
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Yatirim Stratejisi

<

Bitceleme: Yatirim ve

Finansman Stratejilerinin =
Koordinasyonu

Finansman
Stratejisi

A

Yatirim
Harcamasi
Kararlari

4

Calisma Sermayesi
Kararlari: Kisa Vadeli

Y

Sermaye Yapist

Yatirim ve Finansman
Kararlan

l

Tahminler

|

Kararlari

Satis Tahmini

l
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Tahminleri

Nakit Bltcesi
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l
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ve Gelir Tablosu

y
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Sekil 3.1: Planlama Siireci

Nurhan Aydin ve dig. , Finansal Y 6netim, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayini, 2004), 88.

26



Planlama, isletmenin stratejik amaglarinin belirlenmesi ile baglar. Strateji, plan ve
biitgeler bir biitiinii olusturmaktadir ve ii¢li de birbirini etkilemektedir. Stratejik
amaclar, uzun donemli amagclar ve kisa donemli amaglar seklinde isletmeyi gelecege
ve gelecegin belirsizligine karsi en iyi sekilde hazirlamak igin belirlenmelidir. Buna

paralel olarak da kisa ve uzun dénemli biitceler olusturulmaktadlr.54

Uzun Donemli Uzun Dénemli
< > .
Planlama Butceler
Stratejik Amaglar
Kisa Donemli Kisa Donemli
- > .
Planlama Biitceler

Sekil 3.2: Strateji, Plan ve Biitce liskisi

Sait Y. Kaygusuz, Siikrii Dokur, “Isletme Biitgelerine Etkin bir Baslangic: Ms Office Excel
Programi {le En Uygun Mamul Karmasinin Olusturulmasi”,
http://archive.ismmmo.org.tr/docs/malicozum/70MaliCozum/16%20sait%20kaygusuz-
slikrii%20dokur.pdf [13.07.2010], 148.

3.3. Finansal Planlama Cesitleri

Finansal planlama, kisa ve uzun donemli finansal planlama olarak iki sekilde
yapilmaktadir. Planlama ¢esitleri ile ilgili 6zet bilgilere asagida yer verilecektir:
3.3.1. Kisa Donemli Finansal Planlama

Kisa siireli finansal kararlar genellikle kisa omiirlii varlik ve yiikiimliiliiklerle ilgili

kararlardir. Bu kararlardan kolayca geri dontilebilir. Kisa siireli planlama faaliyeti

54 Sait Y. Kaygusuz, Siikrii Dokur, “Isletme Biitcelerine Etkin Bir Baslangig: Ms Office Excel
Programi {le En Uygun Mamul Karmasinin Olusturulmas1”,
http://archive.ismmmao.org.tr/docs/malicozum/70MaliCozum/16%20sait%20kaygusuz-
stikrii%20dokur.pdf [13.07.2010].
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Ozellikle calisma sermayesi ve nakit yoOnetimi konularmi kapsar. Kisa siireli

planlamada faaliyetler, sorumluluk merkezleri ve iiriinler ayrintili olarak ele alinur. *°

Kisa vadeli planlama, on iki aydan ileriye pek bakmaz. Kisa vadeli plan daha ¢ok,
isletmenin faturalarim1 6demeye yeterli nakde sahip oldugundan, kisa vadeli
borglanma ve bor¢ vermenin isletmeye en ¢ok yarar1 saglayacak bigimde

diizenlendiginden emin olma surecidir.

3.3.2. Uzun Donemli Finansal Planlama

Bes yili gecen siireler i¢in yapilan planlar, uzun vadeli planlardir. Uzun vadeli
planlar, isletmenin halihazirdaki faaliyet alanlarinda ve amaglarinda temel

degisiklikler yapilmasina agiktir.

3.4. Finansal Planlama Araclar

Finansal planlamanin yapilmasinda yardimci araglardan bazilar1 proforma bilango,

proforma gelir tablosu, proforma fon akim tablosu ve nakit biitgeleridir.

Uzun vadeli finansal planlamalarda, proforma bilanco ve gelir tablosu, kisa vadeli

finansal planlamalarda ise nakit biitgesi kullanilir.

Proforma bilanco ve fon akim tablosu, isletmenin uzun sdreli finansman
gereksiniminin  saptanmast agisindan elverisli araglar olmalarina karsilik;
kapsadiklar1 donem igerisinde nakit akiglarini gostermezler. Daha agik bir deyisle,
ornegin proforma bilangoya gore, isletmenin belirli bir ddnem sonunda ek finansman
gereksinmesi olmamasina karsin so6z konusu donem igerisinde Onemli tutarlara
ulasan fon agiklar1 veya fazlalari olusabilir. Bu nedenle nakit biitceleri, proforma
bilangco ve proforma fon akim tablolarimi1 bir anlamda tamamlayan, finans
yoneticisinin elindeki en énemli araclardan biridir. Nakit batceleri, yalniz isletmenin
belirli bir dénem sonundaki toplam finansman gereksinimini degil ayni zamanda
finansman ihtiyacinin zaman igerisindeki dagilimini ortaya koyarak, zamanlama

sorununun ¢ozliimiine de katkida bulunur. Kisa siireli bir planlama araci olarak

% Feyzi Haznedaroglu, “Yiiklenici Insaat Firmalarinda Finansal Planlama”,
http://www.ins.itu.edu.tr/murkur/MURKUR/documan/Y %C3%9CKLEN%C4%B0C%C4%B0%20%
C4%BON%C5%9EAAT%20F%C4%BORMALARINDA%20F%C4%BONANSAL%20PLANLAMA
.pdf [01.08.2010].
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kullanilan biitgeler, kapsadiklari doneme iliskin isletmenin yonetim politikalarinin ve

hedeflerinin sayisal ifadesi olarak tanimlanabilir.®

Finansal planlama araglar1 ile ilgili asagidaki detayli aciklamalar1 yapmak
mumkaindir:

3.4.1. Proforma Bilango

Isletmelerde uzun vadeli finansman kararlarinimn almabilmesinde proforma bilango
yontemi kullanilir. Bu yontemin bir diger adi da "tahmini bilan¢o"dur. Burada
isletme kararlar1 ve planlari, isletme aktif ve pasif hesaplar1 iizerindeki etkileri
hesaplanmaya calisilir. Hazirlanan bir proforma bilangonun aktif toplami, pasif
toplamin {izerinde ise, fazla olan tutar kadar finansman a¢ig1 s6z konusudur. Boyle
bir durumda, bu a¢i1gin hangi kaynakla finanse edilecegine karar verilmelidir.

Proforma bilang¢o dort adimda hazirlanir: 5

» Satiglar ve buna bagli olarak her bir bilangco hesabina yapilacak yatirimin

saptanmasi,
» Kendiliginden olusacak fon kaynaklarini belirlemek,
> Ozsermaye tutarini belirlemek,
» Aktif ve pasif taraflar1 dengelemek.
Proforma bilangconun olumsuz yo6ni, yalnizca belli bir tarihteki finansman ihtiyacini

gOstermesidir.

3.4.1.1. Proforma Bilanco Hazirlama Yontemleri

Proforma bilango {i¢ farkli yontemle hazirlanabilir. S6z konusu yontemler satislarin
yuzdesi, oran ve regresyon yontemleridir. Yontemler asagida Ozet halinde

agiklanacaktir.

% Haznedaroglu, age, 2.

5 Tiirkiye Sermaye Piyasast Aracit Kuruluslar1 Birligi, “Sermaye Piyasasi Faaliyetleri fleri Diizey
Lisans1 Egitimi: Finansal Y&netim”,
http://www.tspakb.org/docs/egitim_notlari/finansal_yonetim_ileri.pdf [31.08.2010].
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3.4.1.1.1. Satislarin Ylizdes Y 6ntemi

Bu yontemde, satis tahminlerine dayanarak satis hacmi degisikliklerinden etkilenen
bilango kalemleri belirlenir. Bu model, satig tahminlerinin temel degisken alindigi,
diger degiskenlerin ¢ogunun da satiglarla orantili oldugu bir finansal planlama

modelidir.

Satiglarin yiizdesi yontemi, finansal planlama i¢in ilk yararli yaklasimdir. Ancak
gercek hayatta birgok degisken satislarla orantili olmayacaktir. Ornegin, ¢alisma
sermayesinin stoklar ve nakit bakiyesi gibi Onemli bilesenleri, satiglara oranla
genellikle daha az yiikselecektir. Finansal plan hazirlanirken duran varliklara
yapilmasi diigiiniilen ilave, basitge satiglardaki biliylimeyi izlemekle kalmamalidir. Bu

yatirim, fazla kapasitenin mevcut diizeyine de bagli olacaktir. %8

3.4.1.1.2. Oran Yontemi

Bu yontem, ozellikle yeni isletmeler icin kullanilir. Oncelikle isletmenin iginde
bulundugu endiistri kolunun ve gelecek icin planlanan satig hacminin bilinmesi

gereklidir.

3.4.1.1.3. Regresyon Y ontemi

Regresyon yontemi, istatistiki bilgileri temel alir. Bu nedenle diger yontemlerin
icerisinde en bilimsel olanidir. Temeli, satislar ve onun etkisi altinda bulunan bilango

kalemlerinin birkag yillik gelismesini egrilerde géstermektir.59
3.4.2. Proforma Gelir Tablosu

Proforma gelir tablosu, isletmenin tahmin edilen hesap doneminde elde edecegi
gelirler ile yapmasi beklenen giderleri  tasnifli bir sekilde  g0steren ve s6z

konusu donem faaliyetlerinin sonucunu kar ya da zarar olarak 6zetleyen tablodur.

Proforma gelir tablosu, isletmenin gelecek doneme iliskin gelir ve giderlerinin

tahmin edilmesinde kullanilmaktadir.

% fhsan Eray Ozpinar, “Bankacilikta Finansal Planlama” (Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitlisu, 2006), 18.
* Tirkiye Sermaye Piyasasi Araci Kuruluslar: Birligi, 21.
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Proforma gelir tablosu asagidaki sekilde hazirlanir: 60

> 1lk 6nce, satis tahmini yapilir.

» Satig tahminlerinden yararlanarak, iiretilen malin maliyeti tahmin edilir.
Genellikle, gecmis yillara ait satilan malin maliyetinin satiglara orani ile satilan

malin maliyeti tahmin edilir.
» Satislarla ilgili giderler ve yonetim giderleri tahmin edilir.

» Gelir ve giderler arasindaki fark, o donemin kar/zararini olusturur.

3.4.3. Nakit Butces

Nakit bitcesi, toplamda bir yillik siireyi kapsamaktadir. Istege bagh olarak, daha
uzun siireler igin nakit biitcesi yapilabilir. Bugiinden ileriye dogru bir aylik zaman
dilimi gunlik olarak biltcelenecek, geriye kalan on bir aylik zaman dilimi aylik

olarak biitcelenecektir.®*

Nakit butgesi, isletmede yalniz finansman ihtiyacini gostermekle kalmaz, ayni

zamanda ihtiyacin ne zaman ortaya ¢ikacagini da gosterir.

Nakit biitcesi, isletme faaliyetlerinin nakit durumu tizerindeki etkilerini gosteren bir

cetveldir.

Nakit biitgesi, genelde gelecek bir yillik donemi igermekte olup, kayar bir yapiya
sahiptir. Giinliik, haftalik, aylik dilimler olarak diizenlenebilmektedir. Dinamik bir
yapiya sahip olup gelecege yonelik ortaya cikan yeni gelismelere gore revize
edilirler. Nakit biitcesinde tahakkuk esasi gegerli olmayip sadece nakit hareketleri

islem goriir.®?

Mehmet Erkan, “Finansal Planlama, Basabas Noktasi Analizi, Finansal Denetim”,
http://www2.aku.edu.tr/~mehmeterkan/sayfalar/fplan.ppt [28.06.2010].

o1 Siileyman Yiikeii, “Dinamik Nakit Biit¢esinin Isleyisi ve Sistemin Teorik Calisma Prensibi”,
www.suleymanyukcu.com/akademikieserler/ulusalimakalei55.pdf [03.05.2010].

62 Aysen Yetigken, “Ticari Alacak Yonetimi ve Nakit Butcesine Etkisi” (Ylksek Lisans Tezi,
Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2010), 93.
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Nakit Biitcesi hazirlanmasinda bes énemli unsur vardir:®

>
>
>
>
>

Butce donemini belirlemek,

Nakit giris ve ¢ikislarini tahmin etmek,

Nakit biit¢esini hazirlamak,

Borg¢lanma yatirim ve geri 6demeleri programlamak,

Nakit butgesinin kontroli ve izlenmesi.

Nakit biitcesinin saglayacagi faydalar asagidaki gibi siralamak miimkiindiir;®*

>

Isletmenin en az nakit ihtiyacinin planlanmasi ve bdylece isletmede en az ne

kadar nakit bulundurulmasi gerektigi nakit biitcesi ile saglanir.

Nakit bitcesinde, hangi tarihte nakit noksani oldugu goriildiigiinden, ne zaman

bor¢lanmaya gidilecegi de planlanir.

Kredi verenler, alacaklarinin zamaninda tahsil edilip edilmeyecegini, isletmenin
nakit biitcesinden  Ogrenebilirler veya kredi verilip verilmeyecegini

kararlastirabilirler.
Ortaklara ne zaman kar pay1 verilecegi, nakit biitcesi ile planlanir.

Nakit bitcesi, mevcut veya saglanacak nakit miktarmin etkili bir sekilde

kullanilip kullanilmadigini da belirler.

%% Cengiz Erol, isletmelerde Finansal Yénetim, (Ankara: imge Kitabevi, 1999), 282.
84 “Finansal Planlamani Tanim Konu Ozeti”,
http://www.aofportal.com/u-190-Yardimci_Yayininlar ve Ders_Kitaplari 2 konu ozeti

[07.06.2010].
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4. CALISMA SERMAYESI UNSURLARININ YONETIMI

Bu bélimde galisma sermayesi unsurlarinin yonetimlerini olusturan, nakit yonetimi,
alacak yonetimi, stok yonetimi ve kisa vadeli yabanci kaynak yonetimi konularina

iliskin agiklamalara yer verilecektir.
4.1. Nakit Yonetimi

Bu bolimde nakit ve nakit yonetiminin tanimi ve amacinin yanisira isletmelerin nakit
tutma nedenleri ve nakit bulundurma ihtiyacim belirleyen etmenler agiklanacaktir.
Daha sonra optimum nakit miktarinin belirlenmesinde kullanilan yontemlere
deginilecek ve son olarak nakit yonetiminde gecici olarak yatirim yapilabilecek

finansal yatirim araglar1 ve alternatif nakit yonetim tekniklerine yer verilecektir.

4.1.1. Nakit Tanimm

Nakit kavrami, para ve vadesiz mevduat anlaminda kullanilmaktadir.®® Oldukga
genis bir kavram olan nakit, kagit para, ufaklik para ve bankadaki vadesiz mevduati

kapsar. Bu anlamda, nakit benzerleri de nakit kavrami i¢inde kabul edilir. ®

Finansal yonetimde donen varliklara yatirim incelenirken, dnce nakit ve nakit benzeri
varliklar {izerinde durulur. Ciinkii, isletmelerde nakit ve nakit benzeri varliklar
onemli bir yer tutar. Ozellikle, kiiciik ve orta biiyiikliikteki isletmelerde, nakit ve
nakit benzeri varliklara yatinmin yetersiz olmasi, basarisizlikta Onemli rol

oynamaktadlr.67

Bir igletmenin en likit varliklari, nakit ve menkul degerleridir. Nakit, kullanilmayan

hazir fonlar1 ifade ederken, pazarlanabilir menkul degerler, isletmenin elinde gegici

% Berk, 2005, 124.
% Dagly, age, 195.
%7 Ceylan, age, 251.
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olarak biriken fazla fonlar1 degerlendirebilmek ve genellikle faiz geliri saglayabilmek
icin kullanilan hazine bonolari, devlet tahvilleri, finansman bonolari, kar ortaklig
senetleri 0zel sektor tahvilleri gibi enstriimanlardir. Nakit ve menkul degerler
isletmenin vadesi gelen borglarin1 6demek ve beklenmeyen giderleri karsilayabilmek
igin bir havuz olustururlar. Havuz ne Olc¢lide buyuk olursa isletmenin borglarini

ddeyememe riski o derece azalir.®®

Isletmelerde nakit varliklarin azalmasi ile onemli maliyetler ortaya cikmaktadir.
Nakit sikintisina giren isletmeler, satici kredilerinde uygulanan nakit iskontolarindan
vazge¢cmek zorunda kalacaktir. Bunun yaninda, likit varliklarinin azalmasinin,
isletmeler Uzerindeki en 6nemli etkisi, kredibilite bozulmasidir. Bir igletmenin kredi
degerliligi, kismen cari ve nakit oran ile belirlenmektedir ve bu iki oranin yetersizligi
likit varlik dengelerinden etkilenmekte, kredibilitenin azalmasina sebep olmaktadir.
Bu durum isletmenin, uygun sartlarda kredi elde etme imkanin1 gittikge
zorlastirmaktadir. Ayn1 zamanda eger isletme yetersiz nakit sebebi ile demelerini
zamaninda yapamazsa, kredi degerliligi daha da azalmaktadir. Bu da gelecekte ticari
borg elde etme imkanlarini kisitlamaktadir. Yetersiz likit varliklar, nakit ihtiyaglarini
kargilamak icin isletmenin kisa vadeli borglanmasina sebep olmakta ve bu durum

sonugta, isletmenin faiz 6demelerinin yiikselmesine yol agmaktadir.®

4.1.2. Nakit YOnetimi Tanimi ve Amaci

Nakit yonetimi, nakit fazlasi ve agiklarina meydan vermeden isletmede
bulundurulmasi gereken optimum para tutarini amaglamaktadir. Nakit yonetimi, belli
bir donemdeki 6deme ve tahsilatlar arasindaki dengeyi zamansal agidan da kurmaya

caligir. °

Bir bagka ifadeyle bir isletmede nakit yonetimi, en basit sekliyle, nakit girislerini
hizlandirmak, nakit ¢ikislarini yavaglatmak ve likit mevcudunun kasa-banka ile

menkul degerler arasinda dagilimina karar vermek olarak tanimlanabilir.”*

%8 Osman Okka, isletme Finansman, (Ankara: Nobel Yayin Dagitim, 2006), 89.

®Erhan Birgili, Hakan Tunahan, “Doviz Krizlerinde Isletme Sermayesi Davrams1”,
www.econ.utah.edu/~ehrbar/erc2002/pdf/P103.pdf [07.03.2010].

O Berk, 2005, 124.

™t Mehmet Bolak, isletme Finans1, (Istanbul: Birsen Yaynevi, 2005), 99.
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Caligma sermayesi yonetimi (stok, alacak, nakit), nakit akimlarinin zamanlamasi ve
tutar1 lizerinde dogrudan etkilidir. Bu nedenle ¢alisma sermayesi yonetimi ile nakit

yonetimi neredeyse 6zdeslesmistir.

Nakit yonetimi, nakit biitgesi donemi boyunca nakit ¢ikislarini karsilayabilmek i¢in
islem gilidiisii ile tutulan fonlarin ve ihtiyag¢ giidiisiiyle yatirnm yapilan fonlarin
yonetimini de igine alir. Ihtiyat nakit dengesine, isletmenin islem giidiisii ile tutmasi
gereken fon tutarini eksik tahmin ettigi zaman ihtiya¢ duyulmaktadir. Iyi bir nakit
yonetimi, ayrica fazla fonlarin en yiliksek getiriyi saglayacak sekilde
degerlendirilebilmesi ve gecici nakit sikintis1 oldugu donemlerde minimum oranla

bor¢lanmay1 da kapsamalidir. 2

Nakit yonetiminin amaci, gelecekteki gereksinmeleri karsilayacak, isletme karliligini
olumlu etkileyecek bir para yonetimidir. Finansal yonetici, ne zaman yatirimlar igin
asir1 fon bulundurmak ve ne zaman borglanmaya bagvurulmas: gerektigini,

planlamak zorundadir.”

Nakit yonetiminde isletme degerini maksimum kilmak yoniinde hareket edilirken,
isletmeye olan nakit girislerinin bir an Once isletme hesaplarina ulasmasi, nakit

¢ikislarinin da miimkiin oldugunca 6telenmesinin saglanmasi gerekmektedir. “

Cari varlik ve yiikiimliiliiklerin planlanmasini ve kontroliinii i¢eren etkin bir likidite
yonetiminin, kisa donemli yiikiimliiliikkleri yerine getirememe riskini ve bu varliklara

asir1 yatirim yapilmasini engelledigini belirtmistir.”

Gelismis iilkelerdeki uygulamalarin aksine, Tiirkiye’de nakit yonetimi daha c¢ok
finansal yoneticinin bilgi ve tecriibesine dayanilarak yapilmaktadir. Burada, bir
yandan isletmeyi zor durumda birakmayacak ve giinliik islemlerini rahatlikla
yurutebilecek kadar minimum nakit dlzeyi, diger taraftan da, optimum nakit
diizeyinin saptanmasina ¢alisilmaktadir. Bu saptama yapilirken bir teknik
kullanmaktan ¢ok, gegmis donem verileri ile bilgili ve deneyimli yoneticinin kisisel
tecriibelerinden yararlanilmaktadir. Burada herhangi bir teknik kullanilmamasinin

nedenleri, tespit icin gerekli bilgilerin dogru, yerinde ve zamaninda saglanamamasi

2 Hatice Dogukanli, Gamze Vural, “Cok Uluslu Sirketlerde Calisma Sermayesi Yonetimine
Uluslararas1 Bir Bakis”, Active Dergisi, 5.37 (2004): 2.

" Berk, 2005, 125.

" Ercan, age, 288.

> Oz, age, 323.
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olarak siralanabilir. Ayrica, i¢inde bulunulan ekonomik ortamin c¢ok degisken

olmasmin da bunda etkili oldugu séylenebilir.”

Isletmelerin bilangolarinda yer alan varliklardan en likit olanm1 nakdi varliklardir.
Nakit problemi olan veya nakit yonetiminde verimsiz uygulamalari olan isletmeler,
basarisizlik ve iflas riski ile kars1 karsiya kalabilirler. Bu nedenle nakit yonetimi
isletmelerin finansal yOnetiminde hayati 6neme sahip bir konudur. Giiniimiiziin
rekabet¢i ekonomik ortaminda isletmeler nakit varliklarini ¢ok iyi planlamali ve
kontrol etmelidir. Paranin zaman degeri ve enflasyonist ortam nakdin etkin bir
sekilde yonetilmesini gerektirmektedir. Isletmenin kazanma giiciiniin yiikseltilmesi
amaciyla, varliklara baglanan fon miktarinin miimkiin oldugunca az olmasi igin
optimum miktarda nakit bulundurulmasi ve eldeki nakdin degerlendirilerek
isletmenin faaliyet dis1 gelirlerinin artirilmasi yoluyla isletme i¢in kaynak yaratilmasi

etkin nakit yonetiminin éncelikleri olmalidir.”
Genel olarak nakit ydnetiminin amaglar1 sunlardir: "

> Istenen zamanda, istenen yerde, istenen dlgiide nakit ve kabul edilebilir maliyetle,

uygun fon temin etmek,
» Borglanma ihtiyaglarini ve faiz giderlerini azaltmak,

» Al fonlar1 minimize etmek,

A\

Isletmenin finansal agidan yiikiimliiliiklerini yerine getirmek ve diger yandan

yeni firsatlardan yararlanmak amaci ile elde yeterince nakit bulundurmak,
Nakit akimini diizenlemek,
Odemelerin karsilanmasini saglamak,

Nakit yetersizliginin yarattig1 ilave maliyetleri ortadan kaldirmak,

YV V V V

Nakit fazlasinin alternatif maliyetlerini asgariye indirmek.

% Sakir Sakarya, “Nakit Yonetiminde Nakit Doniis Siiresi Analizinin Kullanilmasi:: IMKB’deki
KOBI’ler Uzerine Ampirik Bir Calisma”, Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler
Fakultes Dergig, c. 13, 5.2 (2008): 230.

" Hiiseyin Yilmaz, “Isletmelerin Finansal Yonetiminde Nakit Akis Rasyo Analizi”, Dokuz Eyliil
Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, ¢.14, 5.1 (1999): 185.

8 Ahmet Tokag, Uygulamac1 Goziiyle isletmelerde Finansal Yonetim Becerileri, (istanbul: Tunca
Kitabevi, 2005), 101.
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4.1.3. Nakit Tutma Nedenleri

Nakit ve nakit benzeri menkul kiymetler, getirisi en diisiik varliklar olmalarina
ragmen, bazi sebeplerden dolay1 bu varliklar isletmeler tarafindan tutulmaktadirlar.
Keynes “Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi” (The General Theory of
Employment, Interest and Money) adli ¢calismasinda, isletmelerin islem, ihtiyat ve

spekiilasyon nedenleri ile nakit varlik tuttuklarim belirtmistir.”

Isletmelerin ellerinde tutacaklar1 nakit diizeyini belirleyebilmek icin hangi nedenlerle
nakde ihtiya¢ duyduklarin1 bilmek gerekir. Bu faktorlerin etkisi, sektdrden sektore ve
isletmeden isletmeye degisir. Isletmelerin nakit ve nakit benzerlerini ellerinde

bulundurmak i¢in ii¢ neden vardir. Her neden igin su sorular sorulur:*
» Bulundurulmak istenen likiditenin miktar1 nedir?

» Bulundurulacak nakdin kasaya ve menkul degerlere tahsis orani ne olmalidir?

41.3.1. Islem Nedeniyle

Islem nedeniyle para, isletmenin, giinliik normal faaliyetlerinin getirdigi ihtiyaclari
karsilayabilmesi, beklenen odemeleri (siiresi gelen borglari, vergileri, nakden
dagitimina karar verilen kar paylarimi 6demek gibi) zamaninda yapabilmesi igin

tutulur.

[slem amaciyla tutulan nakit miktari, isletmenin kendisinden ve cevresinden
kaynaklanan pek cok faktorden etkilenmektedir. Isletmeden kaynaklanan faktorler,
nakit akimlarinin degiskenligi, isletmenin alim ve satis kosullari, alacak ve stok devir
hiz1, stok miktar1 ve borclarin yapisidir. Isletmenin iiriinlerine olan talebin sabit veya
degisken olmasi ise isletme disindan kaynaklanan bir faktordiir. Talebin ve nakit
akimlarinin degisken, mal alimlarmin pesin ancak satiglarin vadeli, alacak ve stok
devir hizinin diisiik, borg¢larin kisa vadeli oldugu isletmelerde islem giidiisii ile
tutulan nakit miktar1 daha fazla olmaktadir. Buna karsin, talebin sabit, mal
alimlarinin vadeli ancak satiglarin pesin, alacak ve stok devir hizinin yiiksek,

borglarin uzun vadeli oldugu isletmelerde daha az nakit bulundurulmaktadir.®

™ Erkan Kurtulus, “Nakit Yénetimi ve istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda Yer Alan Isletmelerde
Nakit Yonetimi Uzerine Bir Uygulama” (Yiksek Lisans Tezi, Mersin Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitsd, 2007), 16.

8 Okka, age, 89.

8l Kurtulus, age, 17.
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4.1.3.2. Thtiyat Nedeniyle

Ihtiyat giidiist ile para, beklenmeyen olaylar karsisinda, ortaya ¢ikabilecek Gdeme
gereksinmesi ve 6nceden tahmin edilemeyen olaylarin riskini azaltmak amaciyla
tutulur.% isletmelerin karsilasacagi olaganiistii olaylara 6rnek olarak, su baskini,
deprem, grev, ulasim gii¢liikleri, hammaddelerde beklenmeyen fiyat artiglari, biiyiik
tutarlara varan zararlar, hasar ve ceza ddemeleri, yurt disina satilan mal bedelinin
transfer edilememesi, teknolojik gerilemeler verilebilir. Pazarin ve ekonomik
kosularin belirsizligi arttig1r dlgiide bu amacgla tutulan para miktarinin da artacagi

belirtilmelidir.®®

4.1.3.3. Spekilasyon Nedeniyle

Isletmeler ileride dogabilecek karli yatirim firsatlarindan yararlanmak, fiyat
artiglarindan faydalanabilmek ve avantajhi is iliskilerine girisebilmek icin de nakit
bulundurabilirler. Bu amagla bulundurulan nakit, isletmenin spekutlasyon nedeniyle

bulundurdugu nakit olarak tanimlanir.®*

Gelecekteki karli yatirinm firsatlarindan yararlanmak igin tutulan paralar, diger iki
motivde oldugu gibi savunma amaciyla olmayip, atilimci bir diislince ile
bulundurulur. Ozellikle riskli yatirimlara yoneltilen alanlara &rnek olarak, borsada
menkul kiymet alimi, arsa ya da gayri menkul alimi, fiyat artis1 beklenen mal ya da
hammaddelerin stoklanmasi verilebilir. Bununla birlikte 6zel kisilere oranla
isletmelerde spekiilatif amagla tutulan likiditenin daha Onemsiz oldugunu da

belirtmek gerekir.®
4.1.4. Nakit Bulundurma Thtiyacimi Belirleyen Etmenler

Isletmelerde nakit bulundurma ihtiyacin1 belirleyen etmenleri on bir baslik altinda
toplamak mimkunddr. Bu etmenlere iliskin kisa agiklamalara, ¢alismanin asagidaki

kisimlarinda yer verilecektir.

82 Melahat Yildirim, “Konaklama Isletmelerinde isletme Sermayesi (Alacak-Nakit-Stok) Y&netiminin
Isletme Karlihig:1 Uzerine Etkisi” (Yiksek Lisans Tezi, Dokuz Eylul Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitlist, 2006), 131.

8 Bilgen Kaya, “Isletmelerde Nakit Yonetimi ve Bursa’daki Sanayi ve Ticaret Sirketlerine Yénelik
Bir Arastirma” (Yiiksek Lisans Tezi, Yildiz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2007), 8.
8 Tiirko, age, 249.

% Berk, 2005,125.

38



4.1.4.1. Tisletmenin Gelecege iliskin Nakit Akis Tahmini

Nakit akiglarinin  tahmini, isletmeler icin ¢ok Onemlidir. Ciinkii isletmeler
isgorenlerine, ortaklara, alacaklilara 6denmesi gereken zamanda odeme yapmak
zorundadir. Nakdi 6deme yapilmasi gereken diger 6demelerin yapilabilmesi i¢in de

nakit akis1 6nemlidir.®

Nakit butgesi, isletmede yalniz finansman ihtiyacini gostermekle kalmayip, ayni
zamanda ihtiyacin ne zaman ortaya ¢ikacagini da gosterdiginden, belli araliklarla

hazirlanmasi ile birlikte saglikli nakit akis tahminleri yapilabilir.

41.4.2. Isletme Faaliyetinin Niteligi, Para Giris ve Cikislar1 Arasindaki Zaman

Uyumu

Nakit gereksiniminin saptanmasinda, isletmenin nakit giris ve cikislar1 arasindaki
zaman uyumu onemli bir rol oynar. Eger, nakit giris ve cikiglar1 arasinda zaman
uyumu varsa, isletmenin fazla nakit bulundurmasina gerek yoktur. Ancak bu uyum,
isletmenin faaliyet konusuyla siki sikiya ilgilidir. Ornegin, satislari mevsimlik
dalgalanmalar gosteren isletmelerde, nakit gereksiniminin saptanmasi ¢ok zordur.
Ciinkii, satiglarin dalgalanma gostermesi, nakit girislerini degistirmektedir. Bu
nedenle, s6z konusu isletmelerde ihtiyat nedeniyle daha fazla nakit bulundurmak

gerekir.?’

4.1.4.3. Tsletmenin Alm Satim Kosullar

Alimlar vadeli, satislar pesin, alacak ve stok devir hizlan yiiksekse nakit gereksinimi

azalir, 8

4.1.4.4. Isletmenin Alacaklarimin Devir Hizi

Alacaklarin devir hiz1 arttik¢a, ihtiya¢ duyulan nakit miktar1 azalacaktir.

8 Hiiseyin Yilmaz, “Isletmelerde Finans Karar Destek Sistemi”,
http://www.sbe.deu.edu.tr/dergi/ciltl.say%C4%B11/y%C4%B1Imaz%201.1.pdf [16.06.2010].
8 Bursa Sanayi ve Ticaret Odasi, “Nakit Yonetimi”,
http://www.btso.org.tr/databank/publication/telkitabil0.pdf [12.06.2010].

% Yasemin Yeginboy, “Isletme Sermayesi Y®6netimi”,
http://www.deu.edu.tr/userweb/yasemin.yeginboy/dosyalar/isser.ppt [15.05.2010].
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4.1.45. Isletmenin Stoklarmi Devir Hizi

Yiiksek stok devir hizi, isletmenin etkili bir stok yonetiminin ve pazarlama
programinin  varhi@ina isaret etmekte; likiditenin yuksekligini, aktiflerin verimli

kullanildigin1 gostermekte ve cari orana olan giiveni arttirmaktadir. 89

Bir isletmede stok devir hizi, stoklarin ne kadar ¢cabuk bir sekilde nakde ¢evrildigini
gosterir.*® Dolayisiyla yiiksek stok devir hizina sahip isletmelerin daha az nakit

ihtiyaci olacaktir.

41.4.6. Isletmenin Kredi Saglama Kapasitesi

Herhangi bir sikisiklik durumunda isletmenin bankalardan kisa vadeli kredi
alabilecek o6lgiide kredi degerliligi yiiksekse, s6z konusu isletmenin bulundurmasi

gereken nakit tutari azalacaktir.”

41.4.7. Isletmenin Odenmemis Sermaye Miktar

Isletme gerektiginde isletme ortaklarma cagrida bulunarak, sermaye taahhiitlerinin
nakit olarak 6denmesini isteyebilir. Boylece isletme daha az nakit bulundurarak

faaliyetlerini yliriitme imkanina sahip olur.

4.1.4.8. Isletmenin Borg¢larimi Konsolide Edebilme Olanag:

Siiresi gelen kisa siireli borglarin uzun siireli bor¢ sekline doniistirmek veya
ertelemek olanagina sahip olan isletmeler daha diisiik bir nakit tutar1 ile ¢alisabilirler.

4.1.4.9. Isletmenin Bor¢larinn Siire Yapisi

Isletmenin borglarmin uzun veya kisa sireli olmasi, kisa sureli borglarin belitli ay
veya mevsimlerde yogunlagsmasi veya tiim yila diizenli olarak yayilmasi, mevcut
borglarin yeni saglanacak bor¢larla 6denmesi veya yenilenmesi olasiligi, isletmenin

tutacagi para tutarini etkiler.%?

8 M. Emin Arat, Ahmet Hayri Durmus, isletmelerde Mali Tablolar Tahlili: Ilkeler ve
Uygulamalar, (istanbul: Marmara.Universitesi Nihad Sayar Egitim Vakfi Yayini, 2000), 211.

% Bora Aktan, Bora Bodur, “Oranlar Aracihigr Ile Finansal Durumunuzu Nasil Céziimlersiniz?”,
http://joy.yasar.edu.tr/makale/no1ivoll/05iaktanibodur.pdf [12.04.2010].

%1 “Nakit Yonetimi”, http://www.xx|-future.com/nakityonetimi%20xxl.pdf [13.03.2010].

% Akgiic, 1998, 236.
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4.1.4.10. Dénemsel Dalgalanmalar ve Olaganiistii Hallerle Karsilasma Olasihigi

Isletmeler donemsel dalgalanmalar ve olaganiistii olaylara kars1 hazirlikli olmak ve
beklenmeyen nakit 6demelerini yapabilmek icin belli bir miktar nakit
bulundurabilirler. Ozellikle ihtiyatli yaklasimi benimseyen isletmelerde bu miktar

diger isletmelere gore daha fazladir.

4.1.4.11. Endustri Kolundaki Rekabet

Rekabetin yiiksek oldugu sektorlerdeki isletmelerin, beklenmedik olumsuzluklarla
karsilagsma olasiliklar1 ve bu durumdan gorecekleri zarar daha yiiksektir. Bu nedenle

s6z konusu isletmeler daha fazla nakit bulundurma ihtiyaci duyarlar.®

4.1.5. Optimum Nakit Miktarimn Belirlenmesi

Finansal yonetimin, nakit bulundurmanin yarar ve maliyet boyutlarin1 géz Oniine
alarak, isletmede bulunacak optimum diizeyde nakit miktarinin belirlemesi
zorunlulugu vardir. isletmelerde bulunmasi zorunlu nakit miktarinin belirlenmesinde
sayisal ve sayisal olmayan modellerden yararlaniimaktadir. Asagida bu modellerin

aciklamalarina yer verilecektir.
4.1.5.1. Sayisal Olmayan Modeller

Isletmelerin optimum nakit miktarinin belirlenmesinde sayisal olmayan UG gesit
model kullanilabilir. Bu modeller, satis tutari, kisa siireli bor¢clanma ve glnlik

ortalama nakit ¢ikist modeli basliklari ile 6zet halinde asagida agiklanacaktir.

4.1.5.1.1. Satis Tutar1 Modéeli
Isletmenin en az on bes giinliik sats tutarmna esit miktarda para bulundurmasi esasina

dayanmaktadir.

4.1.5.1.2. Kisa Siireli Bor¢lanma M odeli
Isletmenin kisa siireli borglarmin belirli bir orani, 6rnegin %20’si kadar para

mevcudu bulundurmasi esasina dayanmaktadir. %

9 “Nakit Yonetimi”, 3.
% Bolak, 2005, 102.
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4.1.5.1.3. Giinliik Ortalama Nakit Cikis1 M odeli

Bu yontemde, isletmenin belirli bir sire icindeki parasal giderleri tutari,
bulundurulacak likit fonlarin miktarmi belirlemeye esas alinir. Ornegin, bir aylik
veya likiditeye onem verildigi taktirde iki aylik nakit giderlerini karsilayacak tutarda

para mevcudu isletme igin yeterli olarak kabul edilebilir.®

4.1.5.2. Sayisal Modeller

Isletmelerin optimum nakit miktarinin belirlenmesinde kullanilan sayisal modeller
bes baslik altinda toplanabilir. S6z konusu sayisal modeller Baumol, Miller-Orr,
Beranek, Stone ve White-Normal modelleridir. Asagida modellerin  kisaca

aciklamalar1 yer almaktadir.

4.1.5.2.1. Baumol Moddli

Baumol Modeli, likit fonlarin diger bir alandan ¢ekildigi veya borglanma yoluyla
saglandigl, her bor¢lanmanin veya fon c¢ekilisinin, borg¢lanilan veya c¢ekilen
miktardan bagimsiz olarak isletmeye sabit bir gider yiikledigi ve isletmenin nakit
Odemelerinin  zaman icerisine dizenli bir sekilde dagildigi varsayimlarina

dayanmaktadir. %

Isletmelerde nakit olusumunun pek ¢ok yéniiyle stoklara benzedigine ilk isaret eden
W. Baumol, stok yonetimindeki optimal (ekonomik) siparis miktar1 modeline benzer
bir modelin optimal nakit miktarinin belirlenmesinde de kullanilabilecegini ileri
siirmiistiir.”” Modelin varsayimlari, ilave olarak; nakit ddemelerinin belli bir dénem
icin devamli ve diizenli olmasi, nakit girislerinin dalgalanmamasi, likit fonlarin

maliyetinin sabit kalmasi ve isletmenin yalniz islem nedeniyle para talep etmesidir. %

_ |CB
Q= K

% Akglic, 1998, 242.

% Akgiic, 1998, 243.

% Dagli, age, 198.

% Erkan, Dénen Varliklara Yatirim, 30.

42



Q = Optimum nakit diizeyi

C = Saglanan toplam nakit i¢in ddenen sabit tedarik giderleri
B = Isletmenin gelecek dénemdeki nakit talebi

K = Nakit olarak tutulan sermayenin maliyeti

Nakit Dengesi y

Maksimum
Nakit

Ortalama Nakit

Minimum
Nakit

Sekil 4.1: Baumol Modeline Gore Nakit Dengesi

Hiiseyin Dagli, Finansal Y 6netim, 4. bs. (Trabzon: Derya Kitabevi, 2007), 198.
4.1.5.2.2. Miller-Orr Modédli

Merton Miller ve Daniel Orr tarafindan gelistirilmis bir modeldir. Model, nakit
akislarinin tesadiifi olarak negatif veya pozitif olarak degisebilecegi ve gozlem sayisi
arttikca, net nakit akimlarinin normal dagilim gosterecegi varsayimina
dayanmaktadir. Boylece, isletmelerin net nakit akimlarinin alt ve {ist sinirlar1 tespit
edilebilir. Modele gore, isletmenin nakit hareketi, belirlenen limitler arasinda ise,

yOneticinin bir sey yapmasina gerek yoktur.

Sekil 4.2’de gorildigl gibi, nakit hareketleri, iist smir (h) ve alt sinirlar (0)

arasindadir.
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Sekil 4.2: Miller-Orr M odeline Gore Nakit Dengesi

Mehmet Erkan, “Donen Varliklara Yatirim”
www2.aku.edu.tr/~mehmeterkan/sayfalar/donervar.ppt [28.06.2010], 34.

Nakit tutari, tist sinira (h) ulastiginda, (h-z) kadar nakit menkul kiymete yatirilarak,
nakit diizeyi (z) seviyesine indirilir. Nakit tutar alt sinira (0) diistiigiinde, (0-z) kadar

menkul kiymet satilarak, nakit tutar1 (z) diizeyine ¢ikarilir.

Nakit akislarindaki giinliik degismeler biiylik veya menkul kiymet alis ve satig
maliyeti yiksekse, isletme {ist ve alt sinirlar1 birbirinden uzak belirlemelidir. Fakat,

faiz oranlan yiiksekse, sinirlar birbirine yaklastlrllmahd1r.99

4.1.5.2.3. Beranek Moddli

William Beranek tarafindan gelistirilmistir. Modelde, nakit 6demelerinin belirli
tarihlerde yapildig1 ve yoneticiler tarafindan denetlenebildigi varsayilmistir. Nakit
giriglerinin ise, devamli oldugu ve denetlenemedigi Ongoriilmiistiir. Modele gore,
nakit girisleri devamli, nakit ¢ikiglar1 belirli gilinlerde oldugundan, yoneticiler
planlama doéneminde gereksinme duymayacaklar1 fonlar1 menkul degerlere
yatirabilir. Bu modelde nakit 6demeleri nakit girislerine nazaran daha fazla kontrol

edilmektedir. %°

% Erkan, Donen Varliklara Yatirim, 35.
1% Senol Babuscu, Adalet Hazar, Kredi Derecelendirmes (Rating) ve Finans, (Ankara: SPK
Lisanslama Serisi: 44, 2007), 70.
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Zaman

Sekil 4.3: Beranek Modeline Gore Nakit Dengesi

Oztin Akgii¢, Finansal Yonetim, 7. bs. (istanbul: Avciol Basin Yayin, 1998), 249.

4.1.5.2.4. Stone Moddli
Stone modeli bir ¢ogu yonden Miller-Orr modeline benzer. Bu modelde optimal

nakit miktarinin olusturulmasindan ¢ok, nakit miktarinin yonetimi {izerine

yogunlagir.'*

Nakit Dengesi
A

»
|

Zaman

Sekil 4.4: Stone M odeline Gore Nakit Dengesi

Hiiseyin Dagli, Finansal Y 6netim, 4. bs. (Trabzon: Derya Kitabevi, 2007), 207.

Yukaridaki sekilde G geri doniis noktasini, U iist smir1 ve A ise alt sinir1 ifade eder.

Ancak Stone modeli U ve A sinirlarini, dis sinir olarak kabul eder ve bunlara ilave

% Dagh, age, 207.
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olarak U-X ve A+X gibi iki adet de i¢ smir olusturur. Stone modelinde sinira
ulagilinca yonetim hemen devreye girmez, daha sonraki giinlerin nakit akislarina

bakarak ona gore hareket eder.

4.1.5.2.5. White-Norman Modeli

Modelde yatirim kararlarinin periyodik oldugu, bir sey elde etmek i¢in yapilan
harcamalar ile elde edilen hasilatlarin rastgele dalgalanma gosterdikleri
varsayllmaktadir. Modelin karar degiskeni baslangi¢ nakit dengesidir. Asir1 nakit
talebine bagl olarak, Beranek’in nakit yetmezligi maliyetine benzeyen bir maliyet
nispeti modele dahil edilir. Modelde nakitsiz kalmanmn maliyeti degerlendirilmis
ancak para ve menkul kiymetler arasindaki degisimin maliyeti gbz Oniine

alinmamustir. 102

4.1.6. Nakit Yonetiminde Gegici Amagla Yatirnm Yapilabilecek Finansal
Yatirnm Araclari

Nakit yonetimi kapsaminda, gec¢ici amacgla yatirim yapilabilecek finansal yatirim
araglar1 yedi baslik altinda toplanabilir. S0z konusu yatirim araglarini hazine
bonolari, finansman bonolari, tahviller, hisse senedi, yatirim fonlari, varliga dayal
menkul kiymetler, repo ve ters repo olarak siralamak miimkiindiir. Asagida bu

araclar ile ilgili kisa agiklamalar yapilacaktir.

4.1.6.1. Hazine Bonolar

Hazine bonolari, isletmelerin de gereksinimlerine uygun diisecek siirelerle
cikarildiklarindan, bunlar1 biiyilik tutarlarda almak olanak dahilinde bulundugundan
ve geri 6denmeme riski en diisiik diizeyde oldugundan isletmeler yoniinden kisa
sureli fonlarin degerlendirilmesi agisindan {istlinliik géstermektedir.lo3 Fakat bu
ustinliklerine karsin, saglayacaklar1 gelir, goreli olarak diger menkul degerlere gére
daha diisiik olabilir.

Hazine bonosu da tahvil gibi, devletin biitge aciklarini finanse etmek igin butce
kanunlarina dayanarak piyasaya siirdigii i¢ bor¢lanma aracidir. Hazine bonosu,
tahvilden daha kisa vadelidir. Piyasadaki uygulamada hazine bonolart 3-9 ay

vadelerle ihrag edilir. **

102 Kaya, 2007, 69.
193 Akgiic, 1998, 251.
1% Mehmet Cavas, Bireysel Yatirrm Araclari, (istanbul: iletisim Yayinlar), 46.
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4.1.6.2. Finansman Bonolar1

Finansman bonolari, kisa vadeli bir cins tahvildir. Genellikle uygulamada 1 yildan
daha az vadelidir. Vadesi 60 gune kadar inebilir. Amag 6zel sirketlerin kisa vadeli
fon ihtiyaglarini dogrudan halktan saglamalaridir. Tiirkiye i¢in ayr1 bir énemi de
simdilik pek ise yaramasa da hazine bonosu yiiziinden fon saglayamayan ozel

sektoriin vadeyi kisaltarak devletle rekabet edebilme limididir.

4.1.6.3. Tahviller

Tahviller belli bir siire sonra yasamini yitiren uzun vadeli finansal varliklardir. Uzun
donemli fon gereksinimini karsilama aract olan tahviller, belirli bir vadeye
sahiptirler. Ulkemizde tahvillerin geri 6deme stireleri 6zel kesim ya da kamu kesimi
icin farkli zaman dilimini kapsar. Belirli bir vadeye sahip tahvilin vadesi stresince,
tahvili ihra¢ eden, tahvilin tizerinde yazili miktar kadar kupon faizi 6demek
zorundadir. Vade sonunda tahvilin nominal degeri de &denir. Ingiltere’de eskiden
cikarilmig vadesiz tahvillere rastlansa da tlkemizde bu tir tahviller yoktur. Ancak
devlet tahvilleri istenildigi an faiziyle birlikte paraya ¢evrilebildiginden bunlara bir

tur stiresiz tahvil de denebilir.*®

Maliye Bakanliginca belli amaglarla uzun siireli olarak c¢ikartilan tahvillere “I¢
Borclanma Tahvilleri”, donemler itibariyle hazinenin ihtiyaclarini karsilamak igin
kisa siireli olarak ¢ikartilanlara “Tahvil”, hazine ihtiyaglarimi karsilamak igin kisa
vadeli ve kuponsuz olarak c¢ikartilanlara “Hazine Bonolar1” adi verilir. Enflasyon
oranlarinin yiiksek oldugu ortamlarda 1-2 yillik kisa vadeli olarak ihra¢ edilirler.
Ozel sektordeki sirketler tarafindan ihrag edilen, vadeleri 2 ile 7 yil arasinda degisen
tahvillere ise “Ozel Sektor Tahvilleri” denir. Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasindaki (IMKB) ikincil tahvil ve bono piyasasi, ¢ok hareketli bir pazardir. Bu
pazarda alim satim islemleri genellikle fiyat yerine nisbi fiyat ve faiz orani agiklanir.

Yatirimcinin alis fiyati basit faizle hesaplanir. 106

Ozel sektor tahvillerini agiklamak gerekirse, anonim sirketler 6diing para bulmak igin
tahvil adi verilen bir cins bor¢ senedi ¢ikarabilir. Bunlarin nominal degerleri ve
ibareleri aymidir. Hisse senetlerinden gelen para, ortaklardan gelen bir i¢ kaynak

oldugu halde, tahvilden gelen kaynak isletme i¢in yabanci kaynaktir, bor¢tur. Tahvil

195 Erol, age, 116.
1% Nuray Ergiil, Herkes i¢in Finans, (istanbul: Literatiir Yayimncilik, 2004), 15.
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sahipleri ancak vade sonunda paralarini faiziyle birlikte tahsil etmis olma hakkina

sahiplerdir. Y6netime katilma haklari yoktur.'®’

Sirketler istedikleri kadar tahvil ¢ikaramazlar. ihrac ettikleri tahvillerin bir tst limiti

vardir. Halka a¢ik anonim ortakliklar i¢in bu limit,

= Cikarilmig/Odenmis Sermaye+ Yedek akce+ Yeniden Degerleme Deger Artis

Fonu-Zararlar

olarak hesaplanir.

4.1.6.4. Hisse Senedi

Doktrinde yaygin olan tarife gore hisse senedi, sermayesi paylara bolinmiis ve
karsiliginda kiymetli evrak niteliginde pay senedi ¢ikarilabilen sermaye
ortakliklarinin  kanuni sekillere uygun olarak diizenledikleri belgeler olup,
sermayesinin belli bir oranini temsil ve sahiplerine o oranda ortaklik hakki saglayan

senetlerdir ve kiymetli evrak vasfina sahiptir.

Hisse senedi galisma sermayesinin belirli bir kismini temsil eder. Ortagin ihrag etmis
oldugu tiim hisse senetlerinin itibari (nominal) degerlerinin toplami, esas sermaye
(veya kayith sermaye sisteminde cikarilmis sermaye) miktarma esittir. Isletme
bakimindan her hisse senedi bir “hukuki birim” olusturur, yani hukuken béliinmesi

miimkiin degildir.**®

Bireyler tasarruflarini finansal piyasalara aktararak finansal varlik talep ederken,
finansal varlik geliri elde etmek isterler. Sermaye piyasasinda yer alan finansal
varliklardan birisi de hisse senetleridir. Hisse senedi satin alan bir tasarruf¢unun iki
beklentisi vardir. Bunlardan biri elinde bulundurdugu hisse senedi karsiliginda
temettd geliri elde etmek, digeri ise hisse senedinin piyasa kosullarina gore
gerceklesen fiyat hareketlerinden kazang elde etmektir. Hangisi olursa olsun
tasarrufcu, hisse senedi geliri elde ederken riske katlanmaktadir. Ciinkii finansal
piyasalardaki bu varliklar bir ¢ok olgulebilen ve Olglilemeyen sosyo-ekonomik
degiskenin etkisi altindadir. Bu piyasalarin en temel 6zelligi belirsizlik ve riskin
varhigidir. Belirsizlik ve risk nedeni ile hisse senetlerinin gelecekteki fiyatlarini

onceden kestirmek oldukca gii¢ hatta olanaksizdir.

97 Cineyt Akman, Bireysel Yatirnrmcinin Rehberi, 1. bs. (istanbul: iletisim Yayinlari, 2001, 66.
1% Mehmet Bolak, Sermaye Piyasast Menkul Kiymetler ve Portfoy Analizi, 4. bs. (istanbul: Beta
Basin Yayim Dagitim, 2001), 126.
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Hisse senedine yatirim yapilmadan once kagidin degerini gdsteren temel unsurlar
arastirilir. Sirketin mali durumu, karliligi, biiyikligi, i¢inde bulundugu sektoriin
oOzellikleri, genel ekonomik makro gostergelerin sirket performansina olasi etkileri
gibi temel unsurlar analiz edilerek hisse senedinin degeri belirlenir. Yatirim yapilip
yapilmamaya karar verilir. Burada hisse senedi fiyati, ekonomi, endiistri, igletme
bilgilerine gore degerlendirilmektedir. Temel analiz finansal varligin fiyatin
etkileyen ana unsurlarin; karlilik, likidite, finansal yapi, dagitim kanallari, yonetim
becerisi, rekabet, genel ekonomik kosullar oldugunu varsayar. Bunlarla finansal
varligin degerini belirlemeye ¢alisir. Finansal varligin degerinin belirlenmesi; makro
ekonomik degiskenlerin incelenmesi, sektor analizleri ve isletmenin finansal agidan

incelenmesi ile yapilir. 109

4.1.6.5. Yatirim Fonlar

Yatirimcilarin - kiigiik ya da biiyiik her tiirlii birikiminin, g¢esitli sermaye piyasasi
araclarina dagitilarak yonetildigi mal varligidir. Hazine bonosu, devlet tahvili, repo,
hisse senedi ve diger sermaye piyasasi araglarindan olusturulan fon portféyleri, fon i¢
tiiziiklerine uygun olarak yonetilir. Yatinm fonlarina katilma belgesi alarak istirak

edilir ve birikimler pek ¢ok farkli secenek ile degerlendirilmis olunur.

Yatirim fonu portfoylinde yer alan menkul kiymetlerden elde edilen kar payi, faiz
geliri, sermaye kazanci gilinliikk olarak fonu elinde bulunduran yatirimcilara paylari

oraninda yansitilmaktadir.

Fona istiraki saglayan katilma belgesinin fiyati, kurucu tarafindan h e is gunu
itibariyle hesaplanmakta ve izleyen giin miisterilere yapilan alig satiglarda bu fiyat

uygulanmaktadir. Hesaplamalarda asagidaki prosediir takip edilmektedir:

» Fon portfoyiinde bulunan varliklarin islem gordiikleri, alinip satildiklari

borsalarda olusan fiyatlar1 dikkate alinarak fon portfoy degeri hesaplanmakta,

» Fon toplam degeri, degerleme giinlinde tedaviilde olan pay sayisina boliinmek

suretiyle birim katilma belgesi fiyatina ulagiimaktadir.

1% Tuncer Ozdil, Cengiz Yilmaz, “istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’nda (IMKB) Sektér Bazinda
Islem Géren Hisse Senetlerinin Alim-Satim Kararlarinda En Yiiksek Getirili Stratejinin Belirlenmesi,”
Celal Bayar Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Yonetim ve Ekonomi Dergisi, c. 13,
s. 2 (2006): 215.
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Yukarida belirtilen islemlerin yapilmasi esnasinda fonun portféyunde bulunan
varliklardan elde edilen faiz, temettii, alim satim kazanci ve giinliik deger artislar
ayni giin fona gelir olarak kaydedilmekte dolayisiyla katilma belgelerinin her giin
i¢cin hesaplanan pay fiyatina yansitilmaktadir. Bu surette belirli bir tarihte fondan
ayrilan yatirimci o giline kadar fonun kazancindan (zararindan) kendi payina diisen

miktar almis olmaktadir. **°

4.1.6.6. Varhga Dayali Menkul Kiymetler

Yeni bir finansman teknigi olarak varlifa dayali menkul kiymet (VDMK)
uygulamasi; diisiik maliyetli fon kaynagi saglama, sermaye yapilarii gii¢lendirme,
aktif-pasif dengesizliklerini giderme ve bilangoyu likit hale getirme yaninda sistemin
etkinligini arttirma amaglarina yonelik bir ara¢ niteligindedir. Varliga dayali menkul
kiymet uygulamasinin kokleri, 1970 yilinda ABD’de baslayan ipotege dayalt menkul
kiymet uygulamasina dayanir. VDMK uygulamasi, 1985 yilindan itibaren diger
finansal varlik ve kredilerin menkul kiymetlestirilmesini kapsayacak sekilde

genislemesiyle birlikte 6nem kazanmaya baglamustir. ™

4.1.6.7. Repo—TersRepo

Repo, bir kisi ya da kurulusun diger bir kisi ya da kurulusa, belirli bir vade sonunda,
belirli bir faiz orami ile dnceden belirlenen bir vade sonunda geri satin alinacagi
taahhiidii ile yapilan menkul kiymet satismi simgeleyen sozlesmedir. Islemin 6zii
geri alma taahhiidii ile yapilan menkul kiymet satis1 karsiliginda faiz ile para

toplamaktir.

Ters repo (reverse repo) geri satma taahhiidii ile alinan menkul kiymetlerin vade
sonunda anapara ve faiz alinarak geri verilmesi islemidir. Ters repoda ellerinde nakit
bulunan kisi ya da kuruluglar bu nakdi degerlendirmek amaciyla belirli bir faiz orani
ile onceden belirlenen vade sonunda geri satmak kosuluyla menkul kiymet satin

almalaridir. Buna gore bir repo islemi, alic1 yoniinden ters repo olmaktadir. 12

10 sy atirrm Fonu Nedir?”,
http://www.ziraatbank.com.tr/tr/bireysel/yatirim-urunleri/hazine_yatirim_fon_brosur.doc

[30.07. 2010].

11 Nursen Vatansever, “Varliga Dayali Menkul Kiymet Uygulamas1”, Mugla Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergis, c.1, s.1 (2000): 259.

12 M. Vefa Toroslu, Cagdas Finansal Teknikler, 1. bs. (istanbul: Beta Basim Yayim Dagitim,
2000), 1009.
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4.1.7. Alternatif Nakit Yonetim Teknikleri

Isletmeler tarafindan cesitli alternatif nakit yonetim teknikleri kullanilabilmektedir.

Bunlardan bazilar1 asagidaki ayrintili olarak agiklanacaktir.

4.1.7.1. Leasing

Tiirkiye’de leasing kelimesi karsiligi olarak, kiralamak, techizat kredisi, finansal
kiralama gibi kavramlar kullanilmaktadir. Ancak bu kavramlarm Ingilizce “leasing”
kavramimin tam olarak karsiligimi vermedigi bir gergektir. Bu nedenle Tiirk¢e’de
yazilmig birgok ¢alismada finansal kiralama kavrami yerine leasing kelimesi
kullanilmaktadir. Bu nedenle Avrupa Ulkelerinin bir ¢ogu kendi dillerine has bir

karsilik bulma yerine leasing kelimesini kullanmay1 tercih etmektedir. 13

Finansal kiralama ilk olarak 1950’li yillarda ABD’de gelisme gdstermistir. 1950
yilina kadar biyik isletmelerin yaptiklar1 tagima araglart kiralamasi faaliyeti ile
siirlt iken, aynt yil kurulan finansal kiralama isletmesinin her tlrli makine ve
techizatin kiralanmasini yapmasiyla genislemis ve hizla biiyiimiistiir. ABD disinda

diger Avrupa iilkelerinde gelisimi ise 1960’11 yillardan sonra olmusgtur. ™

Leasing, belli bir sure icin leasing isletmesi (kiralayan) ile yatirimer (kiraci) arasinda
imzalanan bir sozlesme ile yatirimcinin se¢mis oldugu yatirrm malinin leasing
isletmesi tarafindan satin alinarak belirli kira 6demeleri karsiliginda yatirimeinin
kullanimina sunulmasin1 saglayan finansman yontemidir. S6zlesme siiresi boyunca
kiralanan malin miilkiyeti leasing isletmesine, her tiirli kullanim hakki ise
yatirimetya ait olmakta, s6zlesme siiresi bitiminde yatirimcinin istemesi halinde de

diisiik bir bedel 6deyerek malin miilkiyetine sahip olabilmektedir. s

Yatirim projelerinin tamami leasing ile finanse edilebilir. Leasing, ihtiya¢ duyulan
malin finansmanini baska kaynak arayisina gerek kalmadan saglar. Leasing, Satin
almada oldugu gibi banka hesabindan belirli bir miktar paranin bulunmasi
zorunlulugu olmadan yatirim yapmak ve ¢aligma sermayesinin isletmede kalmasina

olanak tanir, '

113 Ali Ceylan, Turhan Korkmaz, Finansal Teknikler, 6. bs. (Bursa: Ekin Yayinevi, 2008), 93.
H4eli Oztiirk, Hasan Bal, Emine Cina Bal, “Finansal Kiralama ve IMKB’de islem Goren Sirketlerde
Kullanilma Diizeyi”, Ticaret ve Turizm Egitim Fakiltes Dergid, s.2 (2007): 68.

15 Nuray Kondak, isletmelerde Finansman Sorunu ve Coziim Yollar:: Alternatif Finansman
Teknikleri, (Istanbul: Der Yayinlari, 2002), 1.

16 Kondak, age, 27.
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Satinalma

Leasing Isletmesi | Uretici (Satic1) isletme
Urdin . T
Teslimi Urdn
Sozlesmesi
Leasing
Sozlesmesi
—® Yatirimei
- (Leasing Alan) D E—

Sekil 4.5: Leasing Isleminin Isleyisi

Davut Aydin, Adnan Sevim, Dis Ticaret islemlerinin Muhasebelestirilmesi, (Eskisehir: Anadolu
Universitesi Yayini, 2002), 141.
Leasing sisteminin isleyisini 6zetlemek gerekirse, asagidaki adimlari siralamak

uygun olacaktir.

» Yatinimer kiralamak istedigi varhigi bizzat secerek, fiyat ve diger kosullar igin

anlagir.

» Yatirimci, varligin satilmasi igin leasing isletmesi ile leasing s6zlesmesi imzalar.
(Leasing isletmesi, yatirimcinin 6deme kabiliyeti ile s6z konusu malin tekrar
satim1 olanaklarini arastirir. Sonug olumlu ise, yatirimcei ile bir leasing sdzlesmesi

imzalar.)
» Leasing isletmesi, tiretici isletmeden varligi satin alir.

» Kiralanacak {irlin yatirimciya teslim edilir. Leasing sozlesmesine gore yatirimet,

kiralama bedellerini leasing isletmesine ddeyecektir. 17

Finansal kiralamanin avantajlar1 asagidaki gibi siralanabilir:

» Finansal kiralama 6zellikle yeni ise baslayan igletmeler i¢in 6nemli bir finansman
kaynagidir. Ciinkii finansal kiralama isletmeleri i¢in, finansal kiralama talebinde

bulunan isletmelerin finansal tablolarindan ziyade, isletme faaliyetlerinden

1.?7 Davut Aydin, Adnan Sevim, Dis Ticaret islemlerinin Muhasebelestirilmesi, (Eskisehir: Anadolu
Universitesi Yayini, 2002), 141.
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saglayacagi nakit akislar1 ile kira Odemelerini zamaninda o6demesi daha

onemlidir.

Isletmenin ihtiyact olan makine, teghizat vb. varliklarin satin alinmasi yerine
kiralanmasi1 daha az risk tagimaktadir. Ciinkii teknolojik eskime, demode olma

vb. riskler kiralama isletmesinde kalmaktadir.

Finansal kiralama yoluyla maddi duran varliklarin saglanmasi yoluyla, hicbir
depozito veya On O6deme yapilmadigindan, yiizde yliz finansman kaynagi

saglamaktadir.

Kiralanan varlik igletmenin bilangosunun aktifinde gosterilebilmekte ve isletme

donem sonunda kiralanan varliga amortisman ayirabilmektedir.

Uygun ve istikrarli bir finansman yontemidir.

> Odeme plam, finansal kiralama isletmesi ile kiracinin karsilikli verecekleri karara

YV VWV V V

gore yapildigindan, finansal kiralamadan dogan yiikiimliiliikler, vade, sartlar vb.

acidan banka kredilerine gore daha esnektir.

Uzun vadeli bir finansman alternatifidir.

Kiralarin faiz kisimlar1 gider olarak kaydedilebilir.
Islemler kisa siirede tamamlanir.

Genis kapsamli ve biiylik yatirimlart finansal kiralama ile gergeklestirmek

mumkdndur.
So6zlesme siiresi sonunda kiralanan varliga sahip olunabilir. 118
Finansal kiralamanin dezavantajlar1 ise agsagidaki gibi 6zetlenebilir:

Leasing yonteminde leasinge konu olan malin kullanim serbestligi satin alma
yontemine gore daha smirhdir. Kiracit mal {lizerinde yapmak istedigi her tiirlii

degisiklik i¢in 6nceden leasing isletmesinden izin almak zorundadir.

Leasing yonteminde taksitlerin yabanci para cinsinden belirlenmesi durumunda

kiract agisindan kur riski dogmaktadir.

18 Oztiirk, age, 74.
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» Leasing yonteminde kiraci, kiraladigt malin hurda degerinden yoksun
kalmaktadir. Bundan dolay1 hurda degeri yiiksek olan mallarin satin alinmasi,

kiralanmasina oranla daha avantajlidir.

» Yeniden degerleme imkanindan yararlanma hakki, amortismana tabi iktisadi
kiymeti aktifinde bulunduran isletmede bulunmaktadir. Leasing islemlerinde
sabit kiymet, leasing isletmelerinin aktifinde bulundugu i¢in bu imkandan kiract

yerine leasing sirketi yararlanmaktadir.**®

» Yatirim indiriminin uygulanabilecegi tutarda kara sahip olan yatirimei, yatirim
konusu mallar1 finansal kiralama yoluyla edinmek yerine herhangi bir surette
satin aldiginda, yatirnm indirimi tutarina ve oranina bagl olarak vergi

avantajindan yararlanabilecektir.

» 3226 sayili finansal kiralama kanununun 7. Maddesinde sézlesmelerin en az 4 yil
stireyle fesh edilemeyecegi belirtilmistir. Ayn1 kanunun 25. maddesinde de
sOzlesmenin finansal kiralama isletmesi tarafindan, kiracidan kaynaklanan
nedenlerle feshi halinde, kiracinin hem mali iade etmekle hem de vadesi
gelmemis finansal kiralama bedellerini 6demekle yilikiimli oldugu, ayrica
finansal kiralama igletmesinin bunu asan zararindan da sorumlu bulundugu
hiilkme baglanmigtir. Bu da kiraciyr kiraladigi mali en az 4 yil siireyle kullanmak
zorunda birakmaktadir ki, bunun kiracinin hareket alanimi daralttigi aciktir.
Halbuki kiraci ihtiyag duydugu mali finansal kiralama yoluyla edinmek yerine
satin alma yoluyla edindiginde, satin aldigi mali bdyle bir siireyle kayith
kalmaksizin satabilecek ve yerine bagska bir mal edinme hakkina sahip

olabilecektir.'?°

4.1.7.2. Factoring

Gelisen diinya ticareti ile birbirine her gegen giin daha bagimli bir hale gelen
isletmeler bu ticarete ayak uydurabilmek, faaliyetlerini daha saglikli ve uzun 6miirlii
strdirebilmek icin yeni ve ekstra kaynaklara ihtiya¢ duymaktadir. Sermayesi yeterli
olmayan veya alacaklilarina kars1 6deme gii¢liigii iginde bulunan isletmeler dncelikle

bankalar gibi finansman kuruluslarindan kaynak ihtiyacim1  karsilamaya

119 M. Vefa Toroslu, Leasing islemleri ve Muhasebesi, 1. bs. (istanbul: Beta Basin Yayim Dagitim,
2000), 21.

120 Mehmet Kog, Finansal Kiralama (Leasing), 2.bs. (istanbul: Beta Basin Yayim Dagitim, 2004),
21.
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gitmektedirler. Ancak bu kaynagin maliyetinin yliksek olmasi, temin edilmemesi gibi
durumlarda isletmeler kaynak ihtiyaglarini karsilayamazlar. Bu durumda isletmeler
ticari alacaklarin1 vadesinden Once, bu ticari alacaklar1 karsiligi maddi destek
saglayacak bir finansman kurulusuna devredebildigi takdirde, ellerinde bulunan en
onemli ve etkin kaynak olan ticari alacaklari ile diigiik maliyetli nakit saglamis

olurlar.*?

Factoring, biiyiik miktarlarda kredili satis yapan isletmelerin, bu satislardan dogan
alacak haklarimin “factor ve factoring isletmesi” olarak adlandirilan kuruluslar

tarafindan satin alinmasi iglemidir.

Hukuki agidan Factoring, kredili satislarda fatura edilmis ancak ticari senede
baglanmamis alacaklarin, bir tiir iskontosu niteligini tasiyan ve alacakli kuruma
boylece finansman, 6dememe riskine karsi giivence ve bu alacaklarin muhasebesinin

tutulmasini, takip ve tahsilini saglayan bir sozlesme olarak tanimlanabilir.**

Factor
Fatura Tutarinin
A A Vadede Odenmesi
~| & £ = ()
Ex® = = = 2
s | € G| ® =
57| 3 el e
= = = ~ - 2 £ \C?/ g\‘\.'/
=5 ) = 2| B8 =
53| & g0l 2 | g
M O § = g =
w
y y y Siparis (1)
Satici Mallarin Misteri

Gonderilmesi (4) q (Alict)

Sekil 4.6: Factoring isleminin Isleyisi

Seref Kavak, “Alacaklarin Nakde Doniistiiriilmesinde Kullamilan Yeni Tekniklerden Factoring
Islemleri ve Satic1 Firma Ac¢isindan Muhasebelestirilmesi”,
http://www.yaklasim.com/mevzuat/dergi/makaleler/2002073187.htm [06.06.2010].

121 Fatih Karagoz, “Faktoring, Faktoring Islemleri ve Faktoring Sirketlerinde Siipheli Alacak Karsilig:
Uygulamasi-I”, http://www.yaklasim.com/mevzuat/dergi/makaleler/2003093871.htm [04.05.2010].

22 M. Zeki Uslu, Yildirim Beyazit Onal, Yatirim Projeleri, 1. bs. (Ankara: Karahan Kitabevi, 2007),
356.

55


http://www.yaklasim.com/mevzuat/dergi/makaleler/2002073187.htm�
http://www.yaklasim.com/mevzuat/dergi/makaleler/2003093871.htm�

Factoring, latince kokenli bir kelime olup, bir bagkasi hesabina davranan kisiyi ifade
etmektedir. Factoring islemi, {iretici veya satici ile factor arasinda uzun vadeli bir
sozlesmeyi gerektirir. Bu sozlesme geregince, factor, kredili satis yapan Uretici

isletmeye asagidaki hizmetleri sunabilir:*3

» Muhasebe kayitlarinin tutulmast,

Kredili satiglardan dogan alacaklarin vadesinde tahsil ve takip edilmesi,
Alacaklarin tahsil edilememesi halinde dogacak kayiplarin karsilanmast,

Satici isletmeye kredili satis tutarinin belli bir oraninda kredi verilmesi,

Y VWV V V

Potansiyel ve mevcut miisterilerin mali durumlar1 hakkinda bilgi toplanmasi ve

mallarin satig olanaklarini arttirmak amaciyla piyasa arastirmalari yapilmasidir.

4.1.7.3. Forfaiting

Forfaiting, kredili mal ve hizmet ihracindan dogan ve gelecekte tahsil edilecek, orta
vadeli ve uygulamada bir banka tarafindan garanti edilmis Senetli veya senetsiz bir
alacagin, vadeden Once satilarak tahsil edilmesidir. Alacagin saticisina forfaitist,

devralan kurulusa forfaiter denir.

Senetli senetsiz her ¢esit alacak forfaiting konusu olabilir. Ancak uygulamada police

ve bono gibi senetlerle temsil edilen alacaklar iizerinden forfaiting yapilmaktadir. ***

Alacagin Devri

()

A

Forfaiter Alacak Karsihgimin Forfaitist
Odenmesi (2)

Y

Asil Borcun Odenmesi

®

Asil Borglu

Sekil 4.7: Forfaiting Isleminin Isleyisi

Milli Egitim Bakanligi, “Muhasebe, Finansman, Dig Ticaret Finansman1”,
http://cygm.meb.gov.tr/modulerprogramlar/kursprogramlari/muhasebe/moduller/dis_ticaret finansma
ni.pdf [08.05.2010], 23.

12 Ceylan, age, 1.
124 Ceylan, age, 57.
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Factoring ve Forfaiting arasindaki benzerlik

gosterilebilir:

FACTORING

Devamli bir islemdir

Alacaklar satin alinir.

On odeme tutarn kadar finansman

saglar.

Ricu edilemez ise, risk %100

ustlenilir.
Genel bir s6zlesme yapilir.

Sadece fatura yeterlidir.

Acik hesap islemlere de uygulanir.

Banka avali gerekmez.

180 giine kadar vade taninir.
Caligsma alani tiiketim mallaridir.
Siyasi ve ticari riskleri kapsamaz.
Ikincil pazar1 yoktur.

Alacak defteri yonetimi vardir.

Tahsilat yapilir.

ve farkliliklar asagidaki gibi

FORFAITING
Bir defalik bir islemdir.

Alacaklar satin alinir.

%100 finansman saglar

Risk %100 ustlenilir.
Sozlesme yoktur.
Police ve bono gereklidir.

Akreditif veya vesaik mukabili

ihracatlara uygundur.

Genellikle banka avali istenir.

180 giinden 10 yila kadar vade taninir.

Calisma alan1 yatirnm malidir.
Siyasi ve ticari riskleri kapsar.
Ikincil pazar1 vardir.

Alacak defteri yonetimi yoktur.

Tahsilat yapilir.
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41.7.4. Barter Sistemi

Barter, Ingilizce kdkenli bir kelime olup, mal veya hizmetin takas1 (trampa edilmesi)
anlamina gelmektedir. Tas devrinden beri uygulanarak gunimize kadar gelen tek
ticaret ve finansman sistemi olarak bilinmektedir. Genel olarak para kullanilmadan
bir malin bir bagka malla degisimi seklinde yapilan ticaret ayn1 miibadele olarak tarif

edilmektedir. Barter, doviz kullanilmadan yapilan bir ticaret seklidir.

Her ne kadar en basit ifadeyle ‘Takas’ olarak adlandirilsa bile, barter sisteminin
icerigi dolayisiyla sadece takas olmaktan ¢ok daha 6tede bir kavramdir. Barter, gok
sayida alic1 ve saticinin bir arada kars1 karsiya geldigi bir genis pazar olmasinin yani
sira bu alic1 ve saticilart belli kurallar ¢ergevesinde ve belli kriterlere gore bir araya
toplayan, alict ve saticinin karsilikli iligkilerine diizenleme getiren, hem alicinin hem
de saticinin haklarii ve sorumluluklarini belirleyen bir sistemdir. Bu nedenle barter
sistemi salt bir takas islemi degildir. Barter, alic1 ve saticinin mevcut ekonomik
sartlarda en 1iyi kosullarda pazar bulup, alisverislerini bu pazarda yapmalarini
saglayan, belirli niteliklere sahip kisi yada kurumlarin iiye olabildigi ya da sistemden

yararlanabildigi bir ahigveris kuliibiidiir.**®

Barter, para vermeden alis veris imkani tanidigindan dolayr isletmeler igin bir
finansman teknigidir. Isletmelerde finansman vyiikiiniin hafifletilmesi, isletmenin
satt1i1t mal ya da hizmetin girdi maliyetinin disiiriilmesi anlamindadir. Barter
finansman teknigi, diger finansman tekniklerinden farkli olarak girdi maliyetini en
aza indiren bir tekniktir. Clinkii barter sistemiyle finansman, mal ve hizmet aliminda
para ve paranin yiikii olan faizle degil, mal ya da hizmete karsilik mal ya da hizmetle
O0demektedir. Sistem yoluyla karsi karsiya gelen alici ya da satici, talepte
bulunduklar1 mal ya da hizmetin temini i¢in faiz yiikiine katlanmazlar. Ayn1 mal ya
da hizmeti kredi kullanmak yoluyla satin almak istediklerinde ise kredilendirdikleri

tutar kadar faiz yiikiine katlanirlar. Oysa barter sisteminde “faiz” yoktur.

Degisim aract olarak paranin kullanilmadigi bu ticaret yonteminde, islemler
organizatdr nezdinde tutulan hesaplar aracilifiyla izlenir. Mal veya hizmetini arz

eden iiye, kendi mali i¢in heniiz alict ¢gikmamis olsa bile, diger iiyelerle islem

' Hilmi Kirhoglu, Ali Akaytay, Aydin Bagdat, “Bir Alternatif Finansman Modeli: Barter islemleri
ve Muhasebelestirilmesi”,
http://www.gafgaz.edu.az/journal/ALI%20AKAYTAY-AYDIN%20DAGDAT-
HILMI%20KIRLIOGLU.pdf [23.05.2010].
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yapabileceginden, bir tiir kredi kullanma imkanina da sahip olabilmektedir. Islemin
bu sekilde cok tarafli hale getirilmesi, arz edeni, karsi tarafin malin1 almak
mecburiyetinden de kurtararak {iyeye ihtiyact olan mali se¢me Ozgiirliigiini

saglamaktadir. '
4.2. Alacak Y Onetimi

Bu boélimde alacak ve alacak yonetiminin tanimi, alacak yonetiminin amaci,
isletmelerin alacak tutarmi belirleyen etmenler, isletmelerin alacak yonetimlerinin
temel unsurlari, alacak tahsilatinin kontrolii ve alacak yonetiminde etkinlik

saglanmasi i¢in gerekli unsurlar ele alinacaktir.

4.2.1. Alacak Tanim

Alacak hesabi, isletmenin kredili mal veya hizmet satisi sonucu ortaya c¢ikar.
Dolayisiyla satiglarinin tamamini pesin gerceklestiren bir isletmenin bilangosunda

ticari alacaklar hesab1 yer almaz. 127

Genel olarak alacak terimi para, mal veya hizmet igin ¢lncl Kisilere karsi iddia
edilen her tiirlii hak i¢in kullanilabilir. Bu anlamiyla alacaklar, igletmenin normal
faaliyetleri ve bunun disinda c¢esitli sebeplerle iiclincii kisilerle olan iliskilerden

ortaya ¢ikan her tiirlii alacagi i¢ine alir. 128

Kredili satig, birgok isletmenin satislar1 arttirmak i¢in bagvurdugu bir pazarlama
aracidir. Alacaklar diizeyi, kredili satislarin ve satislar ile tahsilat arasindaki siirenin

bir fonksiyonudur.*?°

4.2.2. Alacak Yonetimi Tanim ve Amaci

Vadeli mal veya hizmet satisi, satislarin1 arttirmak isteyen isletmelerin basvurdugu
onemli bir politikadir. Isletmeler vadeli mal veya hizmet satarak, satislarin1 ve pazar
paylarini arttirmaya g¢aligirlar. Fakat, esnek bir alacak yonetimi politikasi, isletmenin
satiglarini ve briit karini arttirirken, alacaklara baglanan fonlarin maliyeti, alacaklarin

tahsili i¢in ¢alistirilan personelin ticretleri, kirtasiye maliyetleri (borglularin telefonla

126 Durmus Acar, Omer Teksen, “Barter Sisteminin Muhasebe Uygulamalar1 Agisindan incelenmesi”,
Siileyman Demirel Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, c. 12, s. 3 (2007): 2.
27 Dagls, age, 219.

128 Mehmet Erkan Soykan, “Alacak ve Kredi Riski Yoénetimi: Uygulamali Bir Arastirma”, (Yiiksek
Lisans Tezi, Erciyes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2008), 4.

129 Yildirim, age, 95.

59



aranmasi, borc¢lulara mektup gonderilmesi vb.), alacaklarin vadesinde tahsil
edilememesi gibi bir takim maliyetler ve riskler de ortaya ¢ikarmaktadir. Bu nedenle,
alacak yonetiminin 0zund, alacak politikasina bagl olarak satiglarin artmasi sonucu
dogan karlilik ile alacaklara bagli olarak ortaya ¢ikan maliyetler arasinda iliskinin
belirlenip, hangi diizeyde bir alacak hacminin, isletme i¢in daha karli olacaginin

arastirilmasi olusturmaktadir. 130

Isletmelerin asil faaliyeti olan mal ve hizmet satisindan dogan alacaklar, isletmenin
donen varliklart arasinda 6nemli bir yer tutmaktadir. Bu nedenle alacaklarin yonetimi

de olduk¢a 6nem tasir ve alacaklar satislardan direkt olarak etkilenirler.**!

Etkili bir alacak yonetimi, sadece ticari kredilerin verilmesini degerlendirmek ve
miisaade etmek degil, ayn1 zamanda kredi verilen miisterilerin hesaplarinin diizenli
olarak kontrol edilmesidir. Rutin durumlarda bu tanim, kredi sartlarini icra etmek ve
sadece hak edildiginde ve 6demelerin bir an dnce taninmis sartlara gore yapilmasi

durumlarinda 6deme iskontolarinin uygulanmasi anlamina gelmektedir.132

Alacaklar hesabmin ii¢ temel karakteristigi vardir. Ilk ve en &nemli o6zelligi
tasidiklar: risktir. Eger 6demeler tahsil edilememis ise, satislar isletmenin karliligini
azaltarak siipheli alacaklara doniisiir. Ikincisi, mal ve hizmetlerdeki ekonomik
degerin saticidan aliciya transfer edilmesidir. Satigtan sonra satici, alacaklarin tahsili
icin alictya elverisli konumda bulunmak durumundadir. Uciincii &zellik ise,
belirsizlik durumudur. Satici, 6demeleri gelecekteki bir tarihte tahsil eder. Bu
gelecekteki ddemelerin tahsili olay: belirsizdir. Odemeler alicilarin vade tarihindeki
istek ve kapasitelerine baglidir. Bu resim, satisin yapildigi tarihte 6ngoriillemez bir

durumdur. 3

Kredi tamamiyla giivenle alakalidir. Kelimenin kokeni Latince giivenmek (credere)

kelimesinden gelmektedir. *3*

Miisterilere kredi vermek, isletmenin parasina mal olmaktadir. Onceden hesaplanmis

ve siki bir sekilde kontrol edilmekte olan kredi alanini saglamak tamamen

1% Bursa Sanayi ve Ticaret Odasi, “Alacaklarin Yonetimi”,
http://www.btso.org.tr/databank/publication/telkitabi01.pdf [12.06.2010].

BL Filiz Cakir Zeytinoglu, “Isletmelerin Dénen Varliklarmin Satiglar Uzerindeki Etkileri: En lyi
Regresyon Denkleminin Segimi ve Sektorel Karsilastirma”, Marmara Universitesi I.i.B.F Dergisi,
¢.23, 5.2 (2007): 333.

32 William W. Sihler, Richard D.Crawford, Henry A. Davis, Smart Finacial Management: The
Essential Reference For The Successful Small Business, (New York: Amacom, 2004), 101.

133 €.Ramagopal, Financial Management, (India: New Age International, 2008), 364.

34 Burt Edwards, Credit Management Handbook, (England: Ashgate Publishing, 2008), 9.
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yoneticilere baghdir. Kredi vermenin tersi, krediyi tedarikcilerden tahsil etmektir.
Y oneticiler miimkiin olan en uygun sartlari, isletmeye en az maliyet getirecek sekilde

alacaklarini tahsil edebilecekleri sartlart goriismelidirler. 13

4.2.3. Alacak Tutarini Belirleyen Etmenler

Alacaklarin tutarininin dikkatli bir bicimde yonetilmesi oldukca onemlidir. Aksi
takdirde isletmeler, miisterilerinin bedelsiz olarak isletme kredilerini kullanmalar
sebebiyle énemli miktarda kar kaybedecek noktaya gelebilir. Isletmelerin alacak
tutarini belirleyen etmenler on bir baslik altinda toplanabilir. Asagida bu basliklarin

0zet aciklamalar1 yapilacaktir.

4.2.3.1. lIsletmenin Biiyiikliigii

Biiyiik isletmelerde kaynak maliyeti daha diisiik olabileceginden, bu tiir isletmelerde

alacaklarin satiglara oraninin daha yiiksek oldugu ¢ogu kez gézlenmektedir. 136

4.2.3.2. Satilan Mal ve ya Hizmetin Niteligi

Dayaniksiz tiiketim mallar1 satan igletmelerde kredi vadeleri az iken, dayanikli
tilketim mallar1 ve sermaye mallar1 satiglarinda vade uzun olur ve dolayisiyla ticari

alacak hesaplari yl'ikselir.137

4.2.3.3. Satis Hacmi ve Mevsimlik Degismeler

Alacak tutarini etkileyen en dnemli etken, satis hacmidir. Diger kosullar sabit kalmak
kosuluyla, alacak tutar1 ile satis hacmi arasinda yakin bir iliski vardir. Yiiksek satig
miktar1 alacak diizeyini yiikseltir. Satislar1 mevsime gore degisiklik goOsteren
isletmelerin, alacaklar1 da degismektedir. Satislar1 belli mevsimlerde artan

isletmelerde ayn1 mevsimlerde alacaklari artig gésterir.138

4.2.3.4. Isletmenin Kredili Satis Kosullar

Isletmeler, kendi kredi sartlarini kendileri belirlerler. Bununla birlikte bu sartlar,
sektordeki uygulamalar, rakip isletmelerin uyguladiklar1 kredi sartlari, satilan

mallarin 6zellikleri ve tekele sahip olup olmamalari, isletmenin yeni bir isletme

35 Jim Borland, Don Mcleaod, Darren O’Conor, Financial Performance, (Australia: Scitech
Educational, 2000), 126.

136 Akgiic, 1998, 261.

37 Okka, age, 98.

138 Omer Sariarslan, “Tiiketim Kooperatiflerinde Stok Yénetimi” (Yiksek Lisans Tezi, Marmara
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 1996), 85.
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olmasi, isletmenin pazardaki paymi arttirma stratejileri uygulamasi vb. sebeplerle
farklilik gosterir. Gevsek kredi sartlarinda, satislar artar ve buna bagl olarak alacak
hesaplar1 yiikselirken, siki kredi sartlarinda satiglar ayni olgiide artmaz ve alacak

hesaplarinin hacmi kiigiik kalir.**

4.2.35. Kredili Satislarin Vadesi

Isletmeler, mal ve hizmetlerine olan talebi arttirmak igin kredili satislarda vadeyi
uzatabilirler. Baska bir deyisle, vadenin uzatilmasiyla satiglarin arttirilmasi
mimkiindiir. Agilacak kredinin vadesi, stok devir hizi, kredi kurumlarinin kredi
siireleri, mamuliin 6zelligi, satis tutar1 ve kredi riskinin oOzelligi gibi etmenler
tarafindan belirlenir.**® Fakat alacaklarin vadesi uzadik¢a, O6denmeme olasilig

artar.**

4.2.3.6. Nakit iskontosu

Isletme, miisterilerine nakit iskontosu tanimakla hem satislar1 hem de alacak
tahsillerini hizlandirmay1 amaglamaktadir. Miisteriye iskonto taninmasi veya taninan
iskonto oraninin yiikseltilmesi karar1 verilirken hi¢ kuskusuz isletmenin gelir kayb1
ile alacak tahsillerindeki hizlanmanin saglayacagi kazanci karsilastirmak gerekir.
Sayet taninacak iskontonun sebep olacagi gelir kaybi, satiglardaki artis ve
alacaklardaki hizlanmanin sagladigi kazangtan daha az ise, miisteriye iskonto
taninmasi karar1 verilecektir. Aksi halde, yani iskontodan dolay1 katlanilacak kayip,

umulan kazangtan fazla ise miisteriye nakit iskontosu taninmayacaktir. 142

4.2.37. Gend Ekonomik Durum

Ekonomik durgunluk dénemlerinde, isletmelerin satiglarini arttirmak amaciyla, pesin
satiglarin veya ¢ok kisa vadeli satiglarin yerine daha uzun vadeli satislari tercih ettigi

goriilmektedir. Bu da alacaklarin hacmini biiyiitmektedir.**®

4.2.3.8. Rekabet

Isletmelerin kredili satis sartlarin1 ve politikalarini, genellikle, faaliyette bulunduklari

endustrideki rekabet ortami belirlemektedir. Ote yandan, yeni kurulmus isletmeler,

139 Okka, age, 98.

140 Ceylan, age, 265.

I Nurhan Aydin ve dig. , Finansal Y énetim, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayini, 2004), 157.
2 Tirko, age, 268.

%3 Usta, age, 181.
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piyasada tutunabilmek veya pazar paylarmi genisletebilmek ic¢in rakiplerine gore

daha esnek bir politika uygulayabilir.***

4.2.3.9. Alacak Tahsilatinda Etkinlik

Miisterilerin yakindan takip edilmemesi ve gerekli dnlemlerin zamaninda alinmamasi
alacak dilizeyini artirabilir. Bu nedenle alacak tahsilatinda etkinlik saglayacak

onlemlerin alinmasi olduk¢a 6nemlidir.

4.2.3.10. Kredili Satis Yapilacak Miisterilerde Aranacak Nitelikler ve Kredi
Limitleri

Her isletme kredili satis yapilacak potansiyel miisterilerde aranilacak asgari
standartlar1 ve nitelikleri onceden saptamak durumundadir. Bu standartlarin yiiksek
olmas1 halinde, isletmenin satis hacmi i¢inde kredili satiglarin orani, kredi

standartlarinin gevsek tutulmasina kiyasla daha diisiik olacaktir.

4.2.3.11. Fabrika isletmeciligi ve Biiro Hizmetlerinde Saglanan Etkinlik

Bir igletmenin basarisi, miisteri ya da kullanicilarina servislerini saglama yetenegine
ve finansal olarak kendi ayaklar {izerinde durabilmesine baglidir. Miisterilerine mal
tedarik eden isletmeler i¢in, uygun iirlinlerin, kabul edilebilir fiyat ve makul zaman
icerisinde elinde mevcut olmasi ana faaliyetidir. Isletmede bir ¢ok birim bu durumu
kurmak icin bulunmaktadir. Ilk olarak, bu birimler pazarlama ve tasarim birimleridir.
Sonra satinalma ve bazi durumlarda iiretim birimi de bu gruba dahil olur. Pazarda
halihazirda mevcut olan iriin igin ise ana faaliyet, miisterilere iriiniin tedariginin

siirekliliginin saglanmasidir. 145

Isletmenin fonksiyonlar1 arasinda uyumlu bir ¢alismanin olmasi, $6z konusu ¢alisma
alaninda miisterilerine en kisa zamanda yamt verebilmesini saglayacaktir. Uretimi
tamamlanmis mal ve hizmetlerin en kisa siirede miisterilere tedarik edilmesi ve ayni
zamanda da bu mal ve hizmetlerin bedellerinin fatura edilmesi isletmenin

alacaklarini en kisa siirede tahsil etmesine imkan verecektir.

144 Ceylan, age, 263.
> Tony Wild, Best Practicein Inventory Management, (New York : John Wiley, 2002), 4.
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4.2.4. Alacak Yonetiminin Temel Unsurlar:

Alacak yonetiminin temel unsurlarini, kredi politikasi, alacaklarin faturalanmasi ve
alacaklarin tahsili olusturmaktadir. Bu unsurlar ile ilgili agiklamalara asagida yer

verilecektir.

424.1. Kredi Politikasi

Kredili satis politikasinin saptanmasi, finans ve satis yoneticileri arasinda yakin bir
isbirligi ve esgiidiimii gerektirir. Kredili satis sartlart saptanirken, finansmana iliskin

diisiinceler kadar, bunun satslar iizerindeki etkisi de dikkate alinmalidir.**

Kredi analizinin amaci, kredi miisterilerine verilecek olan belirli bir tutar ve siireyi

kapsayan kredinin, geri donlip donmeyecegini tespit etmeye caligmaktir.

Oncelikle verilecek olan kredinin miktar1 ve kullanilacag alan belirlenir. isletme,
vadesi gelmis olan borcunu 6deyebilmek i¢in kredi talebinde bulunabilecegi gibi,
icinde bulundugu biiyiime siirecinin finansman ihtiyacini karsilayabilmek icgin de,
kredi talep ediyor olabilir. Kredi talep edenin, kisisel ozellikleri de kredi karari
verilmesinde 6nemli bir etkendir. Miisterinin iyi niyeti, diiriistliigii ve bor¢ ddeme
konusundaki istekliligi kredi riskini azaltan etmenler arasindadir. Bunun yaninda
isletmenin gelir yaratma kapasitesi ve 0z sermayesinin de yeterli olmasi1 gerekir.
Bunlara ek olarak, diger ekonomik ve teknik etkenlerin de arastirilmasi
gerekmektedir. Bu etkenler arasinda, bor¢lunun kontrolii disinda meydana gelen
ekonomik hayattaki dalgalanmalar, isletmenin i¢inde bulundugu endiistri kolunun
ozellikleri ve hiikiimetlerce izlenen ekonomi politikalar1 vb. yer alir. Bunlarin
yaninda isletmelerin gelirlerini, dolayisiyla da bor¢ 6deme giiclerini 6nemli Olglide

etkiler.

Kredi karar1 verilirken, kredi talebinde bulunan isletmelerin yalnizca mali
tablolarinin incelenmesiyle yetinilmemektedir. Mali tablolar, kredi analizinde nicel
boyutu olustururken bir de nitel boyutu vardir. Nitel boyut cogunlukla sayisal
olmayan verilerden olusur. Kredi analizinde isletmenin, gelecekteki performansini
etkileyen ya da etkileyebilecek nitel ve nicel biitiin faktorler analize dahil edilir.**’

Miisterilerin finansal tablolarinin ve kredi derecelendirilmeleri gibi prosediirlerinin

148 Akgiic, 1998, 263.

Selahattin Karabinar, Niliifer Un, “Kredi Analizinde Bankalarmn Sirket Mali Tablolarina Giiveni
Uzerine Bir Anket Uygulamas1”, http://iibf.ogu.edu.tr/kongre/bildiriler/14-02.pdf [17.06.2010].
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incelemelerinin yani sira finansman isletmelerinin incelemeleri bu konuda yardime1
olacaktir. Miisterilerin finansal durumlarindaki degisikliklere gore kredi limitleri
tekrar gozden gecirilmelidir. Ayrica pazarin durumu not edilmelidir, ¢linkli ¢ok kati
kredi politikalari, satis kayiplarina neden olabilmektedir. Eger mevsimsel
degisiklikler s6z konusu ise, isletmeler bu donemde durgun dénemlere gore liberal
O0deme taleplerinde bulunabilir. Bu politika, ek satislarin doniisii ve stok
maliyetlerindeki disiisiin  toplami, alacaklara yapilan yatirimlarin birlesik

maliyetlerden kaynaklanan artistan biiyiik ise finansal olarak uygundur. *®
4.2.4.2. Alacaklarin Faturalanmasi

Alacaklarin faturalanmasi siirecinde asagidaki hususlara dikkat edilmelidir.

» Misteri durumlari, kapanig donemine bir giin kala kendilerine gonderilmelidir.
» Biiyiik olcekli satislar hemen fatura edilmelidir.

» Miisterilere, aldiklar1 mal karsiliklari, degerlerin sevk edilmesini beklemeden

hemen imalat sureclerinin bitiminde fatura edilmelidir.

» Hizmet faturalamalar1 ara donem ya da fiili hizmet karsilig1 olarak yapilabilir.
Fakat aylik hesap dokiimleri kullanildiginda faturalama siireci daha diizenli

olacaktir.

> Faturalama stireclerinde mevsimsel dongilere de dikkat edilmelidir. *4°

4.2.4.3. Alacaklarin Tahsili

Genis kavrami ile tahsilat, nakit halinde olabilecegi gibi senet, mal ya da baska bir
varlik ve hizmet seklinde de yapilabilir. Bu nedenle tahsilat tiiriinli ayirmak ig¢in
uygulamada “nakden tahsilat”, “senetle tahsilat”, “malca tahsilat” biciminde

terimlerin kullanildig1 gdriiliir. ™

Alacaklar, 6deme yapmayan ve yuksek riskli misterileri tanimlamak igin

yaslandirilmalidir. Yasladirma kriterleri sektér normlarina gore kiyaslanmalidir. 151

148 Jae K. Shim, Joel G. Siegel, Schaum’s Outline of Financial Management, 3" Editon, (McGraw-
Hill Companies, 2007), 108.

%9 Shim, age, 108.

%0 Oktay Giivemli, isletmelerde Nakit Akisi Planlamasi, (istanbul: Caglayan Kitabevi, 1977), 3.

151 Shim, age, 108.
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4.25. Alacaklarin Tahsilatinin Kontrolii

Alacaklarin tahsilatinin kontroliinde kullanilan yontemler, finansal oran, alacaklarin
yaslandirilmasi, siipheli alacaklarin ayiklanmasi ve nakit akislarinin izlenmesi

yontemleri olarak siralanabilir. Asagida s6z konusu yontemler agiklanacaktir.

4251. Finansal Oran Y ontemi

Alacak devir hizi, karma bir orandir ve bilangodaki alacaklar ile gelir tablosundaki
satiglar arasindaki iliskiyi gosterir. Bir isletmenin alacak devir hizinin yavas olmasi,
isletmenin alacaklarini tahsilde gii¢liik ¢ekmesinin, etkin bir tahsilat politikasinin
olmamasimin ve kredili satislar hususunda c¢ok genis davranmasinin bir sonucu

olabilir.
Alacak Devir Hizi= Kredili Satiglar Tutar1 / Ortalama Ticari Alacaklar
Bir isletmenin alacaklarinin ortalama tahsil stiresi de su sekilde hesaplanir:
Alacaklarin Ortalama Tahsil Siiresi = 365/ Alacak Devir Hizi

Analiz edilen donemdeki alacaklarin ortalama tahsil siiresi, isletmenin ge¢mis yil
oranlart ile endiistri ortalamasi ve isletmenin kredili satiglarda uyguladigi vade

politikasiyla karsilagtirma yapilmak suretiyle yorumlamr.152

4.2.5.2. Alacaklarin Yaslandirilmasi Y 6ntemi

Bu yontemde, isletmenin her aya ait heniiz tahsil edilmemis alacaklari, donem
sonundaki alacak toplamina oranlanarak her aya ait olan alacaklarin, toplam igindeki
ylizdesi bulunur. Alacaklar1 yaslandirabilmek icin, her aya ait alacak tutarini ve

alacaklarin toplamini bilmek gerekir.

Alacaklarin yaslandirilmasi, isletmenin alacaklarinin likiditesi hakkinda fikir sahibi
olmada kullanilabilecek 6nemli bir yontemdir. Vadelerinin dolmasina ragmen tahsil
edilmemis alacaklarin varligi, isletmenin alacak tahsil politikasinin etkin olmadigin

ve dolayisiyla alacaklarin likiditesinin diisiik oldugunu gésterir.153

Bir isletmenin ¢esitli vadelerdeki alacaklarinin, toplam alacaklari igindeki oraninin
ortaya konuldugu Tablo 4.1°e¢ bakilacak olursa, isletmenin alacaklar1 arasinda kisa

siirede tahsil edilecek alacaklarin yiizdesinin fazla olmasi, isletme acisindan olumludur.

152 Aktan, age, 62.
153 « A lacaklarin Yaslandirilmasi”, http://ekonomi.portal-turk.com/Alacaklarin+Yaslandirilmasi
[01.07.2010].
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Bunun tersine, uzun siire sonra tahsil edilecek alacaklarin yiizdesi fazla ise, isletme

acisindan olumsuz bir durum s6z konusudur. 154

Tablo 4.1: Alacaklarin Yas Cizelgesi

Alacaklarin Tahsil Tutar (Bin )

Edilm.(.eden Kaldig TL) Yuzde
Gun Sayisi

30 giin ve daha kisa 70 35%
31-45 gln 60 30%
46-60 gun 40 20%
61-75 gln 20 10%
76-90 gln 10 5%

Toplam 200 100%

Kemalettin Conkar, “Alacaklarin Yonetimi”,
http://wwwz2.aku.edu.tr/~oaydemir/sayfalar/Alacaklar.doc.doc [29.07.2010] den uyarlandi.

Tahsilat cabalarina, miisterilerin finansal saglamliklarindaki bozulmalardaki ilk

belirti ile baslanmalidir.

4.25.3. Siipheli Alacaklarin Ayiklanmasi Y ontemi

Kredi analizi yapilirken tiim alacaklarin tahsili diistiniiliir. Fakat saglam analizler ve
sik1 izlemeye ragmen alacaklarin tamaminin tahsili her zaman miimkiin olmayabilir.
Alacaklarin, isletme degerine net katkisinin belirlenmesi ve yeni kararlar almada
stipheli alacaklarin normal alacaklardan ayrilmasi 6nemlidir. Alacaklarin izlenmesi
sonucu, bir alacagin siipheli hale geldiginin kisa siirede anlasilmasi ile takibi

artirilarak ve baska 6nlemler alarak da tahsil imkani artirilabilir.

4.25.4. Nakit Akislariin Izlenmesi Y 6ntemi

Nakit akiglarinin izlenebilmesi amaciyla diizenlenecek nakit biitcesi ile nakit
ihtiyacinin, isletme i¢i veya disindan hangi bicimde karsilanacagi bilinir. Nakit
biitcesi diizenlemede, satis tahminleri kadar 6nemli bir nokta da nakit girigleridir.
Nakit girigleri, isletmelerin kredi vadelerine ve siipheli alacak ortalamasina gore

belirlenir.

Nakit biitcesi yapilmasi yoluyla, uygulama sonuglarinin karsilastirilmasi ve nakit

akiglariin  izlenmesi saglanacaktir. Bodylece isletme, nakit girislerindeki

15% K emalettin Conkar, “Alacaklarin Yonetimi”,
http://wwwz2.aku.edu.tr/~oaydemir/sayfalar/Alacaklar.doc.doc [29.07.2010].
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degisiklikleri aninda goriip gerekli Onlemleri alabilecektir. Sonuclarin izlenmesi,

kredi vadeleri ve siipheli alacaklar ile ilgili dogru veriler, nakit biit¢elerinin de

gercege daha yakin olmalarim saglar. *°

4.2.6. Alacaklarin Yonetiminde Etkinlik Saglanmasi

Isletmelerde alacaklarin ydnetiminde etkinligin saglanmasi olduk¢a 6nemlidir. Bu

amacla alinabilecek baslica tedbirler sOyle siralanabilir:**®

» Kredili satis kosullarinin degistirilerek, isletme acisindan daha elverisli hale

getirilmesi,
» Alacak tahsil servisinin daha etkin bicimde ¢alismasi,
o Miisterilerin iyi izlenmesi,
e  Odemesi gecikenlerin uyarilmas,
o Borglulara vadeden dnce hatirlatma yapilmasi,
o Performansi diisiik miisterilerin kredi limitlerini daraltma,

» Kredili satis yapilacak miisterilerde aranilacak nitelikler konusunda daha

kisitlayict davranilmasi,

o Mevcut kredi satig politikas1 neticesinde alacak tutarlar1 ¢ok yiiksek hale
gelmisse, bu durum kredili satis yapilacak miisterilerde daha yiiksek standartlar

aranmasini gerektirir.
» Miisterileri erken 6demeye 6zendirecek tedbirler uygulanmasi,

o Nakit iskontosu uygulanabilir veya artirilabilir. Bu uygulamanin kazang/kayip

dengesinin iyi hesaplanmasi gerekir.
» Acik miisteri cari hesaplarinin ticari senetlere doniistiiriilmesi,
Bunun avantajlari:
o Odeme yapilmadiginda kanuni islem imkam saglar.

o Bankalara iskonto ettirebilme olanagi vardir.

%5 Abdullah Cakir, “Enflasyonist Ortamda Alacaklarin Yonetimi (Kredili Satis ve Tahsilat) ve
Sivas’ta Bir Uygulama” (Yiiksek Lisans Tezi, Cumhuriyet Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi,
2000), 128.

15 Conkar, age, 9.
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o Teminat olarak gostererek kredi alinabilir.
o Ciro ederek mal alim1 yapilabilir.

» Alacaklarin degerlendirilmesine gereken 6nem verilerek, gercek olmayan karlar

Uzerinden vergi 6denmesinin énlenmesi,

o Alacaklar vade ve faizleri dikkate alinarak bilango giiniindeki degerine

indirgenmelidir.

o Tahsil kabiliyeti stipheli alacaklar igin karsilik ayrilmalidir.
4.3. Stok Y onetimi

Bu bolimde stok ve stok yonetimi tanimi, stok yonetiminin amaci, stoklarin gesitleri,
stoklarin saptanmasinda kullanilan yontemler, isletmelerin stok tutma nedenleri ve
stok tutma nedeniyle olusan maliyetler, stok kontrol yontemleri, geleneksel ve
modern stok yonetim modelleri, isletmelerin stok tutarini belirleyen etmenler ve son

olarak isletmelerin stok tutarini azaltici onlemler ele alinacaktir.

4.3.1. Stok Tanim

Stoklar, isletmenin normal faaliyet donemi icginde satmak niyetiyle elinde
bulundurdugu, imalat slirecinde sunulacak mal ve hizmetlerin liretiminde tiiketilecek
maddi mallar1 kapsar. Bu tiir degerlerin olagan kosullar altinda, bir hesap dénemi

icinde paraya cevrilmesi beklenir.**’

Tiiketicilere ve kullanicilara yer ve zaman faydasi saglayan stok, finansal agidan
alim, satim ve iiretim arasinda bir denge unsurudur. Ayrica énemli 6l¢lide yatirim

gerektirdigi icin de her zaman uygun miktarda tutulmalidir. 158

4.3.2. Stok Y Onetimi Tanim ve Amaci

Stok yonetimi, bir Gretim siirecinin ya da hizmet islemlerinin tamamlayici pargasi
olan hammaddelerin, yar1 islenmis mallarin ve tiretim i¢in gerekli diger materyallerin
tedarik kaynaklarinin saptanmasi, satin alinmasi, tasinmasi, depolanmasi ve
korunmasina iliskin faaliyetlerin 6rgutlenmesi ve kontrol edilmesi seklinde ifade
edilebilir.

57 Akgiic, 2002, 68.
158 Birol Tenekecioglu ve dig., Pazarlama Y 6netimi, (Eskisehir: Anadolu Universitesi Yayini, 2004),
182.
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Stok yoOnetiminin amaci, temel olarak {iiretim olanaklar1 igerisinde talepleri
karsilayarak, stok bulundurma maliyetleri ve stoklar1 yiikleme bosaltma (nakliye,
sigorta vb.) maliyetlerinin en aza indirilmesi, stok duizeylerinin kontrol edilmesi ve

belirlenmesidir.

Isletmede stoklara ayr1 bir 6nem verilmektedir. Bunun baslica sebebi, stoklarin diger
caligma sermayesi unsurlarindan ayrilan 6zellikleridir. Stoklarin en 6nemli 6zelligi,
bir¢ok endiistri kolunda toplam varliklar (aktif) ve donen varliklar igerisinde 6nemli

bir agirliga sahip olmasidir.

Stoklarin bir bagka 6zelligi de, stoklarin likiditesinin diger donen varliklara gOre
diisik olmasidir. Bu o6zelliginden dolayi, stok yonetiminde yapilan bir hatanin,
diizeltilmesi zaman alir ve isletmenin karliligina olumsuz etki yapabilir. Ayrica
caligma sermayesi igerisinde nakdin ve alacaklarin yonetiminden isletmede kimlerin
sorumlu oldugu daha belirgin olmasina ragmen, stoklarin sorumlulugu daha genis bir
gruba yayilmaktadir. (Satin alma yoneticisi, liretim yOneticisi, pazarlama yoneticisi,
finans yoneticisi gibi.) Bu ozellikleri itibariyle stoklar, ¢calisma sermayesi yonetimi
icerisinde ayr1 bir yere sahiptir ve stoklarin yoOnetimi, isletmenin performansi

iizerinde dogrudan etkilidir. 159

Stok yonetiminin amaci, iiretim ve pazarlama i¢in gerekli mallarin istenilen zamanda
hazir bulunmasini saglayacak, optimum stok ve siparis miktarlarinin belirlenmesidir.
Stok dulzeyi, isletmelerin esnekligini ve likiditesini etkiler. Bu nedenle ayni is
kolunda, benzer buyuklikte ve ayni diizeyde stogu bulunan iki isletmeden, stok
kontrol yontemlerini uygulayan ve stoklarimi etkin yoneten isletmenin esnekligi
yiksek olur. Stok kontrolli yapmayan isletmelerde, dengesiz stok duzeyleri olusabilir
ve bunun sonucu olarak stoklara yatirilan kaynaklardan saglanmasi gerekli getirinin
gerceklesmesi mumkin olmayabilir. Bu durum isletmenin likidite derecesinin

yanisira risk ve karliligini da etkiler.*®

159 Murat Kiraci, “Stok Yonetimi ve Karhihik iligkisinin Finansal Oranlar Araciligiyla incelenmesi:
IMKB Imalat Sektoriinde Bir Arastirma”, ODTU Gelisme Dergisi, c. 36, s.1 (2009): 164.

180 Famil Samiloglu, Semsettin Uslu, “Kii¢iik ve Orta Boy Isletmelerin Stok Politikalar1 Uzerine i¢
Anadolu Bolgesinde Bir Arastirma”, http://www.emu.edu.tr/smeconf/turkcepdf%5Chbildirii06.pdf
[01.08.2010].
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4.3.3. Stok Cesitleri

Isletmeleri belirsizlikler stok bulundurmaya zorlamaktadir. Isletmelerde iig tiir stok

bulunabilmektedir. 6!

Mallar, oldugu gibi veya ufak bir isleme tabi tutularak satma amaci ile edinilen her

turld maddelerdir.

Hammadde ve malzemeler, iiretimde kullanilmak iizere alinan, iiretim islemi ile
tilkenen ve sekil degistiren her tiirlii madde ve malzemelerdir. Hammadde ve
malzemeler dogrudan dogruya mamuliin biinyesine girerler, bunlarin hangi mamul

icin ne kadar harcadiklarinin tespiti, teknik ve ekonomik olarak mimkundr.

Yart mamuller, liretim siirecine girmis, heniiz son seklini almamuis, iiretim sathasi
icinde bulunan yart islenmis maddelerdir. Yart mamullere ara mamuller de

denmektedir.

Mamuller, Gretim sirecini tamamlayarak son seklini almis satisa veya kullanima

hazir maddelerdir.

Yardimcit malzemeler, mamuliin bilinyesine dogrudan dogruya girmekle beraber

ekonomik ve teknik acidan olmayan maddelerdir.

Isletme malzemeleri, isletmenin faaliyetlerini gerceklestirmesinde kullandig,
iiretimde dolayli olarak kullandigi, mamuliin biinyesine dogrudan dogruya girmeyen,
yardimec1 masraf yerlerinde harcanan maddelerdir. Isletme malzemelerine tiiketim

maddeleri de denmektedir. 162

4.3.4. Stoklarin Saptanmasinda Kullanilan Yontemler

Hesap donemi sonunda stoklar iki sekilde saptanabilir. Bunun igin kullanilan
yontemler fiziki ve kaydi stok sayim yontemleri olarak siralanabilir. Asagida s6z

konusu yontemler 6zet olarak agiklanacaktir:

4.3.4.1. Fiziki Stok Sayim Y 6ntemi

Fiziki envanter, donem sonundaki mal mevcudu fiilen saymak, 6lgmek tartmak

suretiyle kesin bir sekilde tespit etmektir.

161 Saniye Yildirim, “Isletmelerde Tedarik Zinciri Yonetimi ve Toplam Kalite Yonetimi iliskisi”.
http://edergi.sdu.edu.tr/index.php/sduvd/article/viewFile/1367/1454 [05.07.2010].

%2 Bursa Sanayi ve Ticaret Odasi, “Stok Yonetimi”,
http://www.btso.org.tr/databank/publication/telkitabi08.pdf [12.06.2010].
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4.3.4.2. Kaydi Stok Saymm Y 6ntemi

Kaydi envanter, fiilen saymadan, 6lgmeden, tartmadan, kayitlara gbre hesaben
mevcut stogu belirlemektir. Kaydi envanterin yapilabilmesi i¢in, ambar defter veya
devamli stok kartlarinin tutulmasi gerekir. Devamli stok kayitlari tutuldugu durumda,
fiziki bir sayim yapmadan, hesap donemi icinde belirli tarihlerde veya gereksinme
veya zorunluluk duyuldugu anlarda, bilango ve gelir tablosu diizenlemek muimkin
olabilmektedir. Bu sekilde isletmeler, fiilen sayim yapmadan aylik, tiger veya altiser
aylik bilancolar, gelir tablolar1 diizenlemek olanagina sahip olabilmektedir. Devamli
stok kartlari ile stok hareketleri izlendigi durumda kayitlarin dogrulugunu, kontrol ve
kayitlar1 buna gore diizeltebilmek icin her isletme yilda en az bir defa mal sayimi

yapmalidir.'®®
4.3.5. Stok Tutma Nedenleri

Isletmelerin stok tutma nedenlerinden bazilar1 asagidaki gibidir: 164

» Tedarikgilerin arzi yetmedigi ya da geciktigi zamanda bile Uretime devam
edebilme,

» Miisteriye yok satma durumuna diismeme ya da miisteriye her tiirden ¢esitli

se¢im olanagi sunabilme,
» Fazla miktarda satin alma indirimlerinden yararlanma,
» Enflasyon ve fiyat artislarindan etkilenmeme,
» Belirsizlikler karsisinda 6nlem alabilme.
4.3.6. Stok ile Tlgili Maliyetler

Isletmeler, stok yonetiminde Gok degisik maliyetlerle karsi karsiyadir. Bu
maliyetlerin kontrol edilmesi ve isletme amaclart dogrultusunda stoklarin
yonetilmesi igin, ilk olarak bunlarin tanimlanip takip edilmesi gerekmektedir.

Stoklarla ilgili bu maliyetleri asagidaki gibi agiklamak miimkiindiir:

163 Akgiic, 2002, 68.
154 Biilent Sezen, “Stok Yénetimi”,
http://www.gyte.edu.tr/dersler/546/1SL.536/3-StokY %C3%B6netimi_pl.pdf [13.07.2010].
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4.3.6.1. Birim Satinalma Maliyeti

Birim satinalma maliyeti, stoklarla ilgili ilk ve temel maliyet unsuru olan stoklarin

satinalma maliyetidir.

4.3.6.2. Siparis Maliyeti

Siparis maliyeti, siparis edilen stoklarin neden oldugu maliyetlerdir. Stoklarin tedarik
edilip isletmede kullanima hazir hale getirilmesi i¢in yapilan yazili ve her tiirli
haberlesme giderleri, kalite kontrol analizleri vb. harcamalar1 kapsamina alir. Siparis
maliyeti, siparis miktarinin ¢ok veya az olmasina bagli olarak artabilir veya

azalabilir.

4.3.6.3. Stok Bulundurma Maliyetleri

Stok bulundurma maliyeti, bulundurulan stok miktarina bagli olarak degisen, stok

miktar arttikca artan, azaldik¢a azalan bir maliyet turudur. *°

Stok bulundurma maliyetinin bes ¢esit bileseni vardir. Bu bilesenler sermaye, depo-
ellecleme, iktisadi deger kaybi ve sigorta maliyetleri basliklar1 altinda 6zet olarak

anlatilacaktir.

4.3.6.3.1.Sermaye Maliyeti

Firsat maliyeti olarak da ifade edilebilen sermaye maliyeti, stok bulundurma
maliyetinin en Onemli bilesenidir. Hatta genellikle tek basina, stok tutmanin
isletmeye getirebilecegi mali yiikii tanimlamak icin kullanilmaktadir. Sermaye
maliyeti, stoklara baglanan paranin belirli bir getirisi olarak hesaplanir. Asagidaki
formilasyonda “getiri oran1” olarak adlandirilan degerin se¢imi oldukga tartismalidir.
Uygulamada genellikle gegerli faiz oranina esit olarak alinmaktadir. Sirketin isletme
kredisi kullanmas1 durumunda kredi faizi, getiri oran1 olarak kullanilabilir. “Stogun
deger kazanma oran1” ise bir 6ngdrii niteliginde olup, stogun hesaplama donemi
icinde ne kadar deger kazanacaginin bir tahminidir. Emin olunamadig1r durumlarda
bu degerin 0 (sifir) alinmasi Onerilir. Bazen bu deger negatif (-) yonde hesaba
katilabilir. Bu degerlerden yararlanarak Sermaye Maliyeti asagidaki sekilde
hesaplanabilir:*®°

185 Aydin, 2004, 161.
166 “Stok Yonetimi”, http://www.isl.itu.edu.tr/sem/Lojistik/Stok.pdf [05.08.2010].
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Sermaye Maliyeti = Stok Degeri * (Getiri Oran1 — Stogun Deger Kazanma Orani)

4.3.6.3.2. Depolama ve Ellecleme M aliyeti

Stok malzemelerinin fiziksel olarak depolanmasi ve taginmasi ile ilgili

(kira/amortisman, 1sitma, aydinlatma, ellegleme vb.) maaliyetleri icerir.

4.3.6.3.3. Iktisadi Deger Kayb1 M aliyeti

Kayip (fire), isletme sahiplerinin veya ¢alisanlarinin iradeleri disinda, olaymn
ozelliginden meydana gelen miktardaki eksilme veya azalmalar olarak tanimlanirken,
deger distikliikleri ise malin miktariyla ilgili olmayip parasal degeri ile ilgili

azalmalardir.

Bozulmak, ¢iirimek, kirilmak gibi haller genel olarak fire seklinde
degerlendirilebilir. Zira bunlar, ticareti faaliyetin dogasinda olan seylerdir. Ancak bu
veya benzeri hallerin neticesinde iktisadi kiymetin degerinde Onemli bir azalig

oluyorsa bu durumu, deger diisiikliigii olarak degerlendirmek gerekir.167

4.3.6.3.4. Sigorta Maliyeti

Elde bulunan stoklar i¢in yaptirilan sigortalarin maliyetleridir.

4.3.6.4. Stok Bulundurmama Maliyeti

Stoklara talep oldugunda bunu karsilayacak stogun, isletmede bulunmamasindan
dogan alternatif maliyet dzelligi gosteren bir maliyettir. Ornek olarak, isletmenin
karli satig firsatlarin1 kagirmasi, iiretiminin durmasi veya kesintiye ugramas,
miisterinin giiveninin yitirilmesi gibi durumlar verilebilir. Bunun diginda stok
bulundurmama nedeniyle dogan fiili bir maliyet de s6z konusu olabilir Ornegin
miisteri  sipariglerinin zamaninda yerine getirilmemesi nedeniyle misteriye,

s6zlesmelerde 6ngoriilmiis tazminatin, zararin vb. ddenmesi béyle bir maliyettir.®®

167 Bilal Keseli, “Stoklarda Firenin Olusumu ve Vergisel A¢idan Denetimi” (Yilksek Lisans Tezi,
Marmara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2008), 12.
1% Kirac1, 2009,164.
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4.3.7. Stok Kontrol Yontemleri

Bir isletmede istenildigi kadar malzemenin hazir bulundurulmasi ve gereginden fazla
malzemenin de bulundurularak ilave stok maliyetlerine yol agmamasi i¢in, kullanilan
malzemelerin optimum siparis miktarini ve zamanini belirleyecek sekilde, uygun

stok kontrolu yapilmasi gereklidir. 169

Stok kontroliiniin amaci, isletme bilinyesinde iiretim siirecinde kullanilan hammadde
ve malzeme girdi ve ¢iktilarinin kayitlarini ayrintili bir sekilde tutmak, siparis verilen
malzemelerin kayitlarini tutarak istenen anda malzeme sayimlarini gergeklestirmek
ve sonuglar1 kontrol ederek aksakliklari ortaya ¢ikarmak, uygun bir stok politikasi

belirleyerek birbiriyle iliskili olan masraflart minimum diizeyde tutmaktir. 170

43.7.1. GozleKontrol Yontemi

Bu yontemde stoklar periyodik olarak tecriibeli bir ambar memuru tarafindan gozden
gecirilir. Belirli bir diizeyin altina diisen stok kalemleri i¢in derhal siparis verilir.
Siparis verme diizeyi ve miktar1 tamamen memurun tecriibesine kalmistir. Bu gorevi
kiigiik isletmelerde, isini bilen yetismis bir ambar memurunun sorumluluguna
birakmak gercekten pratik ve ucuz bir stok kontrol yontemidir. Kiguk imalat
isletmelerinde, perakende satis magazalarinda, 6zellikle gida siiper marketlerinde

genis Ol¢iide uygulanan gozle kontrol yonteminin baslica ii¢ sakincasi vardir:*"
» Gozden gecirme periyodu, siparis diizeyi ve miktar1 kisisel yargiya
dayandigindan hata olasilig1 fazladir.

» Ambar yerlestirmesi sistematik bir diizenle yapilmamigsa, kontrolii yapan

memurun sik sik yanilgiya diismesi miimkiindiir.

» Tiiketim hizi, tedarik siiresi veya baska bir faktoriin degismesi halinde bunun
derhal farkina varilmasi giictiir. Dolayistyla gerekli tedbirlerin alinmasinda geg

kalinabilir.

169 K. Bekir Kog, “Otomotiv Bakim Onarim Isletmesi i¢in Dinamik Stok Kontrol Modellerinin
Degerlendirilmesi ve Silver-Meal Modelinin Uygulanmas1”,

http://idari.cu.edu.tr/dergi/bekirkoc.pdf [08.06.2010].

170" Okkes Giinegikan, “Kapasite Planlamasi ve Optimum Stok Kontrolii Yénetimi” (Ylksek Lisans
Tezi, Kahramanmaras Siitcii Imam Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2008), 51.

71 Bijlent Kobu, Uretim Y 6netimi, 9. bs. (istanbul: Avciol Basim-Yayin, 1996), 292.
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4.3.7.2. Cift Kutu Yontemi

Cift kutu yonteminde, depodaki her malzeme iki kutuda tutulur. Buyik kutu
bosalincaya kadar malzeme kullanilir. Biiyiilk kutunun dibinde, tekrar malzeme
siparisi i¢in bir talep formu vardir. Bu yenileme talebi gonderilir ve bu sirada kiigiik
kutudaki malzemeler kullanilir. Kiiciik kutuda, yeni malzeme siparisi teslim
almincaya kadar yetecek ve siparisin teslimi geciktiginde veya umulandan fazla
malzeme kullanildig1 taktirde yeterli olacak miktarda emniyet stogu vardir. Stok
yenilendiginde, talep formu tekrar biiyiilk kutunun altina konur, her iki kutu

doldurulur ve dongii tekrar baslar. 172

4.3.7.3. ABC Yontemi

ABC yonteminin temelini olusturan ilke, ilk kez General Electric isletmesi
arastiricilarindan H. Ford Dickie tarafindan 1951 yilinda ortaya atilmistir. ABC
analizinin ¢ikis noktasi, envanterde az sayida kalemin, tiim envanter degerinin ¢ok
biiyiik bir kismin1 olusturmasidir. Bu gozlem ilk olarak italyan ekonomist, Vilfredo
Pareto tarafindan yapilmis ve Pareto kurallari olarak adlandirilmigtir. ABC analizi
stok kontrolliniin yani sira, satis ve dagitim, kalite kontrolu, Urln tlrl, materyal
tedarigi ve iiretim planlama sorunlarina da uygulanabilir. Envanter kontroliinde ABC
yontemi, stok kalemlerinin, toplam icindeki kiumdulatif yuzdelerine gore

siniflandirilmasindan olusur. 173

ABC gruplandirma yontemi eldeki stoklart A grubu, B grubu, C grubu olarak tgce
boler. Amag stoklar1 yillik parasal degerlerine gore tice bélmektir. Yani A grubunda
birim fiyati yiiksek olan stoklardan miktar olarak daha az bulundurulur. B
grubundaki stoklarin ise birim parasal fiyat1i A grubuna goére daha diisiiktiir ve B
grubundaki stoklar A grubuna gore daha az bulundurulur. C grubundaki stoklar ise
birim fiyat1 en diisiik stoklardir. C grubunda ise stoklar diger stoklara gore daha ¢ok

bulundurulur. Béylece tiim stoklara yapilan toplam yatirim minimize edilmis olur.

172 Giinegikan, age, 52.
173 Ali Ozdemir, Onur Ozveri, f_‘Cok Kriterli Envanter Siniflandirmasinda, Analitik Hiyerarsi Siireci
Analizinin Uygulanmas1”, D.E.U.L.L.B.F. Dergisi, .19, s.2 (2004): 138.
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Neslihan Kilig, “Bir Mobilya EndUstrisinde Stok Kontrol Modeli Uygulamasi”, (Yiiksek Lisans
Tezi, Sakarya Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiist, 2010), 23.
A grubundaki stoklarin hem birim fiyat1 yliksek, hem de isletme i¢in dnemli olan
stoklardir. (Bir arabanin motoru gibi.) Motor olmadan araba da uretilemeyecektir. Bu
nedenle A grubu stoklarin tedarikgileri ile baglantilar ¢ok sikidir. Ayrica bu gruptaki
stoklarin fiziksel (envanter) sayimi ve talep tahminleri ¢cok dikkatli yapilir. Fiziksel
sayim ile Ttretimin duraklamasi ve talebin karsilanmamasi gibi durumlarla

karsilagilmaz. Ayrica bu sekilde tiim stok kayitlari da hatasiz olarak tutulabilir. 174

4.3.7.4. Bilgisayarh Kontrol Yontemi

Bilgisayarli kontrol, bilgisayar kayitlarindaki stoklarin sayimi ile baglar. Stoktan
cekmeler yapildigr sirada bunlar bilgisayar tarafindan kayda alinir ve stok bakiyesi
yeniden incelenir. Tekrar siparis noktasina ulasildiginda, bilgisayar otomatik olarak

siparis verir. Siparis ulastiginda, kaydedilen bakiye miktar1 artirilir. 17

174 Bursa Sanayi ve Ticaret Odasi, Stok Yénetimi, 24.
753, Fred Weston, Eugene F. Brigham, Essentials of Managerial Finance, 10" Edition, (USA:
Harcourt& Brace College Publisher, 1993), 446.

77



4.3.8. Stok Yonetim Modédlleri

Isletmelerde kullanilan stok ydnetim modellerini geleneksel ve modern olarak ikiye

ayirmak miimkiindiir. Modeller ile ilgili agiklamalar asagida yer almaktadir.
4.3.8.1. Geleneksel Stok Yonetim Modelleri

Isletmelerde kullanilan geleneksel stok yonetim modelleri iki bashk altinda
incelenebilir. Bunlar ekonomik siparis miktar1 ve optimal emniyet stogu

modelleridir. Asagida 6zet halinde agiklamalar yapilacaktir.

4.3.8.1.1. Ekonomik Siparis Miktar1 M odeli

Ekonomik siparis miktar1 modeli, genel olarak satin alma, siparis, stok ve stoksuzluk
maliyetlerini dikkate alarak, optimum siparis miktarini bulmak i¢in kullanilan bir
tekniktir. Klasik ekonomik siparis miktart modelinin temel varsayim, siparis edilen

driinlerin %100’iiniin kusursuz olmasidir.'’®

4.3.8.1.2. Optimal Emniyet Stogu Modeli

Emniyet stogu, talepleri dogru olarak tahmin edememe durumunu karsilayabilmek
icin tutulan stok miktaridir. Stok yoneticisinin bir yatirim karari vardir. Ya stoklara
ya da bilgiye yatirnm yapacaktir. Miisteri ihtiyaclarmi kesin bir sekilde tahmin

edebilen kisilerin emniyet stoguna ihtiyaglar1 yoktur.

“Ne kadar giiven stogu elde bulundurulmalidir?” karari, kolay bir karar degildir.
Soruna her yaklasimin kendine 6zgili sinirlamalar1 vardir. En iyi yaklasim olanakli
yaklagimdir. Yaklagimda sabit teslim siiresi ve aninda teslim varsayimi gegerlidir. Bu
varsayimlara  goére  stoksuzluk, yeniden siparis noktasina ulasildiginda
talepte/kullanimda dogacak bir artis sonucunda ortaya c¢ikmaktadir. Eger artig
yeniden siparis noktasindan once ortaya cikarsa, envanter yeniden siparis noktasina

diistiigiinde, satin alma emir verilecektir.'”’

Teoride, belirli bir donem igerisinde herhangi bir mal ¢esidinin satig veya tiretimi ile
tedariginin miikemmel bir devamlilik gosterdigi kabul edilmektedir. Halbuki

uygulamada bu miimkiin olmadigindan tedarik, iiretim veya satigta devamliligi

76 Abdullah Eroglu, M.Hulusi Demir, “Kusurlu Uriin Oram Ile Bir Ekonomik Siparis Miktari
Modeli”, http://fbe.emu.edu.tr/journal/doc/9-10/14.pdf [18.06.2010].

Y7 M. Hulusi Demir, Sevkinaz Giimiisoglu, Uretim Yonetimi (islemler Yonetimi), 6. bs. (Istanbul:
Beta Basin Yayim Dagitim, 2003), 688.

78


http://fbe.emu.edu.tr/journal/doc/9-10/14.pdf�

saglamak tizere bir miktar emniyet stogu bulundurmak gerekir. Bununla birlikte mal
tedariginde bir gecikmenin olabilecegini de dogal karsilayarak stogun, emniyet
stoguna dayanmasini beklemeden tedarik siiresi kadar 6nceden siparis vermek uygun
olur. Fakat siparis verilecek zamani da c¢ok iyi belirlemek maliyetler agisindan

gereklidir. Belirlenecek bu noktaya, siparis noktasi ismi verilmektedir.'"®

Emniyet stogunun diger bir gorevi, tedarik biriminden kaynaklanabilen, satin alinan
mallarin teslim edilmemesinden, bilgi aksakliklarindan, teknik kesintilerden ya da

grevler nedeniyle yasanan aksamalar telafi etmektir. -
4.3.8.2. Modern Stok Yonetim Modelleri

Isletmelerde kullanilan modern stok yonetim modellerini bes baslik altinda toplamak
mimkunddr. S6z konusu modern stok yonetim modelleri, tam zamaninda iiretim,
malzeme ihtiya¢ planlamasi, imalat kaynaklar1 planlamasi, kurum kaynak planlamasi

ve optimize iiretim teknolojisi basliklar1 altinda agiklanacaktir.

4.3.8.2.1. Tam Zamaninda Uretim (Just In Time: JIT)

Tam zamaninda tretim, ilk defa Toyota bas miihendisi Taiichi Ohno tarafindan
gelistirilerek uygulamaya konulmustur. Japonlarin II. Diinya Savasi sonrasinda
icinde bulunduklar1 ekonomik sartlarda ortaya ¢ikmis bir yontemdir. Savastan sonra,
zaten sinirli olan dogal kaynaklara, isgiicli ve sermaye kaynaklarinin da yetersizligi
ilave edilince Japonya, iktisadi varligimni devam ettirebilmek i¢in sinirli durumdaki
kaynaklart miimkiin olan en diisiik maliyetle kullanmayi 6grenmek durumunda
kalmistir. Bir felsefe olarak da ifade edilen JIT’in ortaya ¢ikisinda bu tiir ihtiyaglar
onemli yer tutmaktadir. 1971 petrol krizi sonrasinda, JIT felsefesinin 6nemi diger
Japon isletmelerince de anlasilmis ve iilke genelinde uygulama alani bulmustur. Bu
felsefeye dayali liretim, 1980’lerin basindan itibaren Amerika ve Avrupa’da da

uygulanmaya baslanmis ve hizla biitiin diinyaya yayilmistir.

Japon isletmelerinin basarili olmasi, JIT iiretim sistemine olan ilgiyi arttirmistir.
Ancak Japonya disinda bu sistem, genellikle bir stok kontrol sistemi olarak
taninmistir. Gergekte bu yontem, stoksuz, yani sifir stokla iiretime karsilik

gelmektedir. Dolayisiyla diger stok kontrol sistemlerinden ayrilmaktadir. JIT’i,

%8 Nurullah Kaya, “Etkin Stok Yénetimi ve Tirkiye’de Bir Uygulama” (Doktora Tezi, Atatiirk
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, 2004), 35.
9 wild, age, 12.
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isletmenin biitiin boliimlerini etkileyen satinalma, miihendislik, pazarlama, personel,
kalite-kontrol, miisteri ve satic1 arasindaki iliskiyi de belirleyerek israfin azaltilmasi,

verimliligin artirilmast olan bir tiretim sistemi olarak tanimlamak miimkiindiir.

JIT bazen bir felsefe, bazen bir {iretim sistemi, bazen de bir yonetim tarzi olarak
ifade edilmektedir. Ancak gerek felsefe, gerekse yonetim tarzi olarak ifade edilsin,

JIT bir iiretim sistemine karsilik gelmektedir. 180

Cekme sistemi olarak da adlandirilan tam zamaninda iiretim, bir retim prosesinde
ihtiya¢ oldugu anda iiretimin gergeklesmesine dayali bir felsefedir. Japonlar
tarafindan onerilen JIT sisteminde, liretimin her asamasindaki asir1 stoklar1 dnlemek
amaciyla, bir sonraki Uretim asamasinda yar1 tirtinlerin islenmeye basladigi an gerekli
olan ara urun, bir onceki iiretim asamasindan talep edilir ya da ¢ekilir. Boylece her
asama bir sonraki asamanin ihtiyacit olan talebi karsilamak i¢in tam zamaninda

iiretim yapar.*®*

Bir cok kaynakta adi gecen “sifir stok”, “kanban”, “stoksuz iretim”, ‘“zaman
yonetimi”, “yalin {retim” ve “kalite yOnetimi” gibi kavramlar1 ashinda JIT

felsefesinin uzantilari olarak gérmek miimkiindiir. '*?

4.3.8.2.2. Malzeme ihtiya¢ Planlamas1 (Material Requirements Planning: MRP)

MRP kavrami, 1960 yillarinin sonlarina dogru imalatin hizla gelistigi donemlerde
ABD’de ortaya ¢ikmistir. Biiyliyen ekonominin getirdigi yogun talep, ureticileri
yuksek hacimli seri Uretime y0Oneltmis oldugundan, gerekli hammadde ve
malzemelerin tedarigi genel sorun haline gelmis ve bu sorunu ¢d6zmek amaciyla
isletme yoneticileri parcalara iliskin statik bilgileri, Grlin agaglarini, tiriinlerin satig

tahminlerini bilgisayara girmeye baslamislardir.

Verileri eslestiren bilgisayarlar 6nce gerekli hammadde miktarini belirleyip, sonra da
mevcut stoklara ve verilmis sipariglere bakarak 1smarlanmasi gereken dogru

miktarlar1 hesaplamaktadir. 183

180 Azzem Ozkan, Murat Esmeray, “Bir Maliyet Kontrol Sistemi Olarak JIT Uretim Sistemi ve
Muhasebe Uygulamalar1”, Cumhuriyet Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi,
c.3, 5.1 (2002): 130.

181 {smail Karaoglan, Fulya Altiparmak ve Berna Dengiz, “Tam Zamaninda Uretim Sisteminde Bakim
Politikalarmin Etkisi”, Gazi Universites M uih. Mim. Fakiltesi Dergis, ¢.22, s.1 (2007):181.

182 Ali Fuat Giineri, Hayri Baragli, “Tam Zamaninda Uretim Sistemi”, Y TUD, s.2 (2001): 86.
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Malzeme Ihtiya¢ Planlama Sisteminde, malzeme hareketi itme sistemine dayanan ve

onceden hazirlanan bir imalat programina gore gerqeklesir.184

1970l yillarda Malzeme Ihtiya¢ Planlamasi sistemine satinalma, is emirleri ¢ikarma,
kapasite planlama, atdlye kontrol gibi fonksiyonlar eklenmis ve sistem Kapali Devre
Malzeme Ihtiya¢c Planlamasi adim almistir. Satinalma sistemi, Malzeme Ihtiyac
Planlamasi'nin sonucunda, tedarik¢ilerden ne zaman ve hangi malzemeler i¢in siparis
verilecegini belirler. Is emirlerinin onaylanmasindan sonra {iretim siiregleri
tamamlanir. Atolye kontrol sistemi, gercek iiretim verilerinin sisteme girilmesini
gerekli kilmaktadir. Bu sekilde, Malzeme Ihtiyag¢ Planlamasi gergek verileri kullanr.
Kapasite planlamasi, is¢ilik, makina ve diger kaynaklara olacak ihtiyaglar1 belirler ve

planlanan iiretim aktiviteleri ile fiili iretim arasindaki dongiiyii tamamlar.

Imalat isletmelerinde, iiretim planlama araci olarak yaygimn bir bigimde kullanilan
MRP sisteminin rekabetin yogun yasandigi ve tiiketicilerin istek ve ihtiyaglarinin
stirekli degistigi bir ortamda yetersiz kaldig: fark edilmistir. Bunun sonucu olarak da
isletmeler JIT teknikleri uygulayarak imalat siireglerine degisikliklere cabuk yanit
verme kabiliyeti kazandirmak istemektedirler. Bu siire¢ icerisinde MRP sisteminin
avantajlarin1 da kaybetmemek i¢cin MRP ve JIT sistemlerinin biitiinlestirildigi melez
(hybrid) iiretim sistemleri ihtiyacin1 dogurmus ve bu sistemlerin kurulma calismalari

yapilmugtir, 1%

4.3.8.2.3. Imalat Kaynaklar1 Planlamasi1 (Manufacturing Resour ces Planning:
MRP 1)

Ekonomide yasanan bazi gelismeler, pazarin daha agirlikli bi¢imde miisteri istekleri
tarafindan belirlenmesi sonucunu dogurmus ve bunun sonrasinda imalat isletmeleri
stoga yonelik degil, siparis bazinda {iretim bi¢imine yonelmislerdir. Bu yeni Uretim
bicimi ile etkin kapasite kullanimi, kiigiik miktarlarda ve ekonomik iiretim
yapabilme, etkin finansman yonetimi gibi konular biyik onem kazanmistir. Bu

sayede yeni bir yaklasim olan Uretim Kaynaklar1 Planlamasi-MRP Il ortaya

183 Muhammet Akaydin, Deniz Oksan, “Denizli'de Kurulu Tekstil ve Konfeksiyon Isletmelerinde
Kurumsal Kaynak Planlama Sistemleri ve Uygulanabilirligi Uzerine Bir Arastirma”,
http://www.tekstilvekonfeksiyon.com/pdf/20090912150257.pdf [18.05.2010].

184 Haluk Soyuer, “Tam Zamaninda Uretim Sistemlerinin Kiiciik ve Orta Olcekli Isletmelerde
Uygulanma Kosullar”, Gazi Universitesi I.1.B.F Dergisi, .1, s. 2 (1999): 155.

18 Aydin Kogak, “Malzeme Yénetiminde Malzeme Ihtiya¢ Planlamasi ve Kanban Sistemlerinin
Biitiinlestirilmesinde Farkli Yaklasimlar: Literatiir Arastirmasi”, Gazi Universitesi Iktisadi ve idari
Bilimler Fakultes Dergisi, c. 10, s. 1 (2008): 227.
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cikmigtir. Bu yaklasim, tUm iiretim, planlama, pazarlama, dagitim, miihendislik ve

finansal faaliyetleri kapsamaktadlr.186

4.3.8.2.4. Kurum Kaynak Planlamasi (ERP)

En genel sekliyle ERP, bir isletmede siiregelen tiim bilgi akisinin biitiinlesmesini
saglayan ticari yazilim paketleridir. Bu sayede isletmeler, bir is siireci ile diger is
siireci, bir is birimi ile diger is birimi, bir isletme ile diger isletme arasinda gercek
zamanli baglant1 kurabilirler. Hizli ve daha kaliteli bilgi elde ederler. Y0neticilere,
aylik raporlar1 beklemeden ve diger aylik raporlarla ¢capraz kontrole gerek kalmadan
kendi bilgisayarlarindan ger¢ek zamanli isletme bilgilerini gérme olanagi verir.
Ayrica is birimleri arasinda, is fonksiyonlar1 i¢inde ve bolgesel olarak bilgi akisini da

gorebilirler.

ERP, kurumlarin yonetim birimlerini ve is siireclerini biitiinlestirerek, rekabet
istiinliigii elde edebilmek i¢in en iyi is uygulamalarini, yontemlerini ve araglarini
belirlemeyi ve bunlari uygulamayi hedefler. ERP sistemi, muhasebe, finans, satis-
dagitim, iretim planlama, stok yoOnetimi, satinalma, iiretim, pazarlama, kalite
yonetimi, bakim-onarim, insan kaynaklar1 yonetimi gibi fonksiyonlar biitlinlesik bir

tarzda ele almaktadir.

ERP’de amagc, isletmenin tim fonksiyonlar1 arasindaki isbirligini ve etkilesimini,

tutarli bir sekilde gelistirmektir.

ERP, isletmenin stratejik amag¢ ve hedefleri dogrultusunda miisteri taleplerini en
uygun sekilde karsilayabilmek igin, farkli cografi bdlgelerde bulunan tedarik, Gretim
ve dagitim kaynaklarinin en etkin ve verimli bir sekilde planlanmasi, koordinasyonu
ve kontrol edilmesi fonksiyonlarini barindiran bir sistemdir. Isletmenin verimliligini,
kalite ve rekabet edebilirligini arttirmak igin, her tiir bilginin bir araya getirildigi

biitiinlesik bir diizeni ifade eder. *®’

186 Akaydin, age, 230.

187 Erkan Bayraktar, Mehmet Efe, “Kurumsal Kaynak Planlamasi (ERP) ve Yazilim Sec¢im Siireci”,
http://www.sosyalbil.selcuk.edu.tr/sos_mak/makaleler/Erkan%20BAYRAKTAR%20-
%20Mehmet%20EFE/ZZZ%20Erkan%20BAYRAKTAR%20vd..pdf [22.04.2010].
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Sekil 4.9: Uretim Planlama ve Kontrol Sistemi

Erkan Ozbayraktar, Uretim ve Hizmet Siireglerinin Y 6netimi, 1.bs. (istanbul: Caglayan Kitabevi,

2007), 378.

Uretim planlama ve kontrol sistemleri, malzeme ydnetimi, makine ve insanlarin

cizelgelenmesi ve tedarikg¢ilerle ana miisterilerin koordinasyonunu da igeren iiretim

stireglerinin tiimiiniin planlanmasi ve kontroliinii saglar. Etkin bir planlama sistemli,

sadece isletmenin basarisinda degil, tUm

tedarik zincirinin koordinasyonunda da

onemli bir role sahiptir. Gunumuzde Uretim planlama ve takip sistemleri, ERP
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sistemleri icine yerlestirilmistir. Sekil 4.9 herhangi bir ERP yazilimi i¢in gegerli

olabilecek genel bir akis modelini gostermektedir. **®

4.3.8.2.5. Optimize Uretim Teknolgjisi

Optimize Uretim Teknolojisi (OUT), isletmelerin bazi harcamalarindan tasarruf
saglamalarini, karlarini arttirmalarini, harcamalarini ve nakit akiglarini isletmeye
tekrar dondirebilmek amaciyla tasarlanmis bir yaklasimdir. OUT  sisteminin
amaglari, isletmenin karliligin1 maksimize ederken, arastirma-gelistirme ve iiretim

harcamalarini minimize etmektir.

OUT’nin asil hedefi, isletmenin kar maksimizasyonu olup bu hedef dogrultusunda
net kar, yatirim getirisi ve nakit akist kontrol altinda tutulmasi gereken faktorlerdir.
OUT sisteminde en karli iiriin bilesimi, teslim tarihleri, emniyet stok diizeyleri,
darbogaz olusturan kaynaklar gibi Onemli kriterleri kullanarak her faaliyet igin
oncelikler belirlenir. Daha sonra mevcut is yiikii g6z 6niinde tutularak darbogazlar
tespit edilir. En son asamada ise, mevcut darbogazlar dikkate alinarak her is igin

program ¢izelgeleri hazirlanir.*®®

4.3.9. Stok Tutarim Belirleyen Etmenler

Isletmelerde yer alan stok tutarmni belirleyen etmenler on baslik halinde 6zetlenmistir.

Asagida s6z konusu etmenler 6zet olarak agiklanacaktir.

4.3.9.1. Hammadde ve Malzemelerin Tutarini Belirleyen Etmenler

Hammadde ve malzemelerin belirli zamanlarda tedarik edilme (tarim driinleri,
ithalata dayali madde ve gerecler) ya da piyasadan sirekli tedarik edilebilme
durumu, biiyiik miktarda satinalmanin saglayacagi fiyat tasarruflari, gelecekteki
hammadde fiyat tahminleri, stoklanabilme ve niteligini yitirmeden korunabilmeleri,
hammadde ve malzemenin birim fiyatlari, kapasite durumu ve kapasiteyi kullanma

oranlari gibi etmenler isletmedeki duizeyini belirleyen etkenlerdir.

18 Erkan Ozbayraktar, Uretim ve Hizmet Sireglerinin Yonetimi, 1.bs ( istanbul: Caglayan Kitabevi,
2007), 378.

189 Giilgiin Mistikoglu, Emel Laptah Oral, “Prefabrikasyon Sektériinde Uretim Y®énetimi Modelleri ve
Stok Tutma Uygulamalari”, http://www.e-kutuphane.imo.org.tr/pdf/13126.pdf [28.04.2010].
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4.3.9.2. Yar1 Mamul Stoklarin Tutarini Belirleyen Etmenler

Isletmelerin yar1 mamul stok tutarini, Uretim siiresi, birim maliyet fiyat1, kapasite ve

benzeri etkenler belirler.

4.3.9.3. Mamul Stoklarin Tutarim Belirleyen Etmenler

Uretimin siparis {izerine ya da piyasa i¢in yapilmasi, iiretimin mevsimlere gore
baglilig, mamul tiirlerinin ¢oklugu ya da azligi, mamullerin depolanma durumu ve
ozelligi, grev olasiligi, satis fiyatina iligkin beklemeler, mamul birim fiyat,
iretimdeki ve talepteki dalgalanmalar, tiretimdeki aksama olasiligi ve benzeri

etkenler de mamul stoklarini belirleyen etkenlerdendir. %
4.3.10. Stok Tutarim Azaltict Onlemler

Isletmelerin bulundurduklar stok tutarini azaltict dnlemleri asagidaki gibi 6zetlemek

mimkindir:

> Tedarik zincirindeki iletisim gelistirilmelidir. Iletisimi iyilestirerek, miisteri

servisini etkilemeden emniyet stok miktar1 azaltilabilir.

» Tedarikgilerin teslimat sureleri azaltilmalidir. Teslimat surelerinin, stok seviyeleri
tizerinde direkt etkisi vardir. Atil zamanlarin %95’ini teslimat slreleri
olusturmaktadir. Aksiyon, tedarikgilerle birlikte ¢alisip teslimat siirelerini
azaltmak olmalidir. Oncelikle tedarik zamanlari izlenmeli ve olciilmelidir.
Tedarikgilerin teslimat, i¢ tasima, miisterilere teslimat ve Uretim strelerinin takip

edilmesi gereklidir.

» Tasiman mallarin sayisi azaltilip standardize edilmelidir. Daha fazla miktarla daha
az parga cesidi ile daha kesin tahmin yapilabilir.

» Artan ve modasi gegmis stoklar azaltilmalidir.

> Tedarik¢i kalitesi arttirilmalidir. Zayif tedarik¢i kalitesi diger alanlarda ilave

maliyetlere neden olur. Tedarikcilerin kalite problemi oldugunda diizeltici

aksiyon planlar1 baglatilmali ve bu planlarin izlendiginin emin olunmalidir.

190 Ender Boyar, “Mali Tablolar Tahlili (Analizi)”,
http://www.muhasebefinans.com/index.php?option=com_content&task=view&id=139&Itemid=746
[01.08.2010].
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» Parcalarin daha sik teslim edilmeleri saglanmalidir. Boylece stoklara daha az

yatirim baglanmais olur. 191

4.4, Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Yonetimi

Bu béliimde kisa vadeli yabanci kaynak (KVYK) ve KVYK yonetiminin tanimi,
KVYK yonetiminin amaci, isletmelerde KVYK tutarimi belirleyen etmenler ve

isletmelerin kullandiklart KVYK c¢esitleri incelenecektir.

4.4.1. Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynak Tanimi

Bir igletme yoOneticisi, sermaye yapisinda optimallik saglama yaninda finansman
kaynaklarinin siire (vade) olarak dagiliminda da optimal sonug verecek bir bilesimi

saglamak zorundadir.

Bir isletmenin bagvurdugu kisa siireli finansman kaynaklari, genel olarak, o
isletmenin bir yil i¢inde geri 6demek zorunda kalacagi kisa siireli borglart seklinde

tanimlanabilmektedir. 1%

Kisa vadeli finansman kaynaklar1 ya da borglar genellikle, donen varliklarin 6zellikle
de alacak ve stoklarin finansmaninda kullanilir. Ancak giliniimiizde birgok isletme,
kisa siireli fonlar1 duran varliklarin finansmaninda da kullanmaktadir. Aslinda
normal olani, kisa siireli fonlardan gegici bir siire i¢in duran varliklarin

finansmaninda yararlanmaktir. 193

4.4.2. Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Yonetimi ve Amaci

Kisa vadeli yabanci kaynak yonetimi, kisa vadeli bor¢larin igletmenin varliklarinin
yapisina, bulundugu endiistri kolunun o6zelliklerine uygun olacak sekilde

y6netilmesini konu edinir.
4.4.3. Kisa Vadeli Yabanci Kaynak Tutarini Belirleyen Etmenler

Isletmelerin KVYK tutarini belirleyen etmenleri yedi baslik altinda toplamak

mimkundar. Bu etmenler ¢alismanin asagidaki kisimlarinda agiklanacaktir.

91 Bob Donath, Joe Mazel and others, “The IOMA Handbook of Logistics And Inventory
Management, (New York : J. Wiley and Sons, 2002), 476.

192 Muharrem Ozdemir, Finansal Y6netim, 2. bs. (istanbul: Tiirkmen Kitabevi, 1999), 263.

198 “Finansman Kaynaklar”, http://www.ekodialog.com/finansal_eko/finansman_kaynaklari.html
[10.07.2010].
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4.4.3.1. Isletmenin Varhklariin Yapisi

Her isletme, varliklarin isletmede kullanilma siiresi ile bu varliklarin finansmaninda
kullanilan kaynaklarin siireleri arasinda bir denge kurmak durumundadir. Bu nedenle
bir isletmenin varliklar1 arasinda dénen varliklar 6nemli bir yer tutuyorsa, s6z konusu
isletmenin kisa sureli finansman kaynaklarinin toplam kaynaklari igerisinde payinin
yuksek olmasi dogaldir. Buna karsilik duran varliklarin, varlik toplami igerisinde
onemi fazla ise, bu tiir isletmelerin finansman seklinden dogan riski azaltmak igin

goreli olarak daha az kisa siireli kaynak kullanmas: gerekir.'®

4.4.3.2. Mevsimlik ve Devresel Degismeler ile Tlgili Tahminler

Genellikle ¢alisma sermayesinde meydana gelen mevsimlik ya da gegici artiglari
karsilamak amaciyla kisa vadeli kaynaga basvurulmasi yerinde bir uygulamadir.
Gegici artiglar, alacak ve stoklarda meydana gelen diizensiz artiglar veya is hacminin
daralmasi sonucunda bunlarin devir hizlarinin yavaslamasi, dolayisiyla likiditelerinin
diismesinden kaynaklanir. Gerek mevsimlik, gerekse gecici calisma sermayesi
ihtiyaclar1 bir miiddet sonra ortadan kalkar. Iste bu gibi gecici ve diizensiz ¢alisma
sermayesi ihtiyact duyuldugu zamanlarda bagvurulan kisa vadeli finanslama,

genellikle 3-4 ay, en fazla bir yil vadeli finanslamadir.*®
4.4.3.3. Kisa Siireli Kaynaklarin Maliyeti ve Faiz Oranlarinda Degismeye
Iliskin Bekleyisler

Yabanci kaynak maliyeti, kaynagin isletmeye sagladig1 para girisi ile bunun gelecek
donemlerde faiz ve anapara taksiti olarak isletmeye getirecegi para ¢ikisina esitleyen

iskonto veya faiz oranidir. Kisa vadeli kaynak maliyeti faiz oranidir. 19

4.4.3.4. LikiditeileTlgili Risk

Isletmenin likidite ve risk diizeyi ile isletmenin yabanci kaynak kullanirken goze

alabilecegi risk diizeyi kastedilmektedir.*®’

19 Akgiic, 1998, 526.

1% Muammer Erdogan, isletme Finansmani, (Diyarbakir: Dicle Universitesi, 1990), 170.

%Hatice Gokbulut, “Basel I1’nin Kobi’lerin Sermaye Maliyeti Uzerine Etkisi: Ege Bélgesi’ndeki Bir
Isletme Uzerine Uygulama” (Yiiksek Lisans Tezi, Adnan Menderes Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitusu, 2009), 51.

7 v11dirim B. Onal, “Yeni Finansman Teknikleri Ders Notlari- 17,
http://www.finansekol.com/fintek/YEN%C4%B0%20F%C4%BONANSMAN%20TEKN%C4%B0OK
LER%C4%B0%20DERS%20NOTU%201%20F%C4%B0N%20YEN%C4%BOL.pdf [01.06.2010].
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4.4.3.5. Kisa Sureli Borg¢lar:1 Konsolide Etme veya Erteleme Olanag

Kisa siireli borglarini, vadeleri geldiginde uzun siireli bor¢ haline doniistiirmek,
teknik bir deyisle konsolide etmek olanagina sahip igletmeler, riski arttirmadan, ¢cok
daha yiiksek oranda kisa siireli yabanci kaynak kullanabilirler. Ayni olanak, kisa

siireli bor¢larini yenileyebilen isletmeler i¢in de s6z konusudur.*%®

4.4.3.6. Ekonominin i¢inde Bulundugu Kosullar

Ekonominin canli ve yiikselme donemlerinde, isletmelerin satislar1 da artmaya baslar
ve buna paralel olarak kisa vadeli borglar1 artar. Ekonominin bu dénemlerinde kisa
vadeli borglarin yiikselmesi dnemli sayilabilecek bir risk olusturmaz. Ekonominin
durgunluk ve daralma donemlerinde, satislar da azalmaya baglar ve donen degerlerin

doniis hiz1 yavasladig igin, kisa vadeli borglar risk olusturmaya baslar. 199

4.4.3.7. Kurumsal Yap ve Isletmenin Hukuki Sekli

Ulkemizde gerek alacaklilik hakki, gerek ortaklik hakki veren menkul degerleri
cikarma hakki, anonim ortakliklara taninmis oldugundan, anonim ortakliklarin uzun
sureli kaynak bulma olanagi daha fazla olmakta; tek sahipli isletmelerle, sahis
ortakliklart bu nedenle daha ¢ok kisa siireli yabanci kaynak kullanma durumunda

kalmaktadirlar.?*
4.4.4. Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynak Cesitleri

Isletmelerin kullandiklar1 KVYK cesitleri bes ana baslik altinda toplanabilir. S6z
konusu KVYK’lar satict kredileri, banka kredileri, finansman bonosu c¢ikarilmasi
yoluyla kisa siireli fon c¢ikarilmasi, factoring ve varliga dayali menkul kiymet

cikarilmasi yoluyla kisa siireli fon saglanmasi basliklari ile asagida aciklanacaktir.

44.4.1. Satic1 (Ticari) Kredileri

Isletmelerin calisma sermayelerinin en 6nemli finansman kaynagi, ticari borglaridir.
Ticari borglar, isletmelerin gerek hammadde gerekse mamul aliminda nakit

cikiglarint zamana yayarak 6nemli bir finansman kaynagi olusturmaktadirlar.

198 Akgiic, 1998, 527.
199 Okka, age, 149.
20 Akgiic, 1998, 527.

88



Ticari kredi ve satic1 kredisi olarak ta bilinen bu kredi tiirii, saticinin alictya malim

satabilmesi amaciyla agmis oldugu bir kisa vadeli kredi olarak ifade edilmektedir. 201

Ticari kredinin ¢ok kullanilan iki tiiri bulunmaktadir. Bunlar A¢ik Hesap ve Borg
Senetleri olarak bilinmektedir:

44.4.1.1. Acik Hesap

Alic1 igletmenin, satictya herhangi bir 6demede bulunmadigr ve satistan dogan
alacagin saticinin defterine borg olarak kaydedildigi bir hesap tiiriidiir. Burada satici
ve alic1 arasinda var olan giliven biiyilk dnem tagimaktadir. Acik hesap, kullanig
itibariyle gayet sade ve anlasilir bir kredi tiirtidiir ve herhangi bir formalite
gerektirmez. Alici tarafindan 6demelerin aksatilmasi veya hi¢ yapilmamasi, bagka bir
ifadeyle bu kredinin geri doniigiimiiniin zor veya imkansizlagsmasi, satici isletmeleri

¢ok zor durumda birakabilmektedir. %%

4.4.4.1.2. Bor¢ Senetleri

Geri 0denmeme riskini azaltmasi, gerektiginde iskonto ettirilerek paraya
cevrilebilmesi ve dolasim yeteneginden dolayr farkli ticari iligkilerde
kullanilabilmesi, uygulamada agirlikli olarak borg senetleri karsiliginda bu kredilerin
kullanilmasina neden olmaktadir.?%®

4442 BankaKredileri

Ticari krediden, daha cok kredi degerlilikleri pek yiiksek olmayan kiigiik veya yeni
kurulmus isletmeler istifade ederken, banka kredileri daha itibarli isletmelere hitap

etmektedir. Genel olarak bankalar kredi agacaklari isletmelerde,
» Uzun siiredir faaliyetini siirdiiriiyor olmasi,

» Gecmis yillarda faaliyetlerini karla sonuglandirmis olmasi,

» Bankanin kredi ac¢tig1 is kollarinda faaliyet gosteriyor olmast,
» Borg¢/6zsermaye oraninin diisiik olmast,
>

Yoneticilerinin yiikiimliiliikklerine bagli, bor¢ 6deme isteklerinin yiiksek ve 1yi

niyetli olmalart,

21 Bzdemir, age, 264.
22 5z, age.
28 Aydin, 2004, 210.
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» Ekonomik hayattaki dalgalanmalara karsi asir1 duyarliliginin bulunmamasi,
» Als ve satig fiyatlarinin istikrarli olmast,
» Yetenekli bir yonetim kadrosuna sahip olmasi,

gibi kosullar aramakta, dolayisiyla bu kredilerden yararlanabilmek pek kolay

olmamaktadir.?*

Isletmeler, kredi ihtiyaclarm1 karsilamak amaci ile bankalardan kredi talep
etmektedirler. Aldiklar1 kredileri vadesinde ve dnceden ayarlanmis faiz ile beraber
geri 6demek durumundadirlar. Ekonomik faaliyetlerin finansmani veya 6zel sektor-
mali sistem iliskisi, 6zellikle kriz donemlerinde daha c¢ok gindeme gelmektedir.
CUnku bu tir donemlerde isletmeler, yeterli olgclide ve uygun maliyette fon

saglayamamaktadirlar.?®

4.4.4.3. Finansman Bonosu Cikarilmasi Yoluyla Kisa Siireli Fon Saglanmasi

Daha onceki bolimde de belirtildigi gibi finansman bonolar1 kisa vadeli bor¢glanma
araclar1 olup vadesi 60 giinden az 720 giinden fazla olamaz. Finansman bonolari,
anonim ortakliklar, 6zellistirme kapsamina alinanlar dahil kamu iktisadi tesebbiisleri,
mabhalli idarelerle ilgili 6zel mevzuat uyarinca faaliyet gosteren kurulus, idare ve

kredi degerliligi yiiksek isletmeler tarafindan ihrag edilirler.?%®
4.4.4.4. Factoring

Kisa vadeli kaynak ¢esitlerinden birisi olan factoring konusu, alternatif nakit yonetim
modelleri bolimiinde detayli olarak agiklanmigtir. Bu nedenle bu boliimde factoring

konusuna tekrar deginilmeyecektir.

4.4.4.5. Varhga Dayalh Menkul Kiymet Cikarilmasi Yoluyla Kisa Siireli Fon

Saglanmasi

Kisa vadeli kaynak cesitlerinden varliga dayali menkul kiymet konusu, nakit

yonetiminde ge¢ici amagla yatirim yapilabilecek finansal yatirnm araglar1 basligi

204 Bolak, 2005, 230.

2fprahim Arslan, Sevda Yaprakli, “Banka Kredileri ve Enflasyon Arasindaki iliski: Tiirkiye Uzerine
Ekonometrik Bir Analiz (1983-2007)”, Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Ekonometri ve
Istatistik Dergisi, 5.7 (2008): 91.

26 Aydin, 2004, 210.

90



altinda detayli olarak agiklanmistir. Bu nedenle bu bolimde tekrar

aciklanmayacaktir.
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5.0TOMOTIV YAN SANAYI iISLETMELERINDE CALISMA SERMAYESI
YONETIMiI UYGULAMALARI UZERINE BiR ARASTIRMA

Bu bolimde otomotiv yan sanayi isletmelerinde calisma sermayesi yoOnetimi
uygulamalari tizerine bir arastirmaya yer verilmistir. Bolimde sirasiyla arastirmanin
amaci, Onemi, kapsami, yontemi, kisitlart ve veri analizinde kullanilan yontem

aciklanacak ve sonrasinda arastirmada elde edilen bulgular degerlendirilecektir.

5.1. Arastirmanin Amaci ve Onemi

Bu arastirmanin amaci, Turkiye ekonomisinde o6nemli bir yer tutan otomotiv
sanayinde faaliyet gisteren yan sanayi isletmelerinin CSY uygulamalar1 konusunda
bilgi edinmektir. Bu c¢alisma, otomotiv yan sanayi isletmeleri ile CSY (zerine
yapilan tek c¢alisma olmasi ve gelecekte aym konu hakkinda yapilacak arastirmalara

referans gosterilebilecek nitelik tasimasi nedeniyle 6nem tagimaktadir.

5.2. Arastirmanin Kapsamm

Arastirma kapsaminda Turkiye’de otomotiv sektoriinde ana sanayi olarak yer alan
koklu bir isletmenin 2010 yili aktif yan sanayi isletmeleri ele alinmistir. Boylece
arastirma 161 isletme iizerinde uygulanmistir. Fakat aragtirmanin kisitlar1 béliimiinde

de agiklanan nedenlerin etkisiyle de ankete toplamda 56 isletme yanit vermistir.

5.3. Arastirmanin Y Oontemi

Arastirma bir alan ¢aligmasidir ve veriler anket yontemi ile elde edilmistir. Arastirma
kapsaminda ele alinan s6z konusu isletmelerin, Tiirkiye’nin ¢esitli illerinde faaliyet
goOstermelerinden ve anketin fazla sayida soru igermesinden Otiirii anket uygulamasi
internet {izerinden yapilmistir. Oncelikle Microsoft Word ile olusturulan anket formu
bir web sitesi aracilig1 ile elektronik ortama aktarilmis ve uygulama yapilmak istenen

isletmelere olusturulan anketin linki bir mail ile atilmistir. isletmeler bu linke
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tiklayarak ankete ulasabilmis ve ayni1 zamanda ankete ara verseler bile yine ayni link
araciligiyla kaldiklar1 yerden anketi yanitlayabilme olanagma sahip olmuslardir.
Gorsel olarak ta daha zengin olan bu yontemle, olabildigince ¢ok isletmeden yanit

alinmasinin saglanmasi1 amaglanmistir.

Arastirmanin saglig1 acgisindan yanit veren isletmeler IP adreslerinden takip edilmis

ve ayni [P adresinden veri girisi yapmalar1 engellenmistir.

Aragtirmanin belli araliklarinda yamit donmeyen isletmelere telefon, faks ve mail
aracilifiyla hatirlatmalar yapilmis ve olabildigince ¢ok sayida isletmeye ulagiimaya

calisiimustir.

Anket ¢alismasi Nisan—-Temmuz tarihleri arasinda isletmelerin CSY’nden sorumiu
olabilecek mali isler, finans ya da muhasebe birimlerinde gorev alan yetkili kisilere
uygulanmistir. Sorularin finans igerikli olmasi sebebiyle isletmelerin yasabilecegi
muhtemel endise ve yaniltict yanit verme tutumlarini degistirebilmek amaciyla,
gonderilen anket linkine tikladiklarinda uygulayacilari, ¢alismanin tamamen
akademik amagli oldugunu ve verilen yanitlarin toplu olarak degerlendirilecegini
belirten rahatlatma amagh bir 6n yazi karsilamig ve isletmelerin anketi

yanitlandirmaya bu asama ile baglamalar1 saglanmistir.

5.4. Arastirmanin Kisitlar:

Bu arastirmada kapsam, TUrkiye’de otomotiv sektdriinde ana sanayi olarak yer alan
kokli bir isletmenin 2010 yili aktif yan sanayi isletmeleri ile sinirlandirilmistir. Bu
yontemin secilmesinin sebebi, s6z konusu ana sanayi isletmesinin Tirkiye’de
faaliyet gOsteren otomotiv yan sanayi isletmelerinin en biiyiilk oyuncularindan biri

olarak kabul edilmesidir.

Arastirmada CSY uygulamalart hakkinda bilgi edinebilmek amaciyla yoneltilen
sorularin  finansal nitelik tasimalarindan Otiirti, isletmelerin bu sorulara,
isletmelerindeki mevcut durum yerine olmasi gereken yanitlari vermeleri ya da
anketi yamitlamaktan vazge¢me riskini tasimasi, arastirmanin 6nemli bir kisitini
Olusturmaktadir. Diger bir kisit olarak da CSY konusunun olduk¢a kapsamli olmasi
sebebiyle isletmelere yoneltilen soru sayisinin fazla olmasidir. Anketin bu kadar

kapsamli olmasi1 bazi igletmelerin anketi yanitlandirmamasina neden olmustur.

93



5.5. Veri Analizinde Kullanilan Yontem

Arastirmanin analizinde SPSS 18 Programi kullanilmigtir. Arastirma sonucu
elektronik ortamda edilenilen veriler, Microsoft Word programina tasinmis ve SPSS
18 veri analiz programina girigleri yapilmistir. Verilerin analizinde frekans, ortalama
dagilim ve standart sapma analizleri yapilmis ve ortaya ¢ikan sonuglar Microsof

Excel Programi yardimiyla olusturulan tablo ve sekiller ile agiklanmustir.

5.6. Arastirmada Elde Edilen Bulgular ve Degerlendirilmesi

Bu béliimde arastirma sonucu elde edilen veriler ana basliklar altinda gruplandiktan

sonra ankette yoneltilen siralar gézetilerek ayrintili olarak analiz edilecektir.

5.6.1. isletmelerin Demografik Ozellikleri ile Tlgili Bulgular

8.0% 12.59%

os-2

16.1% L
O15-19
0z0-24
B:5-29
oz0-34

|35-39

19.6%

040 ve Gzet

Sekil 5.1: Isletmenin Yas1 Tablosu

Sekil 5.1°de de goriilebilecegi gibi ankete katilan isletmelerin %19,6’s1 “15 ile 19
yas”, % 16,1’er oranlar1 ile “10 ile 14 yas” ve “30 ile 34 yas” araligindadir. Bu
oranlar1 sirastyla %12,5 oranlari ile “5-9 yas” ve “25- 29 yas” araligi, %38,9’ar

oranlar ile “35-39 yag” aralig1 ve “40 ve lizeri yas” araliklar takip etmektedir.
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37.5%

O1-100
B101-500
Os501-1000
O1001 veilzer

Sekil 5.2: isletmenin Ortalama Ucretli Calisan Sayisi

Sekil 5.2 ile ankete katilan isletmelerin %41,1’inin ortalama ¢alisan sayis1 “101 ile
500 arasinda”, %37,5’inin ortalama g¢alisan sayist “1 ile 100 arasinda”, %14,3 {iniin
ortalama calisan sayist “501 ile 1.000 arasinda” ve geri kalan %7,1’inin ortalama

calisan sayis1 “1.001 ve iizeri” olarak belirlenmistir.

340 vetizeri
321-340
301-320
281-300
241-260
201-220
181-200
121-140
101-120

81-100
61-80
41-60
21-40

0-20

Sekil 5.3: isletmenin 2009 Yili Toplam Cirosu

Isletmelerin 2009 yilina ait ciro dagilimlar1 Sekil 5.3’te goriilmektedir. Buna gore

ankete katilan isletmelerin %48,2’sinin cirosunun “20 Milyon TL’nin altinda”,
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%17,9’unun cirosunun “21-40 Milyon TL arasinda”, %8,9’unun cirosunun “41-60
Milyon TL arasinda”, %35,4’linlin cirosunun “81-100 Milyon TL arasinda”,
%3,6’s1n1n cirosunun “101-120 Milyon TL arasinda” yer aldigi goriilmektedir. Son
olarak %1,8’er oranla cirolart “61-80 Milyon TL arasinda”, “121-140 Milyon TL
arasinda”, “181-200 Milyon TL arasinda”, “201-220 Milyon TL arasinda”, “241-260
Milyon TL arasinda”, ‘“281-300 Milyon TL arasinda”, “301-320 Milyon TL
arasinda”, ‘“321-340 Milyon TL arasinda”, “340 Milyon TL ve {izerinde”

araliklarinda bulunan birer isletme oldugu belirlenmistir.

Arastirmaya katilan isletmelerin biiyiik ¢ogunlugunun 2009 yili cirosunun 0-20
milyon TL arasinda oldugu ve calisan sayilarinin 250 kisiden az oldugu goriilmiistiir.
Bu nedenle yapilan bu ¢aligmaya katilan igletmelerin biiyiikk ¢ogunlugunun, otomotiv

yan sanayinde faaliyet gosteren KOBI’ler oldugunu sdylemek miimkiindiir.

5.6.2. isletmelerin Calisma Sermayesi Yonetimi Ile ilgili Bulgular

41,1%

Oizletme Sahiplen
B Y inetm Kumlu
Oliuhazebe

3,6%

OFinans

B DCiger

Sekil 5.4: Isletmelerin Calisma Sermayesi Yonetiminde Oncelikli Olarak
Sorumlu Olan Kisi

Ankete katilan igletmelerde, ¢alisma sermayesi yonetiminde 6ncelikli olarak sorumlu
olan kisiler Sekil 5.4’e gore, %41,1’inde “Isletme Sahipleri”, %33,9’unda “Y&netim
Kurulu”, %17,9’unda “Finans”, %3,6’sinda “Muhasebe” ve %3,6’sinda “Diger”

olarak belirlenmistir.
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Arastirma kapsamina alinan isletmelerin biiyiilk ¢ogunlugunda, calisma sermayesi
yonetiminden oncelikle sorumlu kisilerin, isletme sahipleri oldugu goriilmiistiir. Bu
durum, Tirkiye’deki isletmelerin genel olarak aile isletmelerinden olusmasi ve

kurumsallagsma cabalarinin heniiz ¢ok yeni olmasinin getirdigi beklenen bir sonugtur.

28,6%

0ok Onemli

B Onemli

71,4%

Sekil 5.5: Calisma Sermayesi Yonetiminin Onemi

Sekil 5.5’e gore ankete katilan isletmelerin hepsi, Calisma Sermayesi Y onetiminin
onemli oldugunu belirtmislerdir. Sekil 5.5’te isletmelere gore bu seviyeler %71,4°0

icin “Cok Onemli”, %28,6’s1 igin ise “Onemli” olarak ortaya ¢ikmistir.

Arastirma kapsamina alinan isletmelerin hepsi, CSY’nin isletmeleri i¢in 6nemli
oldugunu belirtmistir. Bu da s0z konusu isletmelerin, devamliliklarini
saglayabilmeleri icin hayati 6nem tasiyan bu konuda farkindaliklarinin yiiksek
oldugunu gostermektedir. Fakat isletme cirolar1 ile ¢alisma sermayesine verilen
onem arasindaki korelasyon iliskisine bakildiginda, 6nem derecesi ciro kigculdiikce
artmaktadir. Yani kii¢iik isletmelerin caligma sermayesi yonetimine daha ¢ok 6nem

verdiklerini sdylemek mimkdnddr.
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Tablo5.1: isletmf,nin Caliyma Sermayesi Yonetiminde En i_yi Duruma
Gelebilmesi icin Oncelikli Olarak Yapilmasi Gerekenlerin Onem Dereceleri

Ne
Oncelikli Konular ok Onemli Onemli Onemsiz | - Gok Toplam
Onemli Ne Onemsiz
Onemsiz
-Mevcut Is Siireglere 46,4 44.6 71 18 100

Uymak

-Is Siireglerini
Yeniden Tasarlamak 39,3 53,6 54 1,8 100
ve lyilestirmek

-Tedarikgi Sartlarini

Iyilestirmek 536 | 429 1,8 1,8 100
-Miisteri Sartlarins 625 | 268 7.1 1.8 1,8 100
lyilestirmek

-Stok Yonetimini 732 232 18 18 100

Iyilestirmek

Isletmelerin CSY’nde en iyi duruma gelebilmeleri igin oncelikli olarak yapilmasi
gereken konular bes madde halinde sunulmustur. Bu maddelere isletmelerin

verdikleri yanitlar Tablo 5.1°e gore asagidaki sekilde 6zetlenebilir:

> “Mevcut Is Siireclere Uymak” konusunda, ankete katilan isletmelerin %46,4’i
“Cok Onemli”, %44,6’s1 “Onemli”, %7,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %1,8’i
“Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Is Siireclerini Yeniden Tasarlamak ve lyilestirmek” konusunda, ankete katilan
isletmelerin %53,6’s1 “Onemli”, %39,3’i “Cok Onemli”, %5,4’ii “Ne Onemli Ne
Onemsiz”, %1,8°1 “Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Tedarik¢i Sartlarmi lyilestirmek” konusunda, ankete katilan isletmelerin
%53,6°s1 “Cok Onemli”, %42.9’u “Onemli”, %1,8’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”,
%1,8°1 “Onemsiz” oldugu yanitimi vermislerdir.

> “Miisteri Sartlarim lyilestirmek” konusunda, ankete katilan isletmelerin %62,5’i
“Cok Onemli”, %26,8’i “Onemli”, %7,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %1,8’i

“Onemsiz”, %1,8’i “Cok Onemsiz” oldugu yanitim vermislerdir.
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> “Stok Yonetimini lyilestirmek” konusunda, ankete katilan isletmelerin %73,2’si
“Cok Onemli”, %23,2’si “Onemli”, %1,8’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %1,8’i

“Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

Tim secenekler dikkate alindiginda ankete katilan isletmeler i¢in “Stok Yonetimini
Degistirmek™ secenegi %73,2 orani ve “Cok Onemli” derecesiyle CSY’nde daha iyi
duruma gelebilmek icin gerekli unsur olarak 6ne ¢ikmistir. Bu da stoklara yapilan
yatirim tutarlarinin, genellikle ¢alisma sermayesi tutarinin ¢ok 6nemli bir kismini
olusturmasinin bir sonucu olarak yorumlanabilir. Isletmelerin stok yonetimlerinde
verimli bir yonetim sergilemesi, ¢alisma sermayesi yonetimlerini iyilestirmelerine

yardime1 olacaktir.

Tablo 5.2: Calisma Sermayesi Yonetimlerinde En Iyi Duruma Gelebilmeleri
Icin Gerekli Kriterlerin Ortalamasi

Standart
Sapma

56 1,5429 | 0,48947

Frekans | Ortalama

Ankete katilan 56 isletmenin Calisma Sermayesi Yonetimlerinde en iyi duruma
gelebilmeleri i¢in gerekli olarak goriilen toplam bes unsur ic¢in yeni bir degisken
tamimlanmis ve bu degiskenin ortalama-standart sapma degerleri hesaplanmustir.
Tablo 5.2°de de goriilebilecegi gibi toplamda bes degisken ile tanimlanan yeni deger
ortalamada 1,54 degerini almistir. Bu da sunulan kriterlerin isletmeler igin,
arastirmada kullanilan Besli Likert Olceginde “Cok Onemli” ve “Onemli” araliginda

yer aldigin1 géstermektedir.
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Tablo 5.3: Isletmenin Calisma Sermayesi Ihtiyacim1 Degistiren Durumlarin
Onem Der eceleri

Isletmenin
Calisma Ne
Sermayesi ok " .| Onemli | - . ok
Ihtiyazllm O%emli Onemli Ne Onemsiz On%msiz Toplam
Degistiren Onemsiz
Durumlar
-Mevsim
Degisiklikleri
12,5 26,8 19,6 33,9 7,1 100
-Isletmenizin
Vadeli Satis ve
Stok
Politikalarinda
Meydana Gelen
Degisiklikler
44,6 39,3 7,1 54 3,6 100
-Teknolojide
Meydana Gelen
Degismeler 26,8 50 16,1 5,4 1,8 100
-Kriz Donemleri 80,4 14,3 3,6 1,8 100

Isletmelerin Calisma Sermayesi ihtiyaclarmi degistiren durumlara 6rnek olarak dort
madde ankette yer almistir. Bu maddelere isletmelerin verdikleri yanitlar, Tablo

5.3’deki gibi ortaya ¢ikmistir. Agiklamak gerekirse:

» “Mevsim Degisiklikleri” secenegine ankete katilan isletmelerin  %33,9’u
“Onemsiz”, %26,8’i “Onemli”, %19,6’s1 “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %12,5’i

“Cok Onemli”, %7,1°i “Cok Onemsiz” yanitim1 vermislerdir.

> “Isletmemizin Vadeli Satis Ve Stok Politikalarmda Meydana Gelen
Degisiklikler” konusunda, ankete katilan isletmelerin %44,6’s1 “Cok Onemli”,
%39,3’0 “Onemli”, %7,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %5,4’U “Onemsiz”,

%3,6’s1 “Cok Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

» “Teknolojide Meydana Gelen Degismeler” konusunda, ankete katilan
isletmelerin %50°si “Onemli”, %26,8’1 “Cok Onemli”, %16,1°i “Ne Onemli Ne
Onemsiz”, %5,4’i “Onemsiz”, %1,8’i “Cok Onemsiz” oldugu yanitim

vermislerdir.
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» “Kriz Donemleri” konusunda, ankete katilan isletmelerin %80,4’t “Cok
Onemli”, %14,3’id “Onemli”, %3.6’st “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %1,8’i

“Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

Finansal krizler etkisini, oncelikle isletmelerin ¢alisma sermayesinde gostermekte ve
bu sermayenin kompozisyonunda degisikliklere ve ihtiyacinda ani artiglara sebep
olmaktadir. Calisma kapsaminda arastirmaya katilan isletmeler icin “Kriz
Donemlerinin” %80,4 oran ve “Cok Onemli” derecesiyle Calisma Sermayesi
ihtiyacini degistiren en etkili unsur olarak ¢ikmasi, isletmelerin kriz donemlerindeki
yonetim bicimlerini gdzden gecirmeleri gerekliligi konusunda farkindaliklarinin

oldugunu gostermesi bakimindan énemli bir sonugtur.

Tablo 5.4: Isletmenin Calisma Sermayesi ihtiyacini Degistiren Durumlarin
Ortalamasi

Standart
Sapma

56 2,0312 |0,65028

Frekans | Ortalama

Ankete Katilan 56 isletmenin Calisma Sermayesi Ihtiyacini degistiren durumlar igin
toplam dort unsur i¢in yeni bir degisken tanimlanmis ve bu degiskenin ortalama-
standart sapma degerleri hesaplanmistir. Sonug olarak toplamda dort degisken ile
tanimlanan yeni deger Tablo 5.4’te de goriilebilecegi gibi ortalamada 2,03 degerini
almistir. Bu da sunulan kriterlerin arastirmada kullanilan Besli Likert Olceginde

ortalamada “Onemli” araliginda yer aldigin1 gostermektedir.
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Tablo 5.5: Isletmenin Ust Yonetimine Yapilan Raporlamalarda, Cahsma
Sermayesi Yonetimi i¢cin Gerekli/Esas Olan Anahtar Bilgi ve Figiirlerin Yer
Alma Durumu

Anahtar Bilgi ve Evet, Evet, Sadece Fikrim
o Sinirh Toplam
Figarler Tamamen Kismen o Yok
Olcude
-Alacaklarin
Ortalama Tahsil 76,8 17,9 3,6 18 100
Sdresi
-Stoklar1 Ortalama
Tutma Suresi 64,3 30,4 5,4 100
-Borglar1 Ortalama
Odeme Suresi 78,6 17,9 3,6 100
~Mevcut Nakit 83.9 125 3.6 100
Duzeyi

Calisma Sermayesi Yonetimi igin esas olan dort bilginin, isletmelerin Ust yonetime

yaptiklar1 raporlamalarda yer alma durumlar ile ilgili soruya isletmelerin yanitlari

Tablo 5.5’teki gibi ortaya ¢ikmistir. Agiklamak gerekirse:

>

Ankete katilan isletmelerin %76,8’1 “Tamamen”, %17,9’u “Kismen”, %3,6’s1
“Sadece Sinirli Olgiide” raporlarda “Alacaklarin Ortalama Tahsil Siresi”nin yer
aldigini, isletmelerin %1,8’1 ise “Fikrim Yok cevabi ile “Alacaklarin Ortalama
Tahsil Siiresi”nin st yOnetime yapilan raporlarda yer alma durumunu

bilmediklerini belirtmislerdir.

Ankete katilan isletmelerin %64,3’i “Tamamen”, %30,4’i “Kismen”, %S5,4’1
“Sadece Smirl Olgiide” raporlarda “Stoklar1 Ortalama Tutma Siiresi”nin yer

aldigini belirtmislerdir.

Ankete katilan isletmelerin %78,6’s1 “Tamamen”, %17,9’u “Kismen”, %3,6’s1
“Sadece Sinirli Olgiide” raporlarda “Borglar1 Ortalama Odeme Siresi”nin yer

aldigini1 belirtmislerdir.

Ankete katilan isletmelerin %83,9’u “Tamamen”, %12,5’1 “Kismen”, %3,6’s1
“Sadece Sinirli Olgiide” raporlarda “Mevcut Nakit Diizeyi”nin yer aldigm

belirtmislerdir.
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Tiim segenekler dikkate alindiginda isletmeler i¢in “Mevcut Nakit Dlizeyinin” %83,9
“Evet, Tamamen” yanitiyla iist yonetime yapilan raporlarda en fazla rapor edilen
anahtar bilgi oldugu sonucuna ulasilmigtir. Ciinkii, isletmelerde nakit ve nakit
benzeri varliklar dnemli bir yer tutar. Ozellikle, kiiciik ve orta buyukliikteki
isletmelerde, nakit ve nakit benzeri varliklara yatirimin yetersiz olmasi, basarisizlikta
onemli rol oynamaktadir. Dolayisiyla raporlarda mevcut nakit diizeylerinin en ¢ok

sunulan bilgi olmasi beklenen bir sonugtur.

Tablo 5.6: Calisma Sermayesi Yonetimi I¢cin Gerekli/Esas Olan Anahtar
Bilgilerin Ortalamasi

Standart
Sapma

56 1,2902 |0,40389

Frekans | Ortalama

Ankete katilan 56 isletmenin Calisma Sermayesi YOnetimi i¢in esas olan dort unsur
icin yeni bir degisken tanimlanmis ve bu degiskenin ortalama-standart sapma
degerleri hesaplanmistir. Sonug olarak toplamda dort degisken ile tanimlanan yeni
deger Tablo 5.6’daki gibi ortalamada 1,29 degerini almistir. Bu da bahsi gecen
kriterlerin iist yonetime yapilan raporlamalarda, arastirmada kullanilan 06lgek
ortalamasi goz oniine alindiginda “Tamamen” ve “Kismen” yanitlari ile yer aldigini

gostermektedir.

5.6.3. isletmelerin Finansal Planlama Uygulamalari ile Tlgili Bulgular

Tablo 5.7: isletmelerde Finansal Planlama Yapilmasi

Yanit | Frekans %
Evet 55 98,2
Hayir 1 1,8
Toplam | 56 100

Tablo 5.7°ye gore ankete katilan isletmelerin %98,2’si finansal planlama yaptiklarini
geri kalan %1,8’i finansal planlama yapmadiklarini belirtmislerdir. Bu sonug
isletmelerin gelecekte ortaya ¢ikmasi olasi isletme ile ilgili sorunlar henliz ortaya

¢tkmadan, 6nlem alarak neyin, ne zaman, ne sekilde yapilmasi gerektigi konusunda
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onceden sistematik bir sekilde diisiinme gayretinde olduklarini gdstermesi

bakimindan olduk¢a 6nemlidir.

Ankete katilan igletmelerden 1 tanesi (%1,8’i) bu soruya hayir cevabi vererek
finansal planlama yapmadigini belirtmistir. Bu nedenle, bu isletme finansal planlama
ile ilgili diger sorular1 yanitlandirmamistir ve bu sorular 55 isletme {izerinden

degerlendirilmistir.

10.9%

O YValmezca Kiza Déneml

B Her fkisi Birlikte

89.1%

Sekil 5.6: Finansal Planlama Tiirii

Ankete katilan isletmelerden finansal planlama yapan 55 isletmenin %10,9’u
“Yalmizca Kisa Donemli” finansal planlama yaparken, %89,1’1 “Kisa ve Uzun
Donemli Finansal Planlama”y1 birlikte yaptiklarini belirtmiglerdir. Bu sonug
isletmelerin gelecek donemlerde karsilasabilecekleri durumlar konusunda oldukca
duyarli olduklarin1 gostermektedir. Kisa ve Uzun doénemli finansal planlamayi
birarada yapmalari, isletmeleri gelecek donemlerde karsilagacaklar olasi problemlere

daha hazirlikli olmalarini saglayacaktir.
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Proforma Bilanc¢o Yontenu

Proforma Gelir Tablosu
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Sekil 5.7: Finansal Planlama Yaparken Kullanilan Yontemler

Sekil 5.7°ye gore finansal planlama yapan 55 isletmenin %98’inin “Nakit Butcesi”ni,
%70,9’unun  “Proforma Gelir Tablosu”nu ve %60’min “Proforma Bilanco

Yontemi”ni kullandiklari belirtmislerdir.

Nakit biitcesi, isletmede yalniz finansman ihtiyacini degil, ayn1 zamanda ihtiyacin ne
zaman ortaya ¢ikacagin1 da gostermesi bakimindan isletmeler tarafindan daha fazla
tercih edilebilir. Ayrica nakit biit¢esi, ¢alisma sermayesinin finansmani ve likit
degerlerin yonetimi gibi konularin yanisira bu degerlerin planlamasinda da kullanilan

bir ara¢ olmasi nedeniyle ¢alisma sermayesi yonetiminin 6nemli bir pargasidir.
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Sekil 5.8: Finansal Planlamay1 Gegersiz Kilan Faktorler

Isletmelerin finansal planlamalarini gegersiz kilan faktorler Sekil 5.8°deki gibi ortaya
cikmistir. Soruyu yanitlayan 55 isletmenin %90,9’u “Ddéviz Kuru, Enflasyon ve Faiz
Oranlarindaki  Belirsizligin”, %30,9’u  “Ylksek Faiz”in, %29,1’i “Politik
Istikrarsizlik”, %27,3’ii “Yiiksek Enflasyon” faktorlerinin isletmelerinde yapilan
finansal planlamay1 gecersiz kilan faktorler oldugunu belirtmislerdir. Isletmelerin
%10,9’u ise tahsilat problemleri, hammadde fiyatlari, kriz donemleri, talepte
meydana gelen dalgalanmalar ve alacak vadelerinin diizensizligi gibi alt basliklarda

Ozetlenebilen “Diger” yanitini vermistir.

Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle de doviz kuru, enflasyon ve faiz oranlarindaki
belirsizlikler nedeniyle isletmeler tarafindan yapilan finansal planlarin gegerliligini
sikintiya diistiigli goriillmektedir. Gegmis donemlere gore oldukga diisiik seviyelerde
olmasina ragmen, enflasyon ve faiz oranlarinin halen igletmeler tarafindan finansal

planlarin1 bozan faktorler olarak degerlendirmelerde yerlerini almistir.
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30.4%

OEswvet

B Hayir

69.6%

Sekil 5.9: Finansal Kararlarin Alinmasinda isletme Disindan Destek Alinmasi

Sekil 5.9’a gore, ankete katilan isletmelerin %30,4’i finansal kararlarin alinmasinda

isletme disindan destek almakta iken, %69,6’s1 destek almadigini belirtmistir.

Isletme disindaki gesitli kanallardan destek alinmasi, isletmelerin degisen ekonomik
sartlara daha hizli adapte olmasi1 ve gerekli aksiyonlar1 almasi agisindan oldukca
onemlidir. Isletme disindan &zellikle de finansal konularda uzman kisi ve
kuruluglarin denetim ve destekleri, zamanla dogabilmesi muhtemel olan isletme
korliigiinlin Oniine gecilmesi ve zaman zaman mevzuatlarda meydana gelen
degisikliklere gore mevcut uygulamalarin daha hizli gilincellenmesine yardimei
olabilir. Fakat ankete katilan isletmelerin biiyiikk ¢gogunlugu, isletme digindan destek
almadigini belirtmistir. Bu sonug, isletmelerin daha ¢ok aile igletmesi olmalar1 ve
geleneksel bigimde yonetilmelerinin bir sonucu olabilecegi gibi finansal konularin

paylasilmasindan duyulan muhtemel rahatsizliklardan da kaynaklanabilir.

Ankete katilan isletmelerden 39 tanesi (%69,6’s1) finansal kararlarin alinmasinda
isletme disindan destek almadiklarini belirtmiglerdir. Bu sebepten dolay1 disardan
alman destek ile ilgili soruyu yamitlandirmamislardir. Bu nedenle destek alma ile

iligkili bir sonraki soru toplam 17 isletme iizerinden degerlendirilmistir.
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Sekil 5.10: Finansal Kararlarin Alinmasinda isletme Disindan Alinan Destek
Secenekleri

Finansal kararlarin alinmasinda isletme disindan destek alan 17 isletmenin verdikleri
yanitlar Sekil 5.10’daki gibi ortaya ¢imistir. Buna gore isletmelerin %58,8’i “Mali
Danigsmanlik  Sirketi”nden, %47,1’1 “Bankalar”dan, %29,4’ii “Dost/Tanidik
Tavsiyeleri”nden, %17,6’s1 “Bagli Olunan Holding/Grup/Ana Sirket”den, %17,6’s1
“Bagimsiz Dis Denetim Kuruluslari’ndan, %11,8’i “Universite  Ogretim
Uyeleri”’nden yararlandiklarini belirtmislerdir. Isletmelerin %23,5’i ise miisterilerin
tavsiyeleri, diger koklii isletmelerin yapmis oldugu tahminler ve yeminli mali

miisavir destegi gibi alt bagliklarda 6zetlenebilen “Diger” yanitini vermistir.

Isletmelerin biiyiik ¢ogunlugunun destek olarak Mali Danismanlik Sirketlerinden
faydalanmalari, bu isletmelerin konularinda uzman ve en gilincel mevzuat bilgilerine

sahip olmalarinin bir sonucu olarak yorumlanabilir.
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5.6.4. isletmelerin Nakit Yénetimi Uygulamalan ile Ilgili Bulgular

Bankalarlalyi Iliskiler Kurmak ve
Gerektigi Zaman Kolay liklaIredi 8.9
Saglamak

Gelecekteki Karlir Yatuwunlardan . 7 10,
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Sekil 5.11: Isletmelerin Nakit Bulundurma Nedenleri

Sekil 5.11°e gore ankete katilan isletmelerin %98,2’si “Gunluk Faaliyetleri
Karsilamak”, %30,4’i “Beklenmeyen Gelismelere Karst Hazirlikli Olmak™, %7,1°1
“Gelecekteki Karli Yatirimlardan Yararlanmak”, %8,9’u “Bankalarla lIyi Iliskiler
Kurmak ve Gerektigi Zaman Kolaylikla Kredi Saglamak” amaciyla nakit

bulundurduklarini belirtmislerdir.

Bu sonuglara gore isletmelerin biinyelerinde giinliik faaliyetleri (islem) disinda ¢ok
fazla nakit bulundurmaya gerek duymadiklarini yani, atil durumda nakit

bulundurmadiklarini séylemek miimkiindiir.

Tablo 5.8: Isletmenin Nakit Biitcesi

Yanit | Frekans %
Evet 54 96,4
Hayir 2 3,6
Toplam 56 100

Tablo 5.8’e gore ankete katilan isletmelerin %96,4’i nakit biitgesi yaptiklarini,
%3,6’s1 nakit biitcesi yapmadiklarini belirtmislerdir.

Ankete katilan isletmelerden 2 tanesi (%3,6’s1) nakit biitcesi yapmadiklarin

belirtmislerdir.  Bu  nedenle nakit biit¢esi ile ilgili diger sorular
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yanitlandirmamisglardir ve nakit bitgesi ile iliskili bir sonraki soru toplam 54 isletme

iizerinden degerlendirmeler yapilmstir.

50.0%

@ Guanlik
B Haftalik
Oayhk

03 Ayllk
B Tilhk

Sekil 5.12: Nakit Biitcesi Yapma Periyodu

Isletmelerin nakit bltcesi yapma periyotlarma iliskin sonuglar Sekil 5.12°de yer
almaktadir. Buna gore isletmelerin %50’si “Haftalik”, %29,6’s1 “Aylik”, %9,3’u
“Yillik”, %7,4°1 “3 Aylik”, %3,7’s1 “Glinliik” periyotlarda nakit biitcesi yaptiklarim
belirtmislerdir. Nakit biit¢esi, kisa donemli finansal planlamanin bir aracidir. Nakit
bltcesi dinamik bir yapiya sahip olup, isletmeler tarafindan gelecege yonelik ortaya
cikan yeni gelismelere gore sik sik revize edilmeleri gerekir. Arastirmaya katilan
isletmelerin biiyiik ¢ogunlugunun haftalik olarak nakit biitgesi yapmasi, isletmelerin
ihtiyaci olan nakit miktar ve zamanlarimi belirlemek igin oldukga sik periyotlar ile

caligmalar yaptiklariin ve bu konuda oldukg¢a hassas olduklarinin bir gostergesidir.
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Sekil 5.13: Optimum Nakit Diizeyi Belirleme

Sekil 5.13’e gore ankete katilan isletmelerin %76,8’1 optimum nakit diizeyi
belirlediklerini, %23,2’si optimum nakit diizeyi belirlemediklerini belirtmislerdir.
Finansal yonetimin, nakit bulundurmanin yarar ve maliyet boyutlarini gbz Oniine
alarak, isletmede bulunacak optimum diizeyde nakit miktarinin belirlemesi
zorunlulugu vardir. Sekil 5.13°teki oranlar aragtirmaya katilan isletmelerin bu

zorunlulugu kendi biinyelerinde de hissettigi seklinde yorumlanabilir.

Ankete katilan isletmelerden 13 tanesi (%23,2°s1) optimum nakit biitgesi
belirlemediklerini belirtmislerdir. Bu nedenle optimum nakit butgesi ile ilgili diger
sorulart yanitlandirmamislardir ve nakit butcesi ile iliskili sorular toplam 43 igletme

iizerinden degerlendirilmistir.
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Sekil 5.14: Optimum Nakit Diizeyi Belirlemek I¢in Kullanilan Modeller

Optimum nakit dizeyi belirlemek ig¢in kullanilan modeller incelendiginde Sekil
5.14°deki sonuglar elde edilmistir. Buna gore, isletmelerin literatiire ge¢mis olan
sayisal modellerden, sayisal olmayan modellere gore daha az yararlandiklar
gozlenmistir. Sayisal modellerin kullanilma oranlar1 %48,8 ile isletmeler igin
hazirlanmis 6zel bir model, %4,7 ile Miller-Orr, %2,3’er oranlar ile de White
Norman ve Stone modelleri olarak ortaya ¢ikmistir. Menkul degerlere yatirim diizeyi
ve bilinci gelistikce bu modellerden yararlanma oranlarinin daha da artacag

soylenebilir.

Sayisal olmayan modeller ise, %60,5 ile isletmelerinin belirli bir vadede nakit ¢ikisi
gerektiren giderlerini karsilayacak tutarda nakit bulundurma, %27,9 ile isletmelerin
kisa vadeli borglarinin belirli bir oraninda nakit bulundurma ve %4,7 ile
isletmelerinin en az 15 giinliik satis tutarin1 esit miktarda nakit bulundurma olarak

belirlenmistir.
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Sekil 5.15: Isletmenin Nakit Uygulamasinda Olusan Likidite/Nakit Fazlasim
Degerlendirme Sekli

Sekil 5.15’te yer alan igletmelerin nakit uygulamasinda olusan likidite/nakit fazlasini
degerlendirme sekli incelendiginde isletmelerin biiyiik ¢ogunlugunun olusan nakit
fazlasini bir aragla degerlendirdigi sonucuna ulasilmistir. Sadece %7,1’lik bir kisim
olusan nakit fazlasin1 degerlendirmediklerini belirtmistir. Isletmelerin olusan nakit
fazlasin1 degerlendirme sekil ve oranlar1 ise sOyle Ozetlenebilir: %50’si “Vadeli
Mevduat”, %39,31 “Yeni Yatirimlar”, %10,7°si “Doviz Borsas1”, %14,3’i “Hazine
Bonosu-Devlet Tahvili”, %2,3’si “Menkul Kiymet Borsasi” %8,9’u “Gilnlik

Mevduat”.

Yeni yatirim oraninin yiiksek ¢ikmasi Tiirkiye ekonomisi ve otomotiv sektorii igin
onemli bir sonu¢ olarak yorumlanabilir. Bu oraninin yiiksek olmasi, sektoriin

biiyiime beklentisi tasidigi ve olumlu bir gelisme olarak degerlendirilebilir.
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Nakityonetuni ile ilgili kararlart alan personel..
Nality énetimi politikalarndalisa vadel. .
Isletme yoneticilerinin nakit y dnetimine bakis. .

Ayribir ekip ¢ahigtirilmalidir.

Kararlar uzman desteginde almnmalidur.

Mevcut siireglerimiz ile etkin Nakit y 6netinu. .

Sekil 5.16: Nakit Yonetimi Uygulamalarinin Etkinlestirilmesi

Nakit yonetimi uygulamalarinin etkinlestirilmesi i¢in yapilmasi gerekenler i¢in
isletmelere 8 secenek sunulmustur. Isletmelerin yamitlari incelendiginde Sekil
5.16’daki sonuclar elde edilmistir. Buna gore ankete katilan isletmelerin %37,5’i
“Etkin nakit yonetimi i¢in, nakit yonetimi politikalarinda kisa vadeli ¢oziimler
iiretmek yerine uzun vadede yarar saglayacak kararlarin alinmasi saglanmalidir”,
%30,4’0 “Mevcut sureglerimiz ile etkin nakit yonetimi mevcut oldugundan
yeni/ilave uygulamalara gerek yoktur”, %251 “Etkin nakit yonetimi icin, nakit
yonetimi ile ilgili kararlar1 alan personele siirekli ve giincel egitimler verilerek
kendisini gelistirmesi saglanmalidir”, %23,2’si “Etkin nakit yonetimi i¢in isletme
yoneticilerinin nakit yonetimine bakis agilar1 iyilestirilmelidir”, %21,4’i “Etkin nakit
yonetimi i¢in kararlar uzman desteginde alinmalidir”, %19,6’s1 “Etkin nakit yonetimi
icin ayr1 bir ekip calistinlmalidir”, %14,3’4 “Etkin nakit yOnetimi igin, nakit
yonetimi ile ilgili kararlar1 alan personel iizerindeki fazla is ytikii giderilmelidir” ve

%S35,4’1 “Diger” yanitlarin1 verdikleri goriilmistiir.
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5.6.5. isletmelerin Alacak Yénetimi Uygulamalan ile Ilgili Bulgular

Tablo 5.9: Kredili (Vadeli) Mevduat Satisi

Yanit | Frekans %
Evet 52 92,9
Hayir 4 7,1
Toplam 56 100

Tablo 5.9’a gore, ankete katilan isletmelerin %92,9’u kredili (vadeli) satis yaparken,
%7,1°1 kredili (vadeli) satis yapmadiklarini belirtmislerdir.

Ankete katilan igletmelerden 4 tanesi (%7,1°1) kredili (vadeli) satis yapmadiklarini
belirtmiglerdir. Bu nedenle kredili (vadeli) satis ile ilgili diger sorulari
yanitlandirmamislardir ve kredili (vadeli) satis ile iliskili sorular toplam 52 igletme

tizerinden degerlendirilmistir.

OFinans
BMuhazehe
OSatis Pazarlama
ODiger

Sekil 5.17: Kredili Satis Karar1 Ahnmasinda En Onemli Rol Oynayan Birim

Isletmelerin kredili satis karari almalarinda en ©6nemli rol oynayan birim
soruldugunda Sekil 5.17°deki sonuglar ortaya ¢ikmistir. Buna gore ankete katilan
isletmelerden kredili satis yapan 52 isletmenin kredili satis karar1 alinmasinda en
onemli rol oynayan birimin %75’inde “Satis-Pazarlama”, %13,5’inde “Finans” ve
%3,8’inde “Muhasebe” oldugu belirlenmistir. Isletmelerin %7,7’sinde ise kredili
satig karari alinmasinda st yOnetim ve OEM gibi alt basliklarda 6zetlenebilen

“Diger” yanitlar1 alinmistir.
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Misterilerin Isletmey e Bagliligimi Artirma
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Sekil 5.18: Kredili Satis Karar1 Almada Etkili Olan Durumlar

Sekil 5.18’de isletmelerin kredili satis karari almasinda etkili olan durumlar
incelenmistir. Buna gore ankete katilan isletmelerden kredili (vadeli) satis yapan 52
isletmenin %63,5’i “Bulunulan Endiistri Kolunun Ozellikleri’nin, %51,9’u “iginde
Bulunulan Ekonomik Durum”un, %40,4’{i “Rakip Isletmelerin Satis Politikalar1”nin,
%17,3’ii  “Miisterilerin Isletmeye Baghligim1 Arttrma”nm, %11,5°i  “Yerel

Gelenekler”in etkili oldugu yanitlarini vermislerdir.

TUm yanitlar dikkate alindiginda isletmelerin kredili satis yapma karar1 almalarinda
en etkili durumun, bulunulan endiistri kolunun 6zellikleri oldugu sonucu ¢ikmustir.
Bu sonu¢ dogrultusunda otomotiv sektoriniin oldukga rekabetci bir ortama sahip
oldugu ve bu nedenle isletmelerin satiglarini artirici 6nlemler diisiinmek zorunda
olduklar1 yorumunu yapmak miimkiindiir.

Tablo 5.10: Kredili Satig I¢in Ik Kez Miiracaat Eden Miisterilerin Bor¢ Odeme
Yeterlilik ve Bor¢ Odeme Niyetleri Hakkinda Bir Arastirma ve Degerlendirme

Yapma
Yanit | Frekans | %
Evet 47 90,4
Hayir 5 9,6

Toplam 52 100

Tablo 5.10’a gore ankete katilan isletmelerin %90,4’i kredili satis igin ilk kez
miiracaat eden miisterilerin bor¢ 6deme yeterlilik ve bor¢ 6deme niyetleri hakkinda
bir arastirma ve degerlendirme yaptiklarini, %9,6’s1 ise arastirma ve degerlendirme

yapmadiklarini belirtmislerdir. Degerlendirme yapan isletmelerin yiiksek bir orana
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sahip olmasi sevindirici bir sonugtur. Isletmelerin alacaklarinin tahsilini
yapabilmeleri i¢in Onceliklerinden birisi de satis yaptiklari miisterilerini
tanimalaridir. Boylece gelecek donemlerde karsilagsmalar1 olasi tahsilat zorluklarinin

oniine gecgebileceklerdir.

Ankete katilan isletmelerden 4 tanesi (%7,1’1) kredili satis yapmadiklarim
belirtmiglerdir.  Bu  nedenle  kredili satis ile ilgili diger sorulan
yanitlandirmamiglardir. Kredili satis yapan 52 isletmeden de 5 tanesi (%9,6’s1)
kredili satis i¢in ilk kez miiracaat eden miisterilerin bor¢ 6deme yeterlilik ve borg
O0deme niyetleri hakkinda bir arastirma ve degerlendirme yapmadiklarini belirtmistir.
Bu nedenle, aragtirma ve degerlendirme ile ilgili sorulart toplamda 9 isletme
yanitlandirmamistir -~ ve  iliskili  sorular toplam 47 isletme iizerinden

degerlendirilmistir.

Diger

Satig Servisinin Masteri Ile Ilgili Bilgi ve Gortisii
Genel Ekonomik Kosullar

Ticaret Sicili Kayitlary

Kigizel Karsiliklt Gortigme

Gazete ve Dergilerde Yer Alan Igletme Ile Ilgili. .

Migterinin Teminat Olarak Sundugu Varliklar
Mugterinin Mali Tablolar
Ticari Cevreler

Banka

Sekil 5.19: Kredili Satis i¢in Ik Kez Miiracaat Eden Miisterilerin Bor¢ Odeme
Yeterlilik/Bor¢ Odeme Niyetleri Hakkinda Bir Arastirma ve
Degerlendirmede Rol Oynayan Etkenler

Ankete katilan isletmelerin miisterilerinin degerlendirmelerinde rol oynayan etkenler
Sekil 5.19’da yer almaktadir. Buna gore isletmelerin %72,3’0 “Banka”, %57,4°0
“Ticari Cevreler”, %46,8’0 “Miisterinin Mali Tablolar1”, %46,8’0 “Genel Ekonomik
Kosullar”, %38,3’0 “Kisisel Karsiliklt Gortisme”, %29,8’U “Miisterinin Teminat
Olarak Sundugu Varliklar”, %25,5’(i “Satis Servisinin Miisteri ile ilgili Bilgi ve
Goriisii”, %21,3’0 “Ticaret Sicili Kayitlar1”, %14,9’0 “Gazete ve Dergilerde Yer

Alan Isletme Ile Ilgili Yaymnlar” ve %2,1’i “Diger” yanitlarin1 vermislerdir.
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En 6nemli degerlendirme araglar1 olarak banka, ticari ¢evre ve miisterilerin mali
tablolarinin olmasi miisteriler hakkinda hem sayisal hem de sozel verilerin birarada

degerlendirildigini gostermesi agisindan 6nemli bir sonugtur.
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76,9%

Sekil 5.20: Kredili Satis Yaparken Miisterilere Uygulanan Kredi Limiti
(Yapilacak Kredili Satis Tutar1) Hakkinda Degerlendirme

Ankete katilan isletmelerin kredili satig yaparken miisterilere uygulanan kredi limiti
ile ilgili degerlendirmelerine iliskin sonug Sekil 5.20’deki gibi ortaya ¢ikmistir. Buna
gore kredili satis yapan 52 isletmenin %76,9’u kredili satis yaparken miisterilere
uygulanan kredi limiti (yapilacak kredili satig tutar1) hakkinda degerlendirme
yaparken, %23,1°1 kredili satis yaparken miisterilere uygulanan kredi limiti hakkinda

degerlendirme yapmadiklarini belirtmislerdir.

Miisterilere verilen kredilerin limitlerinin belli kriterlere gore degerlendirilmesi,
alacaklarin tahsilinin yapilip yapilamayacagimnin Onceden gozden gecirilmesi
anlamina geldiginden oldukg¢a dnemlidir. Arastirmaya katilan isletmelerin biiytik bir

cogunlugunun bu limit hakkinda degerlendirme yapmalar1 olumlu bir sonuctur.

Ankete katilan igletmelerden 4 tanesi (%7,1°1) kredili (vadeli) satis yapmadiklarini
belirtmislerdir. Bu nedenle, kredili (vadeli) satis ile ilgili diger sorulari
yanitlandirmamiglardir. Kredili satis yapan 52 isletmeden ise 12 tanesi (%23,1°1)
kredili satis yaparken miisterilere uygulanan kredi limiti (yapilacak kredili satig
tutar1)) hakkinda degerlendirme yapmadiklarini belirtmislerdir. Bu sebeple
degerlendirme ile ilgili diger sorular1 yanitlandirmamislardir ve degerlendirme ile

iligkili bir sonraki soru toplam 40 igletme {lizerinden degerlendirilmistir.
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Sekil 5.21: Miisteriye Uygulanacak Kredi Limitinin Degerlendirilmesinde
Kullanilan Yontemler

Sekil 5.21°de yer alan miisteriye uygulanacak kredi limitinin degerlendirilmesinde
kullanilan yontemler incelendiginde, ankete katilan isletmelerden yapilacak kredili
satis tutar1 hakkinda degerlendirme yapan 40 isletmenin %65’i “miisterinin
teminatina gore kredi limiti belirleme”, %45’ “diisiik limitle baslayip tecriibeyle
arttirma”, %20’si “miisterinin istemis oldugu kadar kredi limiti belirleme”, %10’u
“miisterinin 6z sermayesinin belirli bir yiizdesi ile sinirlama”, %2,5’1 “diger rakip
isletmeler kadar kredi limiti belirleme” yanitlarin1 vermislerdir. Isletmelerin %7,5’i
ise “diger” yanit1 ile, alinan kredi limitinin degerlendirilmesinde miisterilere yapilan

satis hacmi ve vade 6zelliklerini dikkate aldiklarini belirtmislerdir.

Tim yanitlar gozden gegirildiginde misterilerin gosterdikleri teminata gore limit
belirlenmesi, isletmelerin miisterilerinden dogan alacaklarini karsilayabilmek igin
kendilerini giivene almak istediklerini, olas1 herhangi bir ekonomik problemde bu
teminat ile tahsilat yoluna gidebileceklerinin bir gostergesidir. %20°lik bir oranla
isletmeler, miisterilerin istedikleri tutar kadar kredi verdiklerini belirtmislerdir. Bu
uygulama ileriki donemlerde tahsilat problemleri ile karsilagabilme olasiliklar

nedeniyle pek te tercih edilmemelidir.
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Sekil 5.22: Kredili Satislarda Nakit Iskontosu Uygulamasi

Sekil 5.22°de, ankete katilan isletmelerin %32,7’s1 kredili satiglarda nakit iskontosu
uyguladiklarini, %67,3’i ise kredili satiglarda nakit iskontosu uygulamadiklarini
belirtmislerdir.

Nakit iskontosu, alacaklarin nakde doniisiiniin hizlandiran, alacaklarin ortalama
tahsil slresini azaltan Onlemlerden birisi olmasina ragmen arastirmaya katilan
isletmelerin ¢ogu bu uygulamadan faydalanmadigin1 belirtmistir. Bunun sebebi
isletmelerin, uygulanacak iskonto orani nedeniyle ugranilacak gelir kayiplan ile
alacaklarmin tahsilatlarinin hizlanmasinin saglayacagi kazanglari arasinda fayda

gbrememeleri olabilir.

Ankete katilan isletmelerden 4 tanesi (%7,1°1) kredili (vadeli) satis yapmadiklarim
belirtmislerdir.  Bu  nedenle  kredili satis ile ilgili diger sorulari
yanitlandirmamiglardir. Kredili satig yapan 52 isletmeden de 35 tanesi (%67,3°1)
kredili satis yaparken miisterilere nakit iskontosu uygulamadiklarini belirtmislerdir.
Bu sebeple nakit iskontosu ile ilgili diger sorulari yanitlandirmamislardir ve nakit

iskontosu ile iligkili sorular toplam 17 isletme iizerinden degerlendirilmistir.
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Sekil 5.23: Kredili Satislarda Miisterilere Uygulanacak Nakit iskontosu Oranim
Belirlerken Dikkat Edilecek Etkenler

Kredili satiglarda miisterilere uygulanacak nakit iskontosu oranini belirlerken dikkat
edilecek etkenler Sekil 5.23’te yer almaktadir. Buna gore, kredili satislarda nakit
iskontosu yapan 17 isletmenin %64,7’si “kredinin slresi”, %58,8’i “banka faiz
oran1”, %41,2’si “gecici/sirekli miisteri olmasi”, %41,2’si “isletmenin alig miktar1”,
%23,5°1 “rakiplerin uygulamalar1”, %11,8’1 “isletmenin kredi degerliligi”, %5,9’u

“enflasyon oran1” yanitini vermislerdir.
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Tablo 5.11: Kredili Satis Yapilan Miisteriye Uygulanan Nakit Iskontosu

Oraninin Artirilmasi Karar

g g
c g g [<5)
z 2 2 S g x g S
o o = > = > 5+
Durumlar = 2 4 £ S E S
-Tahsil edilemeyen
alacak tutarinin azalacag | 35,3 58,8 5,9 0 0 100
-Vadesinden dnce
yapilan 6deme oraninin 294 471 176 59 0 100
artacagi ’ ’ ' ’
“Karhilik artacag: 118 | 204 | 471 | 118 0 | 100
-Nakit akiginin artacagi 52,9 29,4 17,6 0 0 100

Kredili satis yapilan miisteriye uygulanan nakit iskontosu oraninin artirilmasi karari
ile ortaya ¢ikabilecek durumlara 6rnek olarak dort madde ankette yer almistir. Bu

maddelere kredili satislarda nakit iskontosu yapan 17 isletmenin verdikleri yanitlar

Tablo 5.11°deki gibi ortaya ¢ikmistir. Buna gore:

»> “Tahsil edilemeyen alacak tutarinin azalacag1” segenegine ankete katilan 17

isletmenin %58,8’1 “Katiliyorum”, %35,3’ii “Tamamen Katiliyorum”, %5,9’u

“Kararsizim” yanitini vermislerdir.

“Vadesinden 6nce yapilan 6deme oraninin artacagi” se¢enegine ankete katilan
isletmenin %47,1°1 “Katiliyorum”, %29,4’1i “Tamamen Katiliyorum”, %17,6’s1

“Kararsizim”, %5,9’u “Katilmiyorum” yanitin1 vermislerdir.

“Karlilik artacag1” secenegine ankete katilan isletmenin %47,1°1 “Kararsizim”,
%29,4’0  “Katihyorum”, %11,8’1 “Tamamen Katiliyorum”, %11,8’1

“Katilmiyorum” yanitin1 vermislerdir.

“Nakit akiginin artacagl” secgenegine ankete katilan isletmenin %52,9°u
“Tamamen Katiliyorum”, 9%29,4’ti “Katiliyorum”, %17,6’s1 “Kararsizim”

yanitini vermislerdir.

Tim yanitlar gzden gecirildiginde isletmelerin nakit iskonto oranlarini artirarak

en fazla nakit akislarinda artis bekledikleri sonucuna ulasilmistir.
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Sekil 5.24: Miisterilere Yapilan Kredili Satis islemlerinde Karsilasilan Sorunlar

Sekil 5.24’te yer alan miisterilere yapilan kredili satis islemlerinde karsilagilan
sorunlar incelendiginde, ankete katilan igletmelerden kredili (vadeli) satis yapan 52
isletmenin %46,2’si “alacaklar1 zamaninda tahsil edememe”, %15,4°0 “kredili satis
limitlerini dogru belirleyememe”, %7,7’si  “kredili satis vadelerini dogru
belirleyememe” ve %1,9’'u “misteri se¢imini dogru yapamama” sorunlarini
yasadiklarin1 belirtmislerdir. Isletmelerin %44,2’si ise kredili satis islemlerinde

herhangi bir sorun yasamadiklarini beyan etmistir.

Kredili satis islemlerinin en biiyiik problemi olan tahsilat sorunlari, arastirmaya
katilan isletmelerin de sorunu olarak belirlenmistir. Bu sorun nedeniyle eger diger

sartlar da uygun ise igletmeler kredili satis yapmama tercihlerini kullanmaktadirlar.
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Tablo 5.12: Kredili Satis Yapmanin Isletmeye Yiikledigi Maliyetlerin Onem

Dereces
) Ne _
Maliyetler O%:nkwli Onemli Onﬁ:}n“ Onemsiz On%(;wksiz Toplam
Onemsiz
-Tahsil Edilemeyen
Alacaklarin Maliyeti 51,9 28,8 1,7 5,8 5,8 100

-Tahsil Giderleri

-Yeni Miisterilerin Analiz
Maliyetleri 17,3 | 38,5 26,9 13,5 3,8 100

-Alacaklarin D1g
Kaynaklardan
Finansmaninin Maliyeti

-Alacaklarin Isletme
Ozsermayesi ile Finanse
Edildigi Durumda 30,8 | 51,9 9,6 3,8 3,8 100
Karsilasilan Ozsermayenin
Alternatif Maliyeti

135 | 385 25 7,7 15,4 100

28,8 | 42,3 17,3 9,6 1,9 100

Isletmelerin kredili satis yapmalarinin isletmeye yiikledigi maliyetler bes madde ile

ankette yer almistir. Bu maliyetlerin 6nem dereceleri arastirilmistir. Bu maddelere

kredili (vadeli) satis yapan 52 isletmenin verdikleri yanitlar, Tablo 5.12’deki gibi

ortaya ¢ikmistir. Buna gore:

>

“Tahsil Edilemeyen Alacaklarin Maliyeti” segenegine ankete katilan
isletmelerden kredili (vadeli) satis yapan 52 isletmenin %51,9’u “Cok Onemli”,
%28,8’i “Onemli”, %7,7’si “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %5,8’i “Onemsiz”,

%3,8’1 “Cok Onemsiz” yanitim1 vermislerdir.

“Tahsil Giderleri” konusunda, ankete katilan isletmelerden kredili (vadeli) satig
yapan 52 isletmenin %38,5’i “Onemli”, %25’ “Ne Onemli Ne Onemsiz”,
%13,5’1 “Cok Onemli”, %7,7’si “Onemsiz”, %5,8’i “Cok Onemsiz” oldugu

yanitini vermislerdir.

“Yeni Miisterilerin Analiz Maliyetleri” konusunda, ankete katilan igletmelerden
kredili (vadeli) satis yapan 52 isletmenin %38,5’i “Onemli”, %26,9’u “Ne
Onemli Ne Onemsiz”, %17,3’0 “Cok Onemli”, %13,5’i “Onemsiz”, %3,8’i “Cok

Onemsiz” oldugu yanitini vermislerdir.
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» “Alacaklarin Dig Kaynaklardan Finansmaninin Maliyeti” konusunda, ankete
katilan isletmelerden kredili (vadeli) satis yapan 52 isletmenin %42,3’i
“Onemli”, %28,8’1 “Cok Onemli”, %17,3’ii “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %9,6’s1

“Onemsiz”, %1,9’u “Cok Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Alacaklarin Isletme Ozsermayesi ile Finanse Edildigi Durumda Karsilasilan
Ozsermayenin Alternatif Maliyeti” konusunda, ankete katilan kredili (vadeli)
satis yapan 52 isletmenin %51,9’u “Onemli”, %30,8’i “Cok Onemli”, %9,6’s1
“Ne Onemli Ne Onemsiz”, %3,8’i “Onemsiz”, %3,8’i “Cok Onemsiz” oldugu

yanitini vermislerdir.

Tiim secenekler dikkate alindiginda kredili satis yapmanin isletmelere yiikledigi
en Onemli maliyetin, tahsil edilemeyen alacaklarin maliyeti oldugu sonucu elde

edilmistir.

Tablo 5.13: Kredili Satis Yapmanin Isletmeye Yiikledigi Maliyetlerin
Ortalamasi

Standart
Sapma

52 2,2346 | 0,8538

Frekans | Ortalama

Isletmelerin kredili satis yapmalarinin isletmeye yiikledigi maliyetler bes madde
halinde ankette yer almistir. Bu bes madde i¢in yeni bir degisken tanimlanmis ve bu
degiskenin ortalama-standart sapma degerleri hesaplanmistir. Sonug olarak toplamda
bes degisken ile tamimlanan yeni deger Tablo 5.13’te de goriilebilecegi gibi
ortalamada 2,23 degerini almistir. Bu da sunulan kriterlerin ortalamada arastirmada

kullanilan Besli Likert Olgeginde “Onemli” araliginda yer aldigini gostermektedir.
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Tablo 5.14: Alacaklarin Tahsilatim Hizlandirmak I¢in Uygulanan Yontemler

Durumlar

Tamamen
Katiliyorum
Katiliyorum

Kararsizim

Katilmiyorum
Kesinlikle
Katilmiyorum
Toplam

-Vadesinde 6deme yapmayan
miisterilerimizin kredi limitlerini
daraltmak tahsilat etkinligimizi 21,4 | 429 | 179 16,1 1,8 | 100

artirir.

-Vadeli yaptigimiz satislarda
kred1 kva.rtl.k}lllandlrmak tahsilat 8.9 375 o5 196 89 | 100
etkinligimizi artirir.
-Satiglarimizda vadesinden 6nce
yapilan 6demeler i¢in nakit
iskontosu uygulamasi tahsilat 8,9 50 17,9 16,1 7,1 | 100
etkinligimizi artirir.

-Vadesinde 6deme yapmayan
miisterilerimize yasal
yaptirimlarin uygulanmasi 10,7 339 | 33,9 17,9 3,6 100

tahsilat etkinligimizi artirir.

-Satis personelinin tahsilat
siirecine katilmasi tahsilat
T 304 | 48,2 | 125 8,9 0 100
etkinligimizi artirir.

-Mektup/telefon vb. araglar ile
misterilere hatirlatma yapilmasi 23,2 554 | 179 3,6 0 100
tahsilat etkinligimizi artirir.

Alacaklarin tahsilatin1 hizlandirmak i¢in uygulanan yontemlerin sonucunda ortaya
¢ikabilecek durumlara 6rnek olarak altt madde ankette yer almistir. Bu maddelere

ankete katilan isletmelerin verdikleri yanitlar Tablo 5.14°teki gibi ortaya ¢ikmustir:

> “Vadesinde 0deme yapmayan miisterilerimizin kredi limitlerini daraltmak tahsilat
etkinligimizi artirir” segenefine ankete katilan isletmelerin = %42,9°u
“Katiliyorum”, %21,4’ti “Tamamen Katiliyorum”, %17,9’u “Kararsizim”,
%16,1’1  “Katilmiyorum”, 9%1,8’1 “Kesinlikle Katilmiyorum”  yanitim

vermislerdir.

» “Vadeli yaptigimiz satiglarda kredi karti kullandirmak tahsilat etkinli§imizi

artirir” segenegine ankete katilan isletmenin %27,5’1 “Katiliyorum”, %25’
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“Kararsizim”, %19,6’s1 “Katilmiyorum”, %8,9’u “Tamamen Katiliyorum”,

%8,9’u “Kesinlikle Katilmiyorum” yanitin1 vermislerdir.

» “Satiglarimizda vadesinden Once yapilan Odemeler i¢in nakit iskontosu
uygulamasi tahsilat etkinligimizi artirir” secenegine ankete katilan isletmenin
%50’s1 “Katiliyorum”, %17,9’u “Kararsizim”, %16,1°1 “Katilmiyorum”, %8,9°u
“Tamamen Katiliyorum”, %7,1°’1 “Kesinlikle Katilmiyorum” yanitini

vermislerdir.

» “Vadesinde 0deme yapmayan miisterilerimize yasal yaptirimlarin uygulanmasi
tahsilat etkinligimizi artirir” secenegine ankete katilan isletmenin %33,9°u
“Katiliyorum”, %33,9’u “Kararsizim”, %17,9’u “Katilmiyorum”, %10,7’si
“Tamamen Katiliyorum”,  %3,6’s1 “Kesinlikle Katilmiyorum”  yanitini

vermislerdir.

» “Satis personelinin tahsilat siirecine katilmasi tahsilat etkinligimizi artirir”
secenegine ankete katilan isletmenin %48,2’si  “Katiliyorum”, %30.4’i
“Tamamen Katiliyorum”, %12,5’1 “Kararsizim”, %§8,9’u “Katilmiyorum”

yanitini vermislerdir.

» “Mektup/telefon vb. araglar ile miisterilere hatirlatma yapilmasi tahsilat
etkinligimizi artirr”  segenegine ankete katilan isletmenin  %55,4’U
“Katiltyorum”, %23,2’si  “Tamamen Katiliyorum”, %17,9’u “Kararsizim”,

%17,9°u “Katilmiyorum” yanitin1 vermislerdir.

Tiim secenekler dikkate alindiginda alacaklarin tahsilatin1 hizlandirmak i¢in en ¢ok
kullanilan yOntemin satis personelinin tahsilat siirecine katilmasi oldugu
goriilmiistiir. Bu tercihin avantaj ve dezavantajlart mevcuttur. Avantaj olarak satis
personelinin yapmis olduklar ziyaretler sirasinda edinecekleri tahsilat ve kredili satig
politikalar1 konusundaki bilgiler sayilabilir. Fakat tahsilat problemleri nedeniyle satig
personeli iizerinde baski olusturulmasi, ilerki donemlerdeki satis performanslari

uzerinde olumsuz etkiye de sebep olabilecektir.
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Tablo 5.15: Alacaklarin Tahsilinin KontrolU

Yanit | Frekans | %
Evet 51 98,1
Hayir 1 1,9
Toplam | 52 100

Tablo 5.15°e gore ankete katilan igletmelerin %98,1’i alacaklarin tahsilinin

kontroluni yaptiklarini, %1,9°u ise bu kontrolii yapmadiklarini belirtmislerdir.

Vadesi gecmis alacaklarin iyi izlenmemesi, isletmenin siipheli alacaklar nedeniyle
ugradig1 zararlar1 biiyiittiigli gibi, tahsilat giderlerini de arttirmaktadir. Bu nedenle
alacaklarin tahsilinin kontrolii, isletmeler icin olduk¢a Onemli bir konudur.
Arastirmaya dahil olan ve kredili satis yapan isletmelerin biiyiik ¢ogunlugunun bu
kontrolii yapmasi, isletmelerin ugramalar1 olast bu zararlarin Oniine geg¢melerini

saglamasi yoniinden 6nemlidir.

Ankete katilan isletmelerden 1 tanesi (%1,9’u) bu soruya hayir cevabi vererek
alacaklarin tahsilinin kontroliinii yapmadigini1 belirtmistir. Bu nedenle, bu isletme
alacaklarin tahsilinin kontrolii ile ilgili diger sorulari yamtlandirmamistir ve bu

sorular 51 isletme iizerinden degerlendirilmistir.

Oran YoluylaKontrol h 7.8%9

Stuipheli Alacaklar Ay iklay arak - 17.6%
Nakit Akiglarin Izley erek _ 58/8%

Alacaklari Yaglandiraralk m 72.5%0

o 10 20 30 40 50 60 70 8O

2%

Sekil 5.25: Alacaklarin Tahsilinin Kontroliinde Kullanilan Yontemler
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Sekil 5.25’e gore ankete katilan isletmelerden alacaklarmin tahsilinin kontrolln(
yapan 51 isletmenin %72,5’i “Alacaklar1 Yaslandirma”, %58,8’i “Nakit Akislarini
Izleme”, %17,6’s1 “Siipheli Alacaklari Ayiklama” ve %7,8’i “Oran Yoluyla

Kontrol” yontemlerini kullandiklari yanitint vermislerdir.

Uygulamadakiyasal iglemlerin cay dirici

8.9%
olmamast -
Isletmede dzel tahsilat biriminin olmamasi  — 3.9%
T i -] 50%
Musterilerin finansal durumunun kétiilesmesi = Sorunlar%

Migterilerin iyiniyetli olmamasi 14.3%
Herhangi bir sorun yasanmamaktadir 50%

Sekil 5.26: Alacak Tahsilatinda Karsilasilan Sorunlar

Sekil 5.26’daki alacak tahsilatinda karsilasilan sorunlar incelendiginde, ankete
katilan igletmelerin %50’si “Herhangi bir sorun yasamadiklarini bildirmislerdir.
Isletmelerin  %50’si “Miisterilerin finansal durumunun kotiilesmesi”, %14,3’ii
“Miisterilerin iyi niyetli olmamas1”, %8,9’u “Isletmelerinde 6zel tahsilat biriminin
olmamas1” ve %38,9’u “Uygulamadaki yasal islemlerin (kanuni yaptirimlarin)
caydirict olmamasi1” nedenleriyle alacak tahsilatlarinda sorun yasadiklarini
belirtmislerdir. Bu sonuglar 1s1ginda, yasanan sorunlarin genellikle isletme dis1

faktorlerden kaynaklandigini sdylemek miimkiindiir.
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80-14 gin

B15-30 gin
O31-45 gin
O4&-60 gin
Bs1-75 gin
O75-90 gin
Ba1-105 gin

14.3%

Sekil 5.27: Alacaklar i¢in Miisterilere Gonderilen Faturalarin Ortalama Vade
Sures (Gin)

Ankete katilan isletmelerin alacaklari i¢in miisterilere gonderilen faturalarin ortalama

vade sireleri Sekil 5.27°de incelenmistir. Buna gore ortalama vade olarak,

isletmelerin %50°si “46-60 gun”, %17,9°'u “76-90 gin”, %14,3’0 “61-75 gun”,

%12,5°i “31-45 gun”, %1,8’i “0-14 giin”, %1,8’i “15-30 gln”, %1,8’i “91-105 gin”

yanitini vermislerdir.

37,5% | O3 gin
B4-7 gin
O8-11 gin
O12-15 gin
B16-19 gin
@23-31 gin
B35 venzert
Ovyol:

12.5%

Sekil 5.28: Miisterilere Yapacaklar1 Odemeleri Hatirlatma Prosediiriiniin Vade
Tarihinden Sonra Baslangi¢ Siiresi

Yapilacak 6demeleri miisterilere hatirlatma prosediiriiniin vade tarihinden sonra
baslangig siiresi incelendiginde Sekil 5.28’deki sonuglar elde edilmistir. Buna gore,
ankete katilan isletmelerin %37,5’i “4-7 gin”, %12,5’i “36 ve Uzeri” gln, %10,7’si
“12-15 gun”, %8,9’u “0-3 giin”, %3,6’s1 “8-11 gin”, %1,8’i “16-19 gin”, %1,8’i
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“28-31 giin” oldugu yanitin1 vermislerdir. %23,2’s1 ise hatirlatma prosediiriiniin

olmadigini belirtmislerdir.

Arastirmaya katilan isletmelerin  azimsanamayacak bir bolimi  (%23,2),
miisterilerinin kendilerine 6deme yapmalar1 i¢in taninmig olan vadenin asilmasindan
sonra 6deme yapmalar1 igin hatirlatma yapmamaktadir. Hatirlatmanin yapilmamast,
alacaklarin tahsilat etkinligi konusunda bir eksiklik olarak yorumlanabilir.
Tahsilatlarin etkin bir sekilde yapilabilmesi icin, igletme tahsilat birimlerinin
miisterilerine vade bitiminin hemen ertesinde derhal hatirlatma yapmalari dogru

olacaktir.

5.6.6. isletmelerin Kisa Vadeli Kaynak Yoénetimi Uygulamalann ile Tlgili
Bulgular

Baghi Bulunulan Grubun Veya..

Isletmenin Bagimsizhigina. .
Isletmenin Mevecut Mali Yapisi
Genel Ekonomik Durum
Gereltiginde Yenilenebilime Olanagi

Dogurdudu Likitide Riski

Kaynak Ihtiyacinin Vade Yapisi
Kayvnagin Maliyeti

Kaynagin Saglanabilme Olasiliz

Sekil 5.29: Kisa Vadeli Kaynak Seciminde Dikkat Edilen Bashica Etmenler

Kisa vadeli kaynak se¢iminde dikkat edilen baglica etmenler incelendiginde, ankete
katilan isletmelerin Sekil 5.29°da da goriinen %87,5’1 “Kaynagin Maliyeti”, %42,9’u
“Kaynak Ihtiyacinin Vade Yapis1”, %37,5’i “Kaynagin Saglanabilme Olasilig1”,
%33,9’u “Isletmenin Mevcut Mali Yapis1”, %30,4’ii “Genel Ekonomik Durum”,
%17,9’u “Dogurdugu Likidite Riski”, %17,9’u “Gerektiginde Yenilenebilme
Olanag1”, %8,9’u “Isletmenin Bagimsizligmi Siirlayrp Sirlamadigi”, %1,8%i
“Bagli Bulunulan Grubun veya Holdingin Finansman Politikasi” etmenlerinin

oldugunu belirtmiglerdir.
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Diger

Kurumsal Yapu/Isletmenin Hulkuki. .
EkonomininI¢cinde Bulundugu. .
Kiza Stireli Bor¢lan IKonsolide. .

LikitideIle Ilgili Risk

m 2%
Faiz Oranlarinda Degismeye. .
Kiza Stireli Kaynalklarim Maliy eti 18,2 %
Mevsimsel/Devresel Degisumnler. .
Dénen/Duran Varliklarm Dagilinm 4,6 %

Sekil 5.30: Isletmede Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynak Tutarmin Belirlenme
Kriterleri

Ankete katilan isletmelerin, isletmelerindeki kisa vadeli yabanci kaynak tutariin
belirlenme kriterleri incelendiginde Sekil 5.30 ile gosterilen sonuglar elde edilmistir.
Sekle gore bu kriterler, isletmelerin %48,2’sinde “Kisa Siireli Kaynaklarin Maliyeti”,
%44,6’1s1nda “Donen-Duran Varliklarin Dagilim1”, %37,5’inde “Ekonominin iginde
Bulundugu Kosullar”, %25’inde “Likidite Ile Tlgili Risk”, %23,2’sinde “Kisa Siireli
Borglar1 Konsolide Etme veya Erteleme Olanagi”, %23,2’sinde “Faiz Oranlarinda
Degismeye Iliskin Bekleyisler”, %10,7’sinde “Kurumsal Yapi/isletmenin Hukuki
Sekli”, %5,4’iinde “Mevsimsel/Devresel Degisimler ile ilgili Tahminler”, %1,8’inde

“Diger” olarak ortaya ¢ikmustir.
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Prefinansman/Onfinansman Kredileri
Akreditifler

Factoring

Musterilerden Almana Avanslar

m%
96,4 %

BankaKredileri
Ticari Krediler (Satic1 Kredileri)

Yakin Cevre/Dost/Akraba

0 20 40 60 80 100

Sekil 5.31: Kisa Vadeli Bor¢lanmada Kullamlan Kaynaklar

Kisa vadeli bor¢glanmada kullanilan kaynaklar incelendiginde, Sekil 5.31°’de de
goriilebilecegi gibi ankete katilan isletmelerin %96,4’0 “Banka Kredileri”’nden,
%26,8’i “Ticari (Satic1) Kredileri’nden, %12,5’i “Factoring”den, %12,5’i
“Akreditifler’den, %10,7’si “Miisterilerden Alinana Avanslar’dan, %3,6’s1
“Prefinansman-Onfinansman  Kredileri’nden, %1,8’i  “Yakin = Cevre-Dost-

Akraba”dan faydalandiklarini belirtmislerdir.

21.4%

O Cok Zor

B Oldukca
Zor

OKolay

OCok Kolay

Sekil 5.32: Ticari Bankalardan Kredi Alma Kolayhg:

Ankete katilan isletmelere, ticari bankalardan kredi alirken yasadiklari zorluk
derecesi soruldugunda, Sekil 5.32°de de belirtildigi iizere, isletmelerin %60,7’si
“Kolay”, %21,4’0 “Oldukca Zor”, %12,5’si “Cok Kolay ve %5,4’i “Cok Zor”

yanitini vermislerdir.
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Arastirmaya katilan isletmelerin biiyilkk ¢ogunugunun bankalardan kredi almanin
kolay oldugunu diisiinmesi, bankalarin son yillarda kredi satabilmek igin
sergiledikleri bankalararasi rekabet¢i ortamin bir sonucu olabilecegi gibi, bankalarin

sektore karst duyduklar: glivenin gostergesi olarak ta yorumlanabilir.

-Isletmenin Aldig Krediyi Geri Odeyememe
Korkusu
-Ticari Bankalarin Sundugu Yetersiz Kredi Vade
Kosullar
-Ticari Bankalarin Isletmeye Kargsi Duyduklari
Glven Eksikligi

-Blirokrasi/Prosedirler 40,4% W%

-Ticari Bankalarin Uyguladigi Yiksek Faiz Oranlari 40,4 %

-Ticari Bankalarin Uyguladigi Agir Teminat
Kosullari

44,2 %

Sekil 5.33: Isletmelerin Ticari Bankalardan Kredi Alma Sirasinda Yasadiklar
Zorluklar

Ticari bankalardan kredi alma sirasinda zorluk yasadigini belirten isletmeler ayrica
incelendiginde, Sekil 5.33 ile yasanan zorluklar %44,2’sinde “Ticari Bankalarin
Uyguladigi Agir Teminat Kosullar1”, %40,4’er esit oranlari ile “Ticari Bankalarin
Uyguladig1 Yiiksek Faiz Oranlar1” ve “Burokrasi/Prosedurler”, %7,7°sinde “Ticari
Bankalarin Sundugu Yetersiz Kredi Vade Kosullar1”, %3,8’sinde “Isletmenin Aldig1
Krediyi Geri Odeyememe Korkusu” ve %1,9’unda “Ticari Bankalarin Isletmeye

L]

Kars1 Duyduklar1 Giiven Eksikligi” olarak belirtilmistir.

Tablo 5.16: Yurt Disindan Saglanan “Banka Kredisi veya Tahvil Thrac1” Gibi
Bir Borglanmaya Y 6nelme

Yanit | Frekans %
Evet 3 54
Hayir 53 94,6
Toplam 56 100,0

Tablo 5.16’da da goriilebilecegi iizere, ankete katilan isletmelerin %5,4’ yurt
digindan saglanan “banka kredisi veya tahvil ihrac1” gibi bir bor¢lanmaya yonelirken,
%94,6’s1 yurt disindan saglanan “banka kredisi veya tahvil ihraci” gibi bir

bor¢lanmaya yonelmedigini belirtmistir.
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Ankete katilan isletmelerden yurt disindan saglanan “banka kredisi veya tahvil
ihrac1” gibi bir bor¢lanmaya yonelen 3 isletme yurt disindan saglanan “banka kredisi
veya tahvil ihract” gibi bir bor¢lanmaya ydnelme sebebi ile ilgili soruya yanit

verirken, yonelmeyen 53 isletme (%94,6) bu soruya yanit vermemistir.

Ankete katilan isletmelerden yurt disindan saglanan “banka kredisi veya tahvil
ihrac1” gibi bir bor¢glanmaya yonelmedigini belirten 53 isletme (%94,6) yurt disindan
saglanan “banka kredisi veya tahvil ihrac1” gibi bir bor¢lanmaya yonelmeme sebebi

ile ilgili soruya yanit verirken, yonelen 3 isletme (%5,4) bu soruya yanit vermemistir.

Daha Az maliyetli Olmasi H 33.3%

Kolay ve CCabuk Fon Saglanabilmesi _ 60.7%
m %

Vade Yapisuin Uy gun Olmasi _ 10024

Sekil 5.34: Yurt Disindan Saglanan “Banka Kredisi veya Tahvil Thrac1” Gibi
Bir Borglanmaya Y 6nelme Sebebi

Yurt dis1 “banka kredisi veya tahvil ihrac1” gibi bir bor¢lanmaya yoneldigini belirten
3 isletmenin tamami “Vade Yapisinin Daha Uygun Olmas1”, %66,7’si “Kolay ve
Cabuk Fon Saglanabilmesi”, %33,3’l “Daha Az Maliyetli Olmas1” yanitlari ile bu
tir borclanmaya yonelme sebeplerini belirtmislerdir.
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Diger h 7.5%

2

Maliveti Yiiksek .‘* %%

Kolay Dig Kredi Saglayabilecek )
- e 18.9%
Baglantiniz Yok

0O 10 20 30 40 50 60 70

Sekil 5.35: Yurt Disindan Saglanan “Banka Kredisi veya Tahvil ihrac1” Gibi
Bir Borclanmaya Y 6nelmeme Sebebi

Yurt dis1 “banka kredisi veya tahvil ihraci” gibi bir bor¢lanmaya yonelmedigini
belirten 53 isletmenin %69,8’i bu tir bir bor¢glanmaya ihtiyaglarinin olmadigini
belirtirken, %18,9°u kolay dis kredi saglayabilecek baglantilarinin olmamasi, %5,7’si
karsilagilan ~ “ylUksek maliyet” sebeplerini gerekge olarak Dbelirtmislerdir.
Yanitlayicilarin %7,5’i ise yurt disi bor¢lanmaya yonelmemelerinde “Diger”
sebeplerin etkili oldugunu belirtmislerdir. Bu sebepler ise *“yurti¢i bankalarin gerekli
ihtiyaci saglayabildigi ve olast doviz riski nedenleriyle yurt disindan direk saglanan
“banka kredisi veya tahvil ihrac1” gibi bir bor¢glanmaya yonelmeme olarak ortaya

cikmustir.

Yurt dis1 “banka kredisi veya tahvil ihrac1 borg¢lanmasi ile ilgili alinan sonuglara
toplu olarak bakildiginda sektordeki isletmelerin yurtici bankalardan gerekli finansal

destegi saglayabildiklerini soylemek mumkaindr.
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20.8%

Sekil 5.36: Yapilan Kredili Satin Ahmlarda Standart Olarak Belirlenen
Ortalama Odeme Vades (Gun)

Ankete katilan isletmelerin yapilan kredili satin alimlarda standart olarak belirlenen
ortalama 6deme vadesi giin olarak incelendiginde Sekil 5.36’da gosterilen sonuglar
elde edilmistir. Buna gore isletmelerin %26,8’i igin “46-60 giin”, %21,4’U igin “61-
75 gun”, %12,5%1 igin “31-45 gln “, %12,5°1 igin “76-90 gun”, %5,4’0 i¢in “15-30
glin”ve son olarak %1,8’er esit oranlar ile “0-14 glin”, “91-105 gin”, “150 gin ve

iizeri” oldugu belirlenmistir.

Arastirmaya katilan isletmelerin miisterilerine yaptiklart vadeli satiglar i¢in
anlagtiklar1 ortalama vade Sekil 5.27°de %50 oranla “46-60 giin” aralig1 olarak tespit
edilmisti. Ayn1 sekilde isletmelerin saticilara yapmalar1 gereken Odemeleri igin
belirledikleri ortalama vadenin de %26,8 oraniyla “46-60 giin olarak g¢ikmasi,
alacaklarinin tahsili ile bor¢ 6deme siireleri arasinda arzu edilen uyumu gostermesi

bakimindan dnemlidir.
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Sekil 5.37: Yapilan Satinalimlarda Vadesinden Once Odeme Yapilmasi
Durumunda iskonto Uygulamasindan Yararlanma Durumu

Aragtirmaya katilan isletmelerin yapmis olduklart satin alimlarda, vadesinden 6nce
6deme yapmalar1 durumunda iskonto uygulamasindan yararlanip yararlanmadiklar
incelendiginde Sekil 5.37°de gosterilen sonuglar elde edilmistir. Buna gore ankete
katilan igletmelerin %46,4’U “Bazen” ve %10,7 ser esit oranlar ile “Her zaman”,
“Cok sik” ve “Sik” olarak iskonto uygulamasindan yararlandiklarini belirtmislerdir.
Isletmelerin %21,4’ii ise “Higbir zaman” yamit1 ile sunulan iskonto uygulamalarindan
yararlanmadiklarini belirtmislerdir. Bu sonuglar 1s1ginda isletmelerin, saticilara olan
borglarini belirlenen vadeden daha 6nce 6demeyi avantajli bulmadiklarini soylemek

muUmkudnddir.
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Tablo 5.17: Vadesinden Once Odeme Yaparak Iskontolu Satin Alma Kararinda
Etkili Olan Kriterlerin Onem Der ecesi

Ne
. Cok | x .| Onemli | ) Cok
Kriterler Oremii | Onemli Ne Onemsiz | o . | Toplam
Onemsiz
-Elde Bulunan Nakit
Fazlasini1 Degerlendirmek 273 | 636 45 45 0 100
-Ekonominin Genel 318 | 56,8 9.1 23 0 100

Durumu

-Isletmenin Mevsimsel
Degiskenlige Tepkisi 136 | 27,3 31,8 27,3 0 100
-Saticilarin Uyguladig
Iskonto Oran1 ve Vade 545 | 38,6 4,5 2,3 0 100
Yapisinin Uygunlugu

-Isletmenin Yapacag: Satin
Alim Miktarinin 38,6 | 56,8 4,5 0 0 100
Biiytikligi

-Vadesinden Sonra Odeme
Yapma Durumunda
Katlanilmasi Gereken Faiz
Orani

34,1 | 54,5 11,4 0 0 100

Tablo 5.17°de de goriilebilecegi gibi isletmelerin vadesinden 6nce 6deme yaparak

iskontolu satin alim yapma kararinda etkili olan kriterler ile ilgili durumlara érnek

olarak altt madde ankette yer almistir. Bu maddelere, ankete katilan isletmelerin

verdikleri yanitlar agagidaki sekilde ortaya ¢ikmistir:

» “Elde Bulunan Nakit Fazlasim1 Degerlendirmek” segenegine ankete katilan
isletmelerin %63,6’s1 “Onemli”, %27,3"{i “Cok Onemli”, %4,5’i “Ne Onemli Ne

Onemsiz”, %4,5°1 “Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

» “Ekonominin Genel Durumu” segenegine ankete katilan igletmelerin %56,8’1
“Onemli”, %31,8’i “Cok Onemli”, %9,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %2,3’l
“Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Isletmenin Mevsimsel Degiskenlige Tepkisi” segenegine ankete katilan
isletmelerin %31,8’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %27,3’i “Onemli”, %27,3’l

“Onemsiz”, %13,6’s1 “Cok Onemli” oldugu yanitim1 vermislerdir.
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> “Saticilarin Uyguladigr Iskonto Orani ve Vade Yapisiin Uygunlugu” secenegine
ankete katilan isletmelerin %54,5’i “Cok Onemli”, %38.,6’s1 “Onemli”, %4,5’i

“Ne Onemli Ne Onemsiz”, %2,3’ii “Onemsiz” oldugu yanitim1 vermislerdir.

> “Isletmenin Yapacagi Satin Alim Miktarinmn Biiyiikliigii” secenegine ankete
katilan isletmelerin %56,8’i “Onemli”, %38,6’s1 “Cok Onemli”, %4,5’1 “Ne

Onemli Ne Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Vadesinden Sonra Odeme Yapma Durumunda Katlamilmasi Gereken Faiz
Oran1” segenegine ankete katilan isletmelerin %54,5’i “Onemli”, %34,1°1 “Cok

Onemli”, %11,4’{i “Ne Onemli Ne Onemsiz” oldugu yanitini vermislerdir.

TUm secenekler dikkate alindiginda arastirmaya katilan isletmelerin saticilara olan
borglarin1 vadesinden Once Odemeleri i¢in, saticilar tarafindan sunulan iskonto

oraninin ve vade yapisinin en dnemli unsur oldugu sonucuna ulagimistir.

Tablo 5.18: Vadesinden Once Odeme Yaparak Iskontolu Satin Alma Kararinda
Etkili Olan Kriterlerin Ortalamasi

Standart
Sapma

44 1,8977 |0,48119

Frekans | Ortalama

Isletmelerin vadesinden 6nce ddeme yaparak iskontolu satin alim yapma kararinda
etkili olan kriterler ile ilgili durumlar altt madde halinde ankette yer almistir. Bu alti
madde i¢in yeni bir degisken tanimlanmis ve bu degiskenin ortalama-standart sapma
degerleri hesaplanmistir. Sonug olarak toplamda alti degisken ile tanimlanan yeni
deger, Tablo 5.18 ile de belirtildigi gibi ortalamada 1,89 degerini almistir. Bu da
sunulan kriterlerin ortalamada, arastirmada kullanilan Besli Likert Olceginde

“Onemli” araliginda yer aldigin1 gostermektedir.
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5.6.7. isletmelerin Stok Yonetimi Uygulamalar ile flgili Bulgular

ao-10
@11-20
0O:1-30
o31-40
m41-50
as51-60
mal-70
ogf1-100

Sekil 5.38: Stok Yatirnmlarinin Calisma Sermayesi Icindeki Oram

Ankete katilan isletmelerin stok yatirimlarinin ¢alisma sermayesi igindeki orani
incelendiginde Sekil 5.38’de, %28,6’simin = “%0-10", %25’inin  “%21-30”,
%17,9’unun “%11-20”, %8,9’unun “%31-40”, %7,1’inin “%41-50”, %7,1’inin
“0%051-60”, %3,6’sinin = “%61-70", %1,8’inin “%91-100” arasinda orana sahip

olduklar1 belirlenmistir.

Bu sonuglar 1518inda, isletmelerin biinyelerinde yer alan stoklarin miktarini asgari
miktarda tutmayr basardiklarini soylemek mimkiindiir. Fakat bu durum, g¢alisma
sermayesinin diger unsurlar1 olan nakit ve alacak tutarlarinin daha fazla oldugunu da

isaret etmektedir.
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B Hayir

Sekil 5.39: Stok Miktarim Azaltmak icin Uygulanan Sabitlenmis Prosediir

Sekil 5.39’da ankete katilan isletmelerin %73,2’si stok miktarini azaltmak igin
uygulanan sabitlenmis prosediirleri oldugunu, %26,8’1 ise stok miktarin1 azaltmak

icin uygulanan sabitlenmis prosediirleri olmadigini belirtmistir.

Isletmeler, buinyelerinde optimum tutarda stok bulundurmalidirlar. Gereginden fazla
stok tutmanin, isletmelere her zaman bir maliyeti vardir. Bu nedenle stok
malzemelerini azaltict Onlemlerin alinmast ve bu Onlemlerin prosediir haline
getirilerek isletme geneline yayilmasi olduk¢a Onemlidir. Aragtirmaya katilan
isletmelerin  biiyiikk bir ¢ogunlugunun (%73,2) bu prosediirlere sahip olmasi

isletmelerin bu bilince sahip olduklarinin bir gostergesidir.

Ankete katilan isletmelerden 41 tanesi (%73,2°s1) stok miktarini azaltmak ic¢in
uygulanan sabitlenmis bir prosediir kullandiklarini belirtmistir. Bu nedenle, bu
isletmeler stok miktarin1 azaltmak i¢in sabitlenmis prosediir olugturma diisiincesi ile
ilgili sorusunu yamtlandirmamiglardir ve bu soru 15 isletme fzerinden

degerlendirilmistir.
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73.3%

Sekil 5.40: Stok Miktarim Azaltmak i¢cin Sabitlenmis Prosediir Olusturma
Diisiincesi

Sekil 5.40’ta da goriilebilecegi gibi, stok miktarini azaltmak icin sabitlenmis
prosediirii olmayan isletmelerin %26,7’si yakin zamanda stok miktarini azaltmak i¢in
uygulanan sabitlenmis prosediir olusturma diisiindiiklerini, %73,3ii yakin zamanda
stok miktarim1 azaltmak i¢in uygulanan sabitlenmis prosediir olusturma

diistinmediklerini belirtmislerdir.
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Tablo 5.19: Stok Alm Tutarim Etkileyen Durumlarin Onem Derecesi

Ne
Durumlar ok Onemli Onemli Onemsiz | - Gok Toplam
Onemli Ne Onemsiz
Onemsiz
-Planlanan Uretim
Miktari 78,6 19,6 1,8 0 0 100

-Uretimin Mevsimlik

10,7 17,9 42,9 21,4 7,1 100
Olusu

-Siparis Tutarindaki

39,3 | 53,6 7,1 0 0 100
Dalgalanmalar

-Hammadde/Y ar1 Mamul
Fiyat Degisiklikleri 32,1 57,1 7,1 3,6 0 100

-Uriiniin Saglandig
Kaynak Sayis1 7,1 50 33,9 54 3,6 100

-Stoklarin Dayaniklilik 143 | 375 25 17,9 54 100

Suresi

-Finansman Imkanlari 35,7 53,6 7,1 3,6 0 100
TSatm Alimlardaki

Iskonto Oraninin Cazip 19.6 41.1 32,1 3.6 3.6 100
Olmasi

-Stok Tutma Maliyeti 28,6 60,7 7,1 0 3,6 100
Isletmenin Depolama |45 5 | 55, | 939 | 54 36 | 100
Kapasitesi

Tablo 5.19°da isletmelerin stok alim tutarini etkileyen durumlara 6rnek olarak on
madde yer almistir. Bu maddelere ankete katilan isletmelerin verdikleri yanitlar

asagidaki sekilde ortaya ¢ikmaistir:

> “Planlanan Uretim Miktar1” secene@ine ankete katilan isletmelerin %78,6’s1
“Cok Onemli”, %19,6’s1 “Onemli”, %1,8’i “Ne Onemli Ne Onemsiz” oldugu
yanitin1 vermislerdir.

> “Uretimin Mevsimlik Olusu” secenegine ankete katilan isletmelerin %42,9°u “Ne
Onemli Ne Onemsiz”, %21,4’t “Onemsiz”, %17,9’u “Onemli”, %10,7’si “Cok

Onemli”, %7,1°i “Cok Onemsiz” oldugu yanitini vermislerdir.
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» “Siparis Tutarindaki Dalgalanmalar” sec¢enegine ankete katilan isletmelerin
%53,6°s1 “Onemli”, %39,3’ii “Cok Onemli”, %7,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”

oldugu yanitin1 vermislerdir.

» “Hammadde/Yar1t Mamul Fiyat Degisiklikleri” secenegine ankete katilan
isletmelerin %57,1’1i “Onemli”, %32,1°i “Cok Onemli”, %7,1’i “Ne Onemli Ne

Onemsiz”, %3,6’s1 “Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

» “Uriiniin Saglandign Kaynak Sayis1” secenegine ankete katilan isletmelerin
%50’si “Onemli”, %33,9°u “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %7,1’i “Cok Onemli”,

%35,4’li “Onemsiz”, %3,6’s1 “Cok Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

» “Stoklarin Dayaniklilik Siiresi” secenegine ankete katilan isletmelerin  %37,5°1
“Onemli”, %25’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %17,9’u “Onemsiz”, %14,3’i “Cok

Onemli”, %5,4’ii “Cok Onemsiz” oldugu yanitim1 vermislerdir.

> “Finansman Imkanlar” segenegine ankete katilan isletmelerin  %53,6’s1
“Onemli”, %35,7’si “Cok Onemli”, %7,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %3,6’s1

“Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Satin Alimlardaki iskonto Oraninin Cazip Olmasi” secenegine ankete katilan
isletmelerin %41,1°1 “Onemli”, %32,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %19,6’s1
“Cok Onemli”, %3,6’s1 “Onemsiz” %3,6’s1 “Cok Onemsiz” oldugu yanitini

vermislerdir.

» “Stok Tutma Maliyeti” secenegine ankete katilan isletmelerin %60,7’si
“Onemli”, %28,6 ‘s1 “Cok Onemli”, %7,1’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %3,6’s1
“Cok Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Isletmenin Depolama Kapasitesi” secenegine ankete katilan isletmelerin
%55,4’U “Onemli”, %23,2’si “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %12,5’i “Cok Onemli”,
%35,4’1i “Onemsiz”, %3,6’s1 “Cok Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

Tiim secenekler dikkate alindiginda, isletmelerin stok alim tutarmi belirleyen en

onemli etkenin, planlanan iiretim miktar1 oldugu ortaya ¢ikmustir.
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Tablo 5.20: Stok Alim Tutarini Etkileyen Durumlarin Ortalama Degerleri

Standart
Sapma

56 2,1107 |0,49495

Frekans | Ortalama

Isletmelerin stok alim tutarmi etkileyen durumlara drnek olarak on madde ankette yer
almistir. Bu on madde i¢in yeni bir degisken tanimlanmis ve bu degiskenin ortalama-
standart sapma degerleri hesaplanmistir. Sonug¢ olarak toplamda on degisken ile
tanimlanan yeni deger Tablo 5.20’de de goriilebilecegi gibi ortalamada 2,11 degerini
almistir. Bu da sunulan kriterlerin ortalamada, arastirmada kullanilan Besli Likert

Olgeginde “Onemli” araliginda yer aldigini gdstermektedir.

O%Yurtigi

BHem Yurtic
Hem
Turtdis

Sekil 5.41: Stok ihtiyaclarinin Karsilanmasi

Sekil 5.41°de de belirtildigi gibi ankete katilan isletmelerin %19,6’s1 stok
ihtiyaglarim1 sadece “Yurti¢i”’nden, geri kalan %80,4’0 ise “Hem Yurtici Hem

Yurtdis1” ndan karsiladigini belirtmistir.
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Ois Akiglanndali
Kesilmelen
Onlemek

1.8%

B Ekonormik
Istikrarsizliklara
Kars Onlem Almalk

O Gunlik Kullanim
Miktarimin Belli
Olmatmast Sebebiyle
Emnivet Saglamalk

Sekil 5.42: Stok Bulundurma Sebepleri

Sekil 5.42°de de belirtildigi gibi, ankete katilan isletmelerin stok bulundurma
sebepleri incelendiginde, %82,1°1 “Is Akislarindaki Kesilmeleri Onlemek”, %16,1’i
“Giinlik Kullanim Miktarinin Belli Olmamasi Sebebiyle Emniyet Saglamak™ ve

%1,8’1 “Ekonomik Istikrarsizliklara Kars1 Onlem Almak”, yanitin1 vermislerdir.

14.3%

OSipang Maliyet
B 5tok Bulundurma Malivets

O5tok Bulundurmama Malivet

71.4% OBirim Satn Alma Maliyeti

Sekil 5.43: Stok Politikasin1 Belirlemeyi En Fazla Etkileyen Maliyet

Stok politikasini belirlemeyi en fazla etkileyen maliyet incelendiginde, Sekil 5.43°de
de goriilebildigi gibi ankete katilan isletmelerin %71,4’G “Stok Bulundurma
Maliyeti”, %14,3’G “Stok Bulundurmama Maliyeti” ve %7,1’er esit oranlar ile

“Siparig Maliyeti” ve “Birim Satin Alma Maliyeti” yanitint vermislerdir.

Ankete katilan isletmelerin 40 tanesi (%71,4°0), stok politikalarin1 en fazla etkileyen
maliyet olarak “Stok Bulundurma Maliyeti” yanitin1 vermislerdir. Bu nedenle stok

bulundurma maliyeti ile ilgili soru, 40 isletme tarafindan yanitlanmistir.

147



Sigortamaliy eti h 25%

Depolama Maliveti _ 57,5%

m%
Iktisadi Deger Kaybi . 7.5%

Sermay e Maliyeti F 77.5%

0 20 40 60 80 100

Sekil 5.44: Stok Bulundurma Nedeniyle Katlamilan Maliyetler

Ankete katilan isletmelerin stok bulundurma nedeniyle katlandigi maliyetler
incelendiginde, %77,5’i “Sermaye Maliyeti”, %57,5’i “Depolama Maliyeti” ve
%7,5’i “Iktisadi Deger Kayb1” yanitlarini vermislerdir.

Isletmeler stok politikasini belirleyen en etkili maliyetin stok bulundurma maliyeti
oldugunu belirtmislerdir. S6z konusu Stok bulundurma nedeniyle isletmelerin
ozellikle katlanmas1 gereken en 6nemli maliyet Sekil 5.44’te de goriilebilecegi gibi
sermaye (firsat) maliyetidir. Isletmelerin yiiksek oranla bu maliyeti belirtmeleri
beklenen bir sonugtur. Ciinkii isletmeler stoklara yaptiklar1 yatirrm nedeniyle rnegin

bankalardan edinebilecegi faiz getirisi gibi firsatlar1 kagirmaktadir.
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Sekil 5.45: Stok Maliyetini Azaltmak i¢in Bir Model Kullanilmasi

Sekil 5.45’te de goriilebilecegi gibi ankete katilan isletmelerin %58,9’u stok
maliyetini azaltmak i¢in bir model kullandiklarini, %41,1°1 ise stok maliyetini

azaltmak icin bir model kullanmadiklarini belirtmislerdir.

Isletmelerin stok maliyetlerini azaltic1 bir modeli benimsememeleri giiniimiiz rekabet
ortaminda diislindiiriicii bir sonugtur. Bu bakimdan isletmelerin stok yonetimi
konusunda daha da bilinglendirilmesi ve en kisa zamanda isleyislerinde bu tiir

modellerden birini edinmeleri saglanmalidir.

Ankete katilan isletmelerden 23 tanesi (%41,1’1) “Hayir” yaniti vererek stok
maliyetini azaltmak i¢in bir model kullanmadiklarini belirtmistir. Bu nedenle, bu
isletmeler stok maliyetini azaltma ile ilgili diger sorular1 yanitlandirmamisglardir ve

bu sorular 33 igletme iizerinden degerlendirilmistir.
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Sekil 5.46: Stok Maliyetini Azaltmak I¢in Kullanilan Model

Stok maliyetini azaltmak i¢in kullanilan modeller incelendiginde, Sekil 5.46°da da
belirtildigi gibi isletmelerin %87,9’u “Malzeme Ihtiya¢ Planlamasi (MRP)”, %36,4’(
“Tam Zamaninda Uretim (JIT)”, %9,1’i “Optimum Uretim Teknolojisi (OPT)”,
%9,1’i “Esnek Imalat Sistemleri (FMS)” kullandiklarin1 belirtmislerdir.

Isletmelerin biiyiik ¢ogunlugunun MRP modelini kullandigin1 belirtmesi ¢ok da
beklenen bir sonu¢ degildir. Ciinkii rekabetin yogun yasandigi, tiiketicilerin istek ve
ihtiyaglarmin siirekli degistigi giiniimiiz ¢aligma ortaminda bu modelin yetersiz
kaldig1 fark edilmistir. Bu nedenle bu sonug literatiirsel bir eksikligin sonucu olabilir.

S6z konusu igletmeler iizerinde tekrar bu konuda bir arastirma yapilabilir.

Tablo 5.21: Periyodik Stok Kontrolii Yapilmasi

Yanit | Frekans %
Evet 55 98,2
Hayir 1 1,8
Toplam 56 100

Tablo 5.21’de ankete katilan isletmelerden %98,2’sinin periyodik stok kontroli
yaptiklari, %1,8’inin ise periyodik stok kontrolii yapmadiklar1 gorilebilir.

Ankete katilan igletmelerden periyodik stok kontrolii yapmadigini belirten 1 isletme

(%1,8’1), periyodik stok kontrolii ile ilgili diger soruyu yanitlandirmamastir.

Stok kontroliiniin amaci, isletmelerin iiretim siire¢lerinde kullanilan hammadde ve

malzeme girdi ve ciktilariin kayitlarin1 ayrintili bir sekilde tutmak, siparis verilen
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malzemelerin kayitlarim tutarak istenen anda malzeme sayimlarini ger¢eklestirmek
ve sonuglar1 kontrol ederek aksakliklari ortaya ¢ikarmak, uygun bir stok politikasi
belirleyerek birbiriyle iligkili olan masraflari minimum diizeyde tutmaktir. Bu
nedenle arastirmaya katilan igletmelerin periyodik olarak stok kontroliinii yapiyor

olmasi olumlu bir sonugtur.

-Calmma ve kayiplarakars: gerekli 4 23 6%
el Y 0

onlemlerin alimasi B

-Stok girig ve ¢ikislarmm - 20.9%%
denetiminin saglanmasi - T

-Stok seviyelerinin belirlenmesinin - 56.4%
gaglanmasi . I
-Stok kayitlarmm diizenli 0.9
tutulmasmin saglanmasi - e m%

-Gerekli goraldiigiinde bilgisayar -
stok programm degistirilerek daha. .. -
-Fabrika/Uretimtesislerinin -
kapatilmasina gerek kalmadan vil. -

-Envanter hatalarimnm zamaninda -

ﬂ 0.
ortaya ¢ikarilarak diizeltici... 81,8%

Sekil 5.47: Stoklarin Periyodik Olarak Sayilmasinin Isletmeye Sagladigi En
Onemli Faydalar

Sekil 5.47°de ankete katilan isletmeler igin stoklarin periyodik olarak sayilmasinin
isletmeye sagladigi en onemli faydalar incelendiginde, %81,8’i icin “Envanter
hatalarinin zamaninda ortaya ¢ikarilarak diizeltici onlemlerin alinmas1”, %70,9’u i¢in
“Stok kayitlarinin diizenli tutulmasinin saglanmasi”, %70,9’u i¢in “Stok giris ve
cikiglarinin ~ denetiminin ~ saglanmasi1”, %56,4’ti  i¢in  “Stok  seviyelerinin
belirlenmesinin  saglanmas1”, %38,2’si  icin  “Fabrika/Uretim tesislerinin
kapatilmasina gerek kalmadan yil sonu hesaplari ile stok denetiminin saglanmasi1”,
%23,6’s1 i¢in “Calinma ve kayiplara karsi gerekli 6nlemlerin alinmasi”, %20’si i¢in
“Gerekli gorildiiglinde bilgisayar stok programi degistirilerek daha etkin bir

programin kullanilmasinin saglanmas1” gibi faydalarin etkili oldugu goriilmiistiir.
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Tablo 5.22: Etkin Stok Yonetiminin Saglanabilmesi

Ne
Kriterler SO nemti | O™ e5nemsiz | . SOK Toplam
Onemli ~ Ne Onemsiz
Onemsiz

-Satinalma, liretim ve
finansman birimleri

arasinda yakin 60,7 35,7 3,6 0 0 100
isbirliginin saglanmasi

-Saglikli satig
tahminlerinin 411 | 571 | 18 0 0 100
yapilabilmesi

-Isletmede stok ve stok
yonetimi hakkinda
saglikl1 ve diizenli bilgi 39,3 57,1 1,8 1,8 0 100
akisinin saglanmasi

-Uretim teknolojisinde
olusan geligsmelerin

yakindan takip edilmesi 19.6 554 17.9 71 0 100
-Tedarik¢i sayisinin

artirilmasi 23,2 35,7 32,1 8,9 0 100
-Uretim siiresinin

kisaltilmast 32,1 51,8 10,7 54 0 100
-Uriin gesitliliginin 107 | 411 | 357 | 71 54 | 100

azaltilmasi

Tablo 5.22°de isletmelerde etkin stok yonetiminin saglanabilmesi icin gerekli olan
kriterler yedi madde yer almistir. Bu maddelere ankete katilan isletmelerin verdikleri

yanitlar asagidaki sekilde ortaya ¢ikmugtir:

» “Satinalma, iiretim ve finansman birimleri arasinda yakin isbirliginin saglanmas1”
secenegine ankete katilan isletmelerin %60,7’si “Cok Onemli”, %35,7’si

“Onemli”, %3,6’s1 “Ne Onemli Ne Onemsiz” oldugu yanitini vermislerdir.

» “Saglikli satig tahminlerinin yapilabilmesi” segenegine ankete katilan isletmelerin
%57,1’i “Onemli”, %41,1’i “Cok Onemli”, %1,8’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”,

%1,8°1 “Onemsiz” oldugu yanitim vermislerdir.
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> “Isletmede stok ve stok yonetimi hakkinda saglikli ve diizenli bilgi akisinin
saglanmas1” secenegine ankete katilan isletmelerin %57,1°1 “Onemli”, %39,3’0
“Cok Onemli”, %1,8’i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %1,8’i “Onemsiz” oldugu

yanitini vermislerdir.

> “Uretim teknolojisinde olusan gelismelerin yakindan takip edilmesi” secenegine
ankete katilan isletmelerin %55,4’ii “Onemli”, %19,6’s1 “Cok Onemli”, %17,9’u

“Ne Onemli Ne Onemsiz”, %7,1°1 “Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

» “Tedarikg¢i sayisinin artirilmasi” secenegine ankete katilan isletmelerin %35,7’si
“Onemli”, %32,1°i “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %23,2’si “Cok Onemli”, %8,9’u

“Onemsiz” oldugu yanitini1 vermislerdir.

> “Uretim siiresinin kisaltilmas1” secenegine ankete katilan isletmelerin %51,8’i
“Onemli”, %32,1’i “Cok Onemli”, %10,7’si “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %5,4’l

“Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

> “Uriin cesitliliginin azaltilmas1” segenegine ankete katilan isletmelerin %41,1°i
“Onemli”, %35,7’si “Ne Onemli Ne Onemsiz”, %10,7’si “Cok Onemli”, %7,1’i

“Onemsiz”, %5,4’li “Cok Onemsiz” oldugu yanitin1 vermislerdir.

Tiim secenekler dikkate alindiginda arastirmaya katilan isletmelerin biiyiikk bir
cogunlugu (%60,7°si) satinalma, iiretim ve finansman birimleri arasinda yakin
isbirliginin saglanmasinin, etkin bir stok yonetimine kavusmalarinda en Onemli

faktor oldugunu belirtmislerdir.

Tablo 5.23: Stok Yonetimi icin Gerekli Kriterlerin Ortalama Degerleri

Standart
Sapma

56 1,9337 |0,44594

Frekans | Ortalama

Isletmelerin etkin stok yonetiminin saglanabilmesi igin gerekli kriterler yedi madde
ile ankette yer almistir. Bu yedi madde i¢in yeni bir degisken tanimlanmis ve bu
degiskenin ortalama-standart sapma degerleri hesaplanmistir. Sonug olarak toplamda
yedi degisken ile tanimlanan yeni deger Tablo 5.23°de de belirtildigi gibi ortalamada
1,93 degerini almistir. Bu da sunulan kriterlerin ortalamada, arastirmada kullanilan

Besli Likert Olgeginde “Onemli” araliginda yer aldigini gostermektedir.
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O0-3 gin
B4-7 giin
O08-14 giin
015-21 gin
WZ2-Z8gin
Oz2-35 gin

B43veanzer

Sekil 5.48: Siparisin Ahlnmasindan Sonra Miisteriye Ilgili Mal/Hizmetin
Ortalama Tedlim Sires (Gin)

Sekil 5.48°de ankete katilan isletmelerde siparigin alinmasindan sonra miisteriye
ilgili mal/hizmetin ortalama teslim suresinin %33,9’unda “4-7 gun”, %25’inde “0-3
gun”, %210,7’sinde “8-14 gln”, %10,7’sinde “29-35 gln”, %8,9’unda “15-21 gun”,
%7,1’inde “22-28 giin”, %3,6’sinda “43 ve iizeri” giin oldugu belirtilmistir.
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6. SONUC

Isletmelerin Calisma Sermayesi Yonetimlerinin etkin olmasi, gerek finansal
karliliklar1 agisindan, gerekse mali yiikimliiliikleri karsilama ve faaliyetlerine devam
edebilmeleri agisindan son derece onemlidir. Bu calismada isletmelerin etkin bir
CSY sergileyebilmeleri igin gerekli tiim konulara deginilmis ve sonrasinda
Tiirkiye’de otomotiv sektoriinde faaliyet gdsteren yan sanayi isletmelerinin CSY
uygulamalar1 konusunda bilgi edinebilmek amaciyla bir alan arastirmasi yapilmustir.
Aragtirmanin verilerine ulagabilmek icin internet iizerinden bir anket uygulamasi
yapilmistir. Anketin isletmelere ulasabilmesi igin, isletmelerin CSY’den sorumlu
olabilecegi diisliniilen kisilere mail, telefon ve faks ile ulasilmaya c¢alisilmis ve
arastirmanin gegerli olabilmesi i¢in gerekli isletme sayisina ulasincaya dek siirekli
olarak hatirlatmalar yapilmistir. Verilerin analizi SPSS 18 programu ile, analizlerin
yorumlanmasi igin gerekli olan tablo ve grafikler ise Microsoft Excel ile

hazirlanmistir.

Arastirma kapsamina alman isletmelerin CSY’leri ile ilgili genel bulgular
Ozetlenirse, CSY’den oncelikle sorumlu Kkisilerin isletme sahipleri oldugu
goriilmiistiir. Bu durum, Tirkiye’deki isletmelerin genel olarak aile isletmelerinden
olugmas1 ve kurumsallagma c¢abalarinin heniiz ¢ok yeni olmasinin getirdigi beklenen

bir sonugtur.

Aragtirma kapsamina alinan isletmelerin hepsi, CSY’nin isletmeleri i¢in Onemli
oldugunu belirtmistir. Bu durum, isletmelerin devamliliklarini saglayabilmeleri icin
hayati deger tasiyan bu konuda farkindaliklarinin yiiksek oldugunu gostermektedir.
Isletmeler mevcut CSY’lerinde daha iyi duruma gelebilmek icin, éncelikle stok
yonetimlerini  ve miisterilerine uyguladiklar1 sartlart iyilestirmek geregini
duymaktadirlar. Oncelikle stok ydnetimlerini iyilestirme geregi, stoklara yapilan
yatirim tutarlarinin genellikle ¢aligma sermayesi tutarinin ¢ok 6nemli bir kismini
olusturmasimin bir sonucu olarak yorumlanabilir. Isletmelerin stok y&netimlerinde
verimli bir yonetim sergilemesi, ¢alisma sermayesi yonetimlerini iyilestirmelerine

yardime1 olacaktir.
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Arastirmaya katilan isletmeler, en fazla kriz donemlerinde c¢alisma sermayesi
ihtiyaclarinin degistigini belirtmislerdir. Bu sonug, isletmelerin kriz donemlerindeki
yonetim bigimlerini gozden gecirmeleri gerekliligi konusunda farkindaliklarinin
oldugunu gostermesi bakimindan énemli bir sonugtur. Arastirmada ayrica etkin bir
CSY i¢in gerekli olan temel anahtar bilgilerin, diizenli olarak {ist yonetime yapilan
raporlamalarda sunuldugu sonucuna ulasilmistir. Isletmelerin en ¢ok raporlama
yaptig1 anahtar bilgi, isletmenin mevcut nakit diizeyi olmustur. Ciinkd, isletmelerde
nakit ve nakit benzeri varliklar 6nemli bir yer tutar. Ozellikle, kiiciik ve orta
biiytikliikteki isletmelerde, nakit ve nakit benzeri varliklara yatirimin yetersiz olmasi,
basarisizlikta ©onemli rol oynamaktadir. Dolayisiyla raporlarda mevcut nakit

diizeylerinin en ¢ok sunulan bilgi olmasi1 beklenen bir sonugtur.

Aragtirmaya katilan isletmelerin finansal planlama uygulamalar ile ilgili bulgular
Ozetlenirse, isletmelerin %98,2’sinin finansal planlama yaptigi, bu isletmelerin de
%89,1’inin hem kisa hem de uzun vadeli finansal planlamay1 birlikte yaparak
isletmelerine yon verdikleri belirlenmistir. Bu sonug, isletmelerin gelecekte olugsmasi
olasi isletme sorunlarini, heniiz ortaya ¢ikmadan, sorun hakkinda 6nlem alarak neyin,
ne zaman, ne sekilde yapilmasi gerektigi konusunda 6nceden sistematik bir sekilde
diisiinme gayretinde olduklarini gostermesi bakimindan olduk¢a onemlidir. Ayrica,
isletmelerin kisa ve uzun donemli finansal planlamayi birarada yapmasi, gelecek
donemlerde karsilagilabilecek olast problemlere daha fazla hazirlikli olmalarin

saglayacaktir.

Isletmelerin finansal planlama yaparken daha yiiksek oranla, kisa dénemli finansal
planlamalarda sik kullanilan nakit biitcesi yontemini tercih ettikleri belirlenmistir.
Nakit butgesi, caligma sermayesinin finansmani ve likit degerlerin yonetimi gibi
konularin yanmisira bu degerlerin planlamasinda da kullanilan bir ara¢ olmasi

nedeniyle ¢calisma sermayesi yonetiminin dnemli bir pargasidir.

Isletmelerin finansal planlamalarim1 gecersiz kilan en biyik etken, déviz kuru,
enflasyon ve faiz oranlarindaki belirsizlik olarak ortaya c¢ikmistir. Turkiye
ekonomisinde 6zellikle de doviz kuru, enflasyon ve faiz oranlarindaki belirsizlikler
nedeniyle isletmeler tarafindan yapilan finansal planlarin gecerliligini sikintiya
distligli goriilmektedir. Gegmis donemlere gore oldukca diisiik seyretmesine ragmen,
enflasyon ve faiz oranlart isletmelerin finansal planlarim1 bozan faktorler olarak

degerlendirmede yerlerini almistir.
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Arastirma sonuglarina gore, isletmelerin finansal planlama yaparken genellikle
isletme disindan yardim almadiklar1 goriilmiis; fakat yardim alanlarin da en fazla
mali danigmanlik isletmelerini tercih ettikleri belirlenmistir. Bu durum, bu
isletmelerin konularinda uzman ve en giincel mevzuat bilgilerine sahip olmalarinin

bir sonucu olarak yorumlanabilir.

Arastirma kapsamina alinan isletmelerin nakit yonetimi uygulamalar ile ilgili genel
bulgular 6zetlenirse, isletmelerin en fazla giinliik faaliyetlerini karsilamak i¢in nakit
bulundurduklar1 belirlenmistir. Bu sonuca gore, isletmelerin biinyelerinde gilinliik
faaliyetleri (islem) disinda ¢ok fazla nakit bulunmaya gerek duymadiklarini yani atil

durumda nakit bulundurmadiklarin1 s6ylemek miimkiindiir.

Isletmelerin nakit ihtiyacinin belirlenmesinde en cok haftalik nakit biitcesini
kullandiklar1 gozlenmistir. Bu sonu¢ isletmelerin ihtiyact olan nakit miktar ve
zamanlarim1  belirlemek i¢in periyodik olarak caligmalar yaptiklarinin  bir

gostergesidir.

Aragtirmaya katilan isletmelerin biinyelerinde bulundurmasi gereken optimum nakit
seviyesinin tespitinde literatiire gecmis olan sayisal modellerden, sayisal olmayan
modellere gore daha az yararlandiklar1i gozlenmistir. Optimum nakit seviyesinin
tespiti icin, en ¢ok isletmelerinin belirli bir vadede nakit ¢ikisi gerektiren giderlerini
karsilayacak tutarda nakit bulundurulmasi prensibini benimsedikleri belirlenmistir.
Ayrica nakit fazlasini degerlendirmek amaciyla, daha ¢ok vadeli mevduat
segeneginden yararlandiklar1 sonucuna ulagilmistir, fakat diger bir se¢enek olan yeni
yatirim yanitinin da yiiksek oranda ¢ikmasi, TUrkiye ekonomisi ve otomotiv sektori
icin 6nemli bir sonu¢ olarak yorumlanabilir. Bu oraninin yiiksek olmasi, sektoriin

blylme beklentisi tagidig1 diisiincesiyle olumlu bir gelisme olarak degerlendirilebilir.

Isletmelerin biyik cogunlugu etkin bir nakit ydnetimi igin, isletmelerindeki nakit
yonetimi politikalarinda kisa vadeli ¢ozlimler liretmek yerine uzun vadede yarar

saglayacak kararlarin alinmasinin saglanmasi gerekliligini belirtmislerdir.

Aragtirma kapsamina alinan isletmelerin alacak yonetimi uygulamalari ile ilgili genel
bulgular 6zetlenirse, isletmelerin %92,9’u misterilerine kredili satis yaptigini beyan
etmistir. Bu kararin alinmasinda en etkili birimlerinin satis ve pazarlama departmani,
en etkili durumun da bulunulan endiistri kolunun 6zellikleri oldugunu belirtmislerdir.

Bu durumda otomotiv sektdriinde yer alan yan sanayi isletmelerinin satiglarini
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arttirabilmek ve rekabet ortaminda yer edinebilmek igin, kredili satis yapma

gerekliliginin bulundugunu séylemek mimkindir.

Kredili satis yapan igletmelerin %90,4’linlin kendilerine ilk kez bagvuru yapan
miisterileri hakkinda arastirma yaptiklarini ve bunun i¢in en fazla banka, ticari gevre
ve miisterilerin mali tablolarindan bilgi aldiklar1 gozlenmistir. Degerlendirme yapan
isletmelerin yiiksek bir orana sahip olmasi sevindirici bir sonuctur. Isletmelerin
alacaklarmin tahsilini yapabilmeleri i¢in Onceliklerinden birisi de satig yaptiklar
miisterilerini tanimalaridir. Boylece gelecek donemlerde karsilagmalar olasi tahsilat
zorluklarmin oniline gecebileceklerdir. En onemli degerlendirme araglari olarak
banka, ticari ¢cevre ve miisterilerin mali tablolarinin olmasi1 miisteriler hakkinda hem
sayisal hem de sozel verilerin birarada degerlendirildigini gostermesi agisindan

onemli bir sonugtur.

Isletmelerin miisterilerine verilecek kredi limitlerinin belirlenmesinde, miisterilerinin
kendilerine gostermis olduklar1 teminatlar1 baz alarak bir degerlendirme yaptiklari
belirlenmigtir. Tiim yanitlar gozden gecirildiginde, miisterilerin gosterdikleri
teminata gore limit belirleme yoOntemi, isletmelerin miisterilerinden dogan
alacaklarim1 karsilayabilmek ic¢in kendilerini giivene almak istediklerinin, olasi
herhangi bir ekonomik problemde bu teminat ile tahsilat yoluna gidebileceklerinin
bir gostergesidir. %20’lik bir oranla isletmeler, miisterilerin istedikleri tutar kadar
kredi verdiklerini belirtmiglerdir. Bu uygulama, gelecek donemlerde tahsilat

problemleri ile karsilagabilme olasiliklar1 nedeniyle pek te tercih edilmemelidir.

Arastirmaya katilan isletmeler, miisterilerine yapmis olduklar1 kredili satiglarinda,
tahsil edilemeyen alacak tutarimi azaltmak ve mevcut nakit akislarimi arttirmak
amaciyla nakit iskontosu uygulamasindan yararlandiklarini ve uygulanacak iskonto
oranmin belirlenmesinde en 6nemli etkenlerin, kredinin suiresi ile bankalarin faiz
oran1 oldugunu belirtmislerdir. Isletmelerin yapmis olduklar1 kredili satis
islemlerinde karsilasilan en biiylik sorun, alacaklari zamaninda tahsil edememe
olarak belirlenmistir. Kredili satig yapmanin isletmeye yiikledigi en biiyiik maliyetin,
tahsil edilemeyen alacaklarm maliyeti oldugu ortaya ¢ikmustir. Isletmelerin alacak
tahsilatin1 hizlandirmak icin aldiklar1 en biiylik 6nlem olarak, satis personelinin
tahsilat siirecine katilmasi ve miisterilere hatirlatmalarin yapilmasi sonucu ¢ikmustir.
Satig personelinden faydalanma tercihinin avantaj ve dezavantajlari mevcuttur.

Avantaj olarak satis personelinin yapmis olduklar ziyaretler sirasinda edinecekleri
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tahsilat ve kredili satis politikalar1 konusundaki bilgiler sayilabilir. Fakat tahsilat
problemleri nedeniyle satis personeli lizerinde baski olusturulmasi, ilerki

donemlerdeki satis performanslar lizerinde olumsuz etkiye de sebep olabilecektir.

Isletmelerin %98,1’inin alacaklarin tahsilinin kontroliinii yaptigi ve yontem olarak ta
en ¢ok alacaklarm yaslandirilmasi yontemini kullandiklar1 goriilmiistiir. Isletmelerin
alacaklarin tahsilatinda yasanan problemler incelendiginde, en biiyiilk problemin
isletme miisterilerinin finansal durumlarinin kétiilesmesi sonucu tahsilat sorunlarinin

yasanmasi sonucu ortaya ¢ikmistir.

Isletmelerin kendilerine 6deme yapmalari igin miisterilerine ortalamada 46-60 giin
araliginda vade tanidiklar1 ve bu aralikta hala 6deme yapilmadi ise vade bitiminden
de en fazla oranla 4-7 gun iginde tekrar hatirlatma yaptiklar1 sonucuna ulagilmistir.
Aragtirmaya katilan isletmelerin azimsanamayacak bir bolimiiniin (%23,2)
kendilerine 6deme yapmalar1 i¢in miisterilerine hatirlatma yapmamalari,
alacaklarinin tahsili konusunda bir eksiklik olarak yorumlanabilir. Tahsilatlarin
yapilabilmesi ig¢in, tahsilat birimlerinin miisterilere vade bitimlerinde derhal

hatirlatma yapmalar1 dogru olacaktir.

Arastirma kapsamina alinan isletmelerin kisa vadeli yabanci kaynak yoOnetimi
uygulamalar1 ile ilgili genel bulgular 6zetlenirse, isletmelerin kisa vadeli kaynak
kullanirken dikkat ettikleri en Onemli unsur, %87,5 oranla kaynagin maliyeti
olmustur. Kisa vadeli kaynak tutarinin belirlenmesinde ise, kaynagin maliyeti ile
isletme donen-duran varliklarmin dagiliminin 6nemli kriterler oldugu sonucuna
vartlmistir. KVYK temininde ise yiiksek bir oran olan %96.4 ile banka kredilerine
bagvuruldugu gozlenmistir. Banka kredilerini tercih eden isletmelere bankalardan
kredi alma kolaylig1 soruldugunda ise, isletmelerin biiyiik cogunlugu (%73,2’si) bu
isleme kolay-¢ok kolay cevabini vermislerdir. Arastirmaya katilan isletmelerin biiyiik
¢ogunlugunun bankalardan kredi almanin kolay oldugunu diistinmesi, bankalarin son
yillarda kredi satabilmek icin sergiledikleri bankalararasi rekabetci ortamin bir
sonucu olabilecegi gibi, bankalarin sektore karsi duyduklari giivenin gostergesi
olarak ta yorumlanabilir. Bankalardan kredi almada zorluk yasayan isletmelerin ise
en biiyiik sikintilar1 sirasiyla, bankalarin uygulamis olduklar1 agir teminat kosullari,
uygulanan faiz oranlar1 ve karsilasilan biirokratik islemler olarak ortaya ¢ikmustir.
Arastirmaya katilan isletmelere, yurtdisi kaynakli bir bor¢lanmaya yonelip

yonelmedikleri soruldugunda %94,6’s1 bu tiir bir bor¢lanmaya ydnelmediklerini
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belirtmislerdir. Bu isletmelerin biiylik ¢cogunlugu ise, bu tercihlerinin nedenlerini,
ihtiyaclarinin olmamasi ve kolay dis kredi saglayabilecek baglantilarinin olmamasi
olarak agiklamislardir. Isletmelerin yabanci kaynakli bor¢lanma yolunu segen geri
kalan %5,4’10k bolimunun hepsi ise, sunulan vade yapisinin daha uygun olmasi

sebebiyle bu yola basvurduklarini belirtmislerdir.

Isletmelere kendilerinin yapmis olduklar1 kredili satin alimlarda, saticilara
uyguladiklar1 6deme vadeleri soruldugunda, en fazla oranla 46-60 giin araligini tercih
ettikleri gozlenmistir. Ayni sekilde, isletmelerin miisterilerine yaptiklart vadeli
satislar i¢in anlastiklar1 ortalama vade en fazla oranla “46-60 gun” olarak ¢ikmasi,
isletmelerin alacaklarinin tahsili ile bor¢ 6deme siireleri arasinda arzu edilen uyumu
gostermesi bakimindan 6nemlidir. Saticilarin, isletmelere bu vadelerden daha 6nce
O0deme yapmalart durumunda iskonto segenegini sunmasindan isletmelerin biiyiik
cogunlugunun (%67,8) ya hi¢ faydalanmadigi ya da bazen faydalanmadig
gozlenmistir. Bu sonug 1s1ginda isletmelerin, saticilara olan borglarii belirlenen
vadeden daha Once Odemeyi avantajli bulmadiklarini sdylemek miimkiindiir. Bu
uygulamadan faydalanan isletmeler ise, bu kararin alinmasinda en ¢ok saticilarin
uyguladigi iskonto orani ve vade yapisinin uygunlugunun en énemli kriter oldugunu
belirtmiglerdir. Bu yaniti, isletmenin yapacagi satin alim miktarinin biiyiikligii ve
vadesinden sonra ddeme yapma durumunda katlanilmasi gereken faiz orami gibi

kriterler izlemistir.

Arastirma kapsamina alinan isletmelerin, stok yOnetimi uygulamalari ile ilgili genel
bulgular dzetlenirse, isletmelerin %28,6’s1 ¢alisma sermayelerinin %0-10’u oraninda
ve %25’1 ¢alisma sermayelerinin %21-30’u oraninda stok bulundurduklarini ifade
etmistir. Bu sonuglar 1s181nda isletmelerin biinyelerinde yer alan stoklarin miktarini
asgari miktarda tutmayi1 basardiklarimi sdylemek miimkiindiir. Fakat bu durum
caligma sermayesinin diger unsurlar1 olan nakit ve alacak tutarlarinin daha fazla

oldugunu da isaret etmektedir.

Isletmelerin %73,2’si biinyelerinde bulunan stok miktarin azaltmak icin sabitlenmis
bir prosedire sahip olduklarini belirtirken, bu prosediire sahip olmayan isletmelerin
%26,7’s1 yakin zamanda bu tir prosediirii olusturma diisiincesinde olduklarinm
belirtmislerdir. Ayrica isletmelerin yaptigi stok alim tutarini etkileyen en Onemli
nedenin, planlanan {iretim miktar1 oldugu belirlenmistir. Isletmelerin sadece

%18,9’unun stok ihtiyaclarin1 yurtiginden karsiladigi, geri kalanlarin hem yurt ici
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hem de yurt disindan bu ihtiyaglarmi karsiladiklar1 gdzlenmistir. Isletmelerin
cogunun biinyelerinde stok bulundurma sebebi, giinliik kullanim miktarinin belli
olmamas: sebebiyle emniyet saglamak olarak belirlenmistir. Isletmeler, stok
politikalarin1 en ¢ok stok bulundurma maliyetlerinin etkiledigini ve bu maliyet
nedeniyle de en ¢ok sermaye maliyetine katlandiklarini belirtmislerdir. Isletmelerin
%58,9’u stok maliyetlerini azaltmak i¢in bir model kullandiklarini ve en ¢ok tercih
edilen modelin MRP oldugunu belirtmislerdir. Isletmelerin biiyiik ¢ogunlugunun
MRP modelini kullandigin1 belirtmesi ¢ok da beklenen bir sonu¢ degildir. Ciinkii
rekabetin yogun yasandigi, tiiketicilerin istek ve ihtiyaglarimin siirekli degistigi
glinlimiiz ¢aligma ortaminda bu modelin yetersiz kaldig1 fark edilmistir. Bu nedenle
bu sonug literatiirsel bir eksikligin sonucu olabilir. S6z konusu igletmeler tizerinde bu

konuda yeni bir arastirma yapilabilir.

Isletmelerin %58,9’u stok maliyetlerini azaltmak igin bir model kullandiklarin1 ve en
¢ok tercih edilen modelin MRP oldugunu belirtmislerdir. Isletmelerin bilyiik
cogunlugu (%98,2’s1) periyodik olarak stok kontrolii yaptiklarini ve bu islemin en
biliyilk faydasinin envanter hatalarinin zamaninda ortaya ¢ikarilarak diizeltici
onlemlerin alinmasi oldugunu belirtmislerdir. Etkin bir stok yonetimi saglayabilmek
icin de 6zellikle satinalma, {iretim ve finansman birimleri arasinda yakin isbirliginin
saglanmasi gerektigini ifade etmiglerdir. Siparigin alinmasindan sonra iiretilen
mallarin miisteriye olan teslim siiresi soruldugunda ise, isletmelerin %33,9’u 4-7

gin, %25 ise 0-3 glin yanitin1 vermislerdir.

Otomotiv sanayisi Tirkiye ekonomisi icin oldukca énemli yer tutmakta ve gun
gectikte istihdama ve teknolojik ilerlemeye sagladigi faydalar giderek artmaktadir.
Dolayisiyla otomotiv sektoriinde yer alan yan sanayi isletmelerinin de blyumesi ve
gelismesi, sektoriin de biiytimesini kolaylagtiran bir unsurdur. Ana sanayi
isletmelerinin  Uretimlerini  destekleyecek malzeme ve hizmeti saglayan bu
isletmelerin uzun Omiirli ve ekonomik olarak giiclii olmalar1 arzu edilen bir
durumdur. Ekonomik sikintilarindan armmmis ve sadece teknolojik/iiretimsel olarak
gelismeye odaklanmis yan sanayi isletmeleri ile isbirligi igerisinde olan ana sanayi
isletmelerinin, Tirkiye ekonomisine sagladigi faydalar, hi¢ kuskusuz daha fazla
olacaktir. Bu nedenle otomotiv yan sanayi isletmelerinin daha etkin bir CSY’ne sahip
olabilmeleri i¢in bu konuya iliskin kararlarin daha deneyimli ve profesyonel kisiler

desteginde alinmasi, aile isletmesi yOnetimlerinden ¢ok, olabildigince
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kurumsallagsmis bir yapiya sahip olmalar1 gerekmektedir. Ayrica CSY ’nin isletmeleri
acisindan tasidigi Oonemin, tiim calisanlar1 tarafindan benimsenmesini saglayacak
egitim ve diger motivasyon araglari kullanilmalidir. Yan sanayi isletmelerinin etkin
bir CSY saglayabilmeleri igin iist yonetimlerine gerekli olan anahtar bilgiler diizenli
olarak sunulmali, hatta gecmis ay ve yillar ile karsilastirmali raporlar hazirlanmalidir.
Ust yonetim de bu raporlamalar1 dikkate alarak isletmenin genel isleyisinde gdrmiis
olduklar aksakliklar i¢in vakit gecirmeden diizeltici 6nlemler almali, isletmelerinin
faaliyetlerinin devami i¢in maksimum ¢aba sarfetmelidirler. Tum bu caligmalar
yapilirken, yan sanayi isletmelerinin temel miisterisi konumundaki ana sanayi
otomotiv isletmelerinin de bu isletmelere gerek kurumsal yonetim, gerekse mali
yonetim konularinda olabildigince c¢ok danigsmanlik vermeleri ve karsilikl
iligskilerinde aksayan yonleri en kisa zamanda isletmelere geri bildirimde bulunarak
¢ozmeye ¢alismalar1 gerekmektedir. Clnku sektorel buyimenin ve llke olarak diinya

ekonomisinde yer edinebilmenin en hizli ve etkili ¢dztimlerinden biri budur.
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EKLER
Ek 1. Anket Formu

Sayin Finans Y neticisi,

Bu arastirma Yildiz Teknik Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii isletme Ana
Bilim Dali'nda Ogr. Gor. Dr. Sadiye Oktay danismanhginda yiritilen “Calisma
Sermayesi Yonetimi ve Otomotiv Yan Sanayi Sirketleri Uzerine Bir Arastirma”

konulu yiiksek lisans tezine iligkin bir ¢aligmadir.

Vereceginiz tiim bilgiler, akademik amagli kullanilacak ve toplu olarak
degerlendirilecektir. Isletmelere ait bilgilerin agiklanmasi kesinlikle s6z konusu
degildir.

Anket formunun yanitlanmasina gosterdiginiz ilgi ve bilimsel bir g¢alismanin
tamamlanmasina sagladiginiz katkidan dolay1 sonsuz tesekkiirlerimi sunarim.

Saygilarimla

Emel CALIS

Yildiz Teknik Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitlsi

mailto:calis.emel@gmail.com

1. Isletmenizin adiniz1 belirtiniz.
2. Isletmenizin kurulus tarihini belirtiniz.
3. Isletmenizde iicretli ¢alisan ortalamasi kag kisidir?

4. Isletmenizin 2009 y1li toplam cirosunu belirtiniz.
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5. Isletmenizde Calisma Sermayesi Y&netiminden oncelikli olarak sorumlu olan

kisiyi /birimi belirtiniz.
() Isletme Sahipleri
() Muhasebe

() Hazine

() Finans

() Yonetim Kurulu

() Diger (Varsa Belirtiniz)

6. Finans yoneticinizin giindeminde Calisma Sermayesi Yonetimi ne kadar 6nem

tasimaktadir?
Cok Onemli Onemli Ne Onemli Ne Onemsiz Gok Onemsiz
Onemsiz
7. Isletmenizin, Calisma Sermayesi Yonetiminde en iyi duruma gelebilmesi igin

oncelikli olarak yapilmasi gerekli olan asagidaki konularin size gore Onem

derecelerini belirtiniz.

Ne
Cok " . Onemli " . Gok
Onemli Onemli ~ Ne Onemsiz_ | & emsiz
Onemsiz
Mevcut i¢ siireclere uymak
I¢ siireleri yeniden tasarlamak ve
iyilestirmek
Tedarikgi sartlarini iyilestirmek
Miisteri sartlarini iyilestirmek
Stok yonetimini iyilestirmek
8. Isletmenizin Calisma Sermayesi ihtiyacini degistiren asagidaki durumlarmn
6nem derecelerini belirtiniz.
Ne
Cok " . Onemli " . Gok
Onemli Onemli ~ Ne Onemsiz | & omsiz
Onemsiz

Mevsim degisiklikleri

Isletmenizin vadeli satis ve stok
politikalarinda meydana gelen
degisiklikler

Teknolojide meydana gelen
degismeler

Kriz Donemleri
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9. Isletmenizin iist ydnetimine yapilan raporlamalarda, Calisma Sermayesi

Yonetimi i¢in gerekli/esas olan asagidaki anahtar bilgi ve figiirler yer aliyor mu?

Evet, Sadece Siirl Fikrim

Evet, Tamamen | i\ men Olgiide Yok

Hayir

Alacaklarin Ortalama
Tahsil Siresi

Stoklar1 Ortalama
Tutma Siiresi

Borglart Ortalama
Odeme Siiresi

Mevcut Nakit Duzeyi

10. Isletmenizde finansal planlama yapiliyor mu? (Cevabiniz “Hayir” ise liitfen 14.

sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

11. Hangi tiir finansal planlama yapiyorsunuz?

() Yalmzca kisa dénemli () Yalmzca uzun dénemli () Her ikisi birlikte

12. Finansal planlama yaparken hangi yontemlerden yararlanmaktasiniz? (Birden
fazla segenek isaretlenebilir.)

() Proforma Bilango Yontemi

() Proforma Gelir Tablosu

() Nakit Butcesi
() Diger (Varsa Belirtiniz)

13. Hangi faktorler finansal planlamanizi gecersiz kilmaktadir? (Birden fazla
segenek isaretlenebilir.)

() Yuksek faiz

() Yiksek enflasyon

() Politik istikrarsizlik

() D6viz kuru, enflasyon ve faiz belirsizligi

() Diger (Varsa Belirtiniz)

14. Finansal kararlarimizin alinmasinda sirket disindan destek aliyor musunuz?

(Cevabimiz “Hayir” ise liitfen 16. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir
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15. Eger sirket disindan destek aliyorsaniz asagidaki segeneklerden hangilerinden
yararlaniyorsunuz? (Birden fazla segenek isaretlenebilir.)

() Universite 6gretim iiyeleri

() Mali danigsmanlik sirketi

() Dost/Tanidik tavsiyeleri

() Bankalar

() Bagli olunan holding/ grup/ ana sirket
() Bagimsiz dis denetim kuruluslar

() Diger (Varsa Belirtiniz)

16. Isletmenizde hangi nedenlerle nakit bulunduruyorsunuz? (Birden fazla secenek

isaretlenebilir.)

() Giinliik faaliyetleri kargilamak (islem) amaciyla

() Beklenmeyen gelismelere kars1 hazirlikli olmak (ihtiyat) amaciyla

() Gelecekteki karli yatirrmlardan yararlanmak (spekiilasyon) amaciyla

() Bankalarla iyi iliskiler kurmak ve gerektigi zaman kolaylikla kredi saglamak amaciyla

() Diger (Varsa Belirtiniz)

17. Isletmenizde nakit biitcesi yapiyor musunuz? (Cevabiniz “Hayir” ise liitfen 19.

sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

18. Nakit biitgenizi hangi periyot ile yapmaktasiniz ?

() Gunluk () Haftalik () Aylik () 3 aylik () 6 aylik () Yillik
19. Isletmeniz igin optimum nakit diizeyini belirliyor musunuz? (Cevabiniz “Hay1r”

ise ltfen 21. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir
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20. Isletmenizde optimum nakit diizeyini belirlemek igin asagidaki modellerden

hangisini kullanmaktasiniz? (Birden fazla secenek isaretlenebilir.)

() Baumol modeli

() Beranek modeli

() White Norman modeli

() Miller-Orr modeli

() Stone modeli

() Isletmeniz i¢in hazirlanmis 6zel bir model

() Isletmenizin en az 15 giinliik satis tutarina esit miktarda nakit bulundurulmast,
() Isletmenizin kisa vadeli borglarmin belirli bir oraninda nakit bulundurulmast,

() Isletmenizin belirli bir vadede nakit ¢ikis1 gerektiren giderlerini karsilayacak tutarda nakit
bulundurulmasi,

() Diger (Varsa Belirtiniz)

21. Isletmeniz nakit yonetimi uygulamasinda olusan likidite/nakit fazlasini ne

sekilde degerlendirmektedir? (Birden fazla secenek isaretlenebilir.)

() Altin Borsasi

() Doviz Borsasi

()Menkul Kiymet Borsasi

() Hazine Bonosu- Devlet Tahvili

() Vadeli Mevduat

() Yeni Yatirimlar

() Nakit fazlas1 degerlendirilmemektedir.

() Diger (Varsa Belirtiniz)

22. Isletmenizde nakit ydnetimi uygulamalarinin etkinlestirilmesi icin neler

yapilmalidir? (Birden fazla segenek isaretlenebilir.)
() Mevcut siireglerimiz ile etkin nakit yonetimi mevcut oldugundan yeni/ilave uygulamalara gerek
yoktur.
() Etkin nakit yonetimi i¢in kararlar uzman desteginde alinmalidir.
() Etkin nakit yonetimi i¢in ayr1 bir ekip olusturulmalidir.
() Etkin nakit yonetimi i¢in isletme yOneticilerinin nakit yonetimine bakis agilari iyilestirilmelidir.

()Etkin nakit yénetimi i¢in, nakit yonetimi politikalarinda kisa vadeli ¢6ziimler iiretmek yerine uzun
vadede yarar saglayacak kararlarin alinmasi saglanmalidir.

() Etkin nakit yonetimi igin, nakit yonetimi ile ilgili kararlar1 alan personel {izerindeki fazla is yiikii
giderilmelidir.

( )Etkin nakit yonetimi ig¢in, nakit yonetimi ile ilgili kararlar1 alan personele siirekli ve giincel
egitimler verilerek kendisini gelistirmesi saglanmalidir.

() Diger (Varsa Belirtiniz)
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23. Isletmenizde kredili (vadeli) satis yapiyor musunuz? (Cevabiniz “Hayir” ise

lutfen 35. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

24. Kredili satis karar1 alinmasinda en 6nemli rol oynayan biriminiz hangisidir?

() Finans

() Muhasebe

() Satisg&Pazarlama

() Alacak Tahsilat1 ve Kredi Departmant
() Diger (Varsa Belirtiniz)

25. Kredili satig karar1 almanizda asagidaki durumlardan hangileri daha etkilidir?

(Birden fazla segenek isaretlenebilir.)

() Yerel gelenekler

() Rakip igletmelerin satis politikalari

() Iginde bulunulan ekonomik durum

() Bulunulan endustri kolunun ézellikleri

() Miisterilerin isletmeye bagliligini arttirma

() Diger (Varsa Belirtiniz)

26. Kredili satis i¢in ilk_kez miiraacat eden miisterilerinizin bor¢ 6deme yeterlilik ve
bor¢ 6deme niyetleri hakkinda bir arastirma ve degerlendirme yapiyor musunuz?

(Cevabimiz “Hayir” ise liitfen 28. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

27. Degerlendirmenizde rol oynayan etkenler hangisidir? (Birden fazla segenek
isaretlenebilir.)

() Banka

() Ticari gevreler

() Miisterinin mali tablolar1

() Miisterinin teminat olarak sundugu varliklar

() Gazete ve dergilerde yer alan igletme ile ilgili yayinlar
() Kisisel karsilikli gériisme

() Ticaret sicil kayitlar

() Genel ekonomik kosullar

() Satig servisinin miisteri ile ilgili bilgi ver goriisii

() Diger (Varsa Belirtiniz)
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28. Kredili satis yaparken, miisterilerinize uygulanacak kredi limiti (yapilacak

kredili satis tutar1) hakkinda bir degerlendirme yapiyor musunuz? (Cevabiniz

“Hayir” ise liitfen 30. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

29. Miisterilerinize uygulanacak kredi limitinin degerlendirmesinde asagidaki
yontemlerden hangilerini kullaniyorsunuz? (Birden fazla se¢enek isaretlenebilir.)

() Miisterinin istemis oldugu tutar kadar kredi limiti belirleme
() Diger rakip isletmeler kadar kredi limiti belirleme

() Diisiik limitle baslay1ip tecriibeyle arttirma

() Miisterinin teminatina gore kredi limiti belirleme

() Miisterinin 6z sermayesinin belirli bir yiizdesi ile sinirlama

() Diger (Varsa Belirtiniz)

30. Kredili satislarda nakit iskontosu uyguluyor musunuz? (Cevabiniz “Hayir” ise

lutfen 33. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

31. Kredili satiglarinizda miisterilere uygulanacak nakit iskonto oraninmi belirlerken

asagidaki etkenlerden hangisi/hangilerine dikkat edersiniz? (Birden fazla segenek

isaretlenebilir.)

() Isletmenin kredi degerliligi
() Isletmenin alis miktar

() Enflasyon oranm

() Rakiplerin uygulamalari

() Kredinin suresi

() Gegici/siirekli miigteri olmasi
() Banka faiz oram

() Diger (Varsa Belirtiniz)
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32. Kredili satig yaptiginiz miisterilerinize uyguladiginiz nakit iskontosu oraninin

artirilmasi karari ile,

Tamamen
katiliyorum

Katiliyorum

Kararsizim

Katilmiyorum

Kesinlikle
katilmiyorum

Tahsil edilemeyen
alacak tutarinin

azalacagina

Vadesinden 6nce
yapilan 6deme
oraninin artacag‘ 1mna

Karliligin artiracagina

Nakit akisinin
artacagina

33. Miisterilerinize yaptiginiz kredili satig islemlerinizde genel olarak hangi sorunlar

ile karsilagiyorsunuz? (Birden fazla segenek isaretlenebilir.)

() Herhangi bir sorun yasanmamaktadir.

() Miisteri se¢imini dogru yapamama

() Kredili satig limitlerini dogru belirleyememe

() Kredili satis vadelerini dogru belirleyememe

() Uygulanan iskonto oranlarint dogru belirleyememe

() Alacaklar1 zamaninda tahsil edememe

() Diger (Varsa Belirtiniz)

34. Kredili satis yapmanizin isletmenize yiikledigi asagida belirtilen maliyetlerin

onem derecelerini belirtiniz.

Cok
Onemli

Onemli

Ne
Onemli
Ne
Onemsiz

Cok

Onemsiz | .
Onemsiz

Tahsil Edilemeyen Alacaklarin Maliyeti

Tahsil Giderleri

Yeni Miisterilerin Analiz Maliyetleri

Alacaklarin Dig Kaynaklardan
Finansmaninin Maliyeti

Alacaklarin Isletme Ozsermayesi ile
Finanse Edildigi Durumda Karsilagilan
Ozsermayenin Alternatif Maliyeti
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35. Alacaklarin tahsilatint hizlandirmak ic¢in uygulanan asagidaki yoOntemleri

isletmenizin katilma derecesine gore degerlendiriniz.

Tamamen
katiltyorum

Katiltyorum

Kararsizim

Katilmiyorum

Kesinlikle
katilmiyorum

Vadesinde 6deme
yapmayan
miigterilerimizin kredi
limitlerini daraltmak

tahsilat etkinligimizi
artirir.

Vadeli yaptigimiz
satislarda kredi karti
kullandirmak tahsilat
etkinligimizi artirir.

Satiglarimizda
vadesinden énce
yapilan 6demeler igin
nakit iskontosu
uygulamas tahsilat

etkinligimizi artirir.

Vadesinde 6deme
yapmayan
miisterilerimize yasal
yaptirimlarin
uygulanmasi tahsilat
etkinliimizi artirir.

Satis personelinin
tahsilat surecine
katilmasi tahsilat

etkinligimizi artirir.

Mektup/Telefon vb.
araglar ile miisterilere
hatirlatma yapilmasi

tahsilat etkinligimizi
artirir.

36. Alacaklarin tahsilatinin kontroliinii yapiyor musunuz? (Cevabiniz “Hayir” ise

lutfen 38. sorudan devam ediniz.)

() Evet

() Hayir

37. Alacaklarin tahsilatinin kontroliinde hangi yontemleri kullaniyorsunuz? (Birden

fazla secenek isaretlenebilir.)

() Oran yoluyla kontrol

() Nakit akiglarini izleyerek

() Alacaklar yaslandirarak

() Siipheli alacaklar1 ayiklayarak

() Diger (Varsa Belirtiniz)
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38. Alacaklarin tahsilatinda hangi sorunlar ile karsilasiyorsunuz? (Birden fazla

segenek isaretlenebilir.)

() Herhangi bir sorun yaganmamaktadir.
() Miisterilerin iyi niyetli olmamasi nedeniyle alacaklarin tahsilatinda yasanan sorunlar
() Miisterilerin finansal durumunun koétiilesmesi nedeniyle alacaklarin tahsilatinda yasanan sorunlar

() Isletmemizde 6zel tahsilat biriminin olmamas1 nedeniyle alacak takip ve tahsilatinda yasanan
sorunlar

() Uygulamadaki yasal islemlerin (kanuni yaptirimlarin) caydiric1 olmamasi nedeniyle yasanan
sorunlar

() Diger (Varsa Belirtiniz)

39. Alacaklariniz i¢in miisterilere gonderdiginiz faturalarin ortalama vade siiresi kag

gundar?

() 0-14 gun () 91-105 giin

() 15-30 giin () 106-120 gin

() 31-45giin () 121-135 giin

() 46-60 giin () 136-150 gin

() 61-75 giin () 150 giin ve Gzeri
() 76-90 giin

40. Misterilerin size  yapacagl Odemeler i¢in hatirlatma prosediiriiniiz vade

tarithinden ne kadar sonra baslar? (Giin olarak belirtiniz.)

() 0-3 gin () 24-27 gln

() 4-7 gin () 28-31gln

() 8-11 giin () 32-35giln

() 12-15gin () 36 ve Uzeri

() 16-19 glin () Hatirlatma yapilmamaktadir.
() 20-23 glin

41. Kisa vadeli kaynak se¢ciminde dikkat ettiginiz baslica etmenler nelerdir? (Birden

fazla secenek isaretlenebilir.)

() Kaynagin saglanabilme olasilig

() Kaynagin maliyeti

() Kaynak ihtiyacinin vade yapisi

() Dogurdugu likidite riski

() Gerektiginde yenilenebilme olanagi

() Genel ekonomik durum

() Isletmenin mevcut mali yapist

() Isletmenin bagimsizligini simirlayip siirlamadig

() Bagli bulunulan grubun veya holdingin finansman politikasi

() Diger (Varsa Belirtiniz)
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42. Isletmenizin kisa vadeli yabanci kaynak tutarmi asagidakilerden hangisine gore
belirliyorsunuz? (Birden fazla segenek isaretlenebilir.)

() Donen-Duran varliklarin dagilimu

() Mevsimsel/ devresel degisimler ile ilgili tahminler

() Kisa siireli kaynaklarin maliyeti

() Faiz oranlarinda degismeye iliskin bekleyisler

() Likidite ile ilgili risk

() Kisa siireli borglar1 konsolide etme veya erteleme olanagi
() Ekonominin i¢inde bulundugu kosullar

() Kurumsal yap1 / Isletmenin hukuki sekli

() Diger (Varsa Belirtiniz)

43. Kisa vadeli bor¢larinizda ne tiir kaynaklardan faydalaniyorsunuz? (Birden fazla

segenek isaretlenebilir.)

() Yakin ¢evre-Dost-Akraba

() Ticari krediler (Satic1 Kredileri)

() Banka kredileri

() Miisterilerden alinan avanslar

() Devlet Tahvilleri

() Finansman bonosu

() Factoring

() Alacaklarin menkul deger sekline doniistiiriillmesi-Varliga dayali menkul kiymet
() Akreditifler

() Prefinansman-Onfinansman Kredileri

() Banka kabulu

() Diger (Varsa Belirtiniz)

44. Ticari bankalardan kredi almak ne kadar kolaydir?

Cok Zor Oldukga Zor Kolay Cok Kolay
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45, Isletmenizin ticari bankalardan kredi alma sirasinda yasadig1 baslica zorluklar

nelerdir? (Birden fazla secenek isaretlenebilir.)

() Ticari bankalarin uyguladig1 agir teminat kosullar1

() Ticari bankalarin uyguladig: yiiksek faiz oranlari

() Burokrasi/prosedurler

() Ticari bankalarin isletmemize kars1 duyduklari giiven eksikligi
() Ticari bankalarin sundugu yetersiz kredi vade kosullar

() Isletmemizin yasadig1 krediyi geri 6deyememe korkusu

() Diger (Varsa Belirtiniz)

46. Yurt disindan saglanan “banka kredisi veya tahvil ihrac1” gibi bir bor¢lanmaya

yoneliyor musunuz? (Cevabiiz “Hayir” ise liitfen 48. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

47. Yurt disindan saglanan “banka kredisi veya tahvil ihrac1” gibi bir bor¢lanmaya

yonelmenizin sebebi nedir? (Birden fazla segenek isaretlenebilir.)

() Daha az maliyetli olmasi

() Kolay ve ¢abuk fon saglanabilmesi
() Vade yapisinin daha uygun olmast
() Daha fazla giivenilir olmas1

() Diger (Varsa Belirtiniz)

48. Yurt disindan saglanan “banka kredisi veya tahvil ihraci gibi bir bor¢lanmaya

yonelmemenizin sebebi nedir?

() Kolay dis kredi saglayabilecek baglantimiz yok
() Maliyeti yliksek

() Ihtiyacimiz yok

() Diger (Varsa Belirtiniz)

49. Yaptiginiz kredili satinalimlarmizda standart olarak belirlediginiz ortalama

O6deme vadeniz ka¢ gundir?

() 0-14 gun () 91-105 giin

() 15-30 giin () 106-120 gin

() 31-45giin () 121-135 giin

() 46-60 giin () 136-150 gin

() 61-75 giin () 150 giin ve Gzeri
() 76-90 giin
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50. Yaptigiiz satinalimlarda vadesinden once 6deme yapmaniz durumunda iskonto
uygulamasindan yararlanma durumunuz nedir? (Cevabimiz “Hicbir Zaman” ise

lutfen 52. sorudan devam ediniz.)

Her zaman Cok sik Sik Bazen Hicbir zaman

51. Vadesinden Once 6deme yaparak iskontolu satin alma kararmizda etkili olan

kriterleri onem derecesine gore siralayiniz.

Ne Onemli
GOk .| Onemli Ne Onemsiz . COk.
Onemli " . Onemsiz
Onemsiz

Elde bulunan nakit fazlasini
degerlendirmek

Ekonominin genel durumu

Isletmenizin mevsimsel
degiskenlige tepkisi

Saticilarin uyguladig iskonto orani
ve vade yapisinin uygunlugu

Isletmenizin yapaca@: satin alim
miktarmin biiylikligi

Vadesinden sonra 6deme yapma
durumunda katlanilmasi gereken
faiz orani

52. Isletmenizdeki stok yatirimlari Calisma Sermayenizin ne kadarlik bir kismim

olusturmaktadir? %..........

53. Stok miktarlariniz1 azaltmak i¢in uyguladiginiz sabitlenmis prosediirleriniz var

mi1? (Cevabiniz “Evet” ise litfen 55. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayrr

54. Yakin zamanda stok miktarlarinizi azaltmak icin isletmenizde sabitlenmis

prosediir olusturmayi diisiinliyor musunuz?

() Evet () Hayrr
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55. Stok alim tutarinizi etkileyen asagidaki durumlarin 6nem derecelerini belirtiniz.

Cok
Onemli

Onemli

Ne Onemli
Ne Onemsiz

Onemsiz

Cok
Onemsiz

Planlanan liretim miktar1

Uretimin mevsimlik olusu

Siparis tutarindaki dalgalanmalar

Hammadde/ yar1 mamul fiyat
degisiklikleri

Uriiniin saglandig1 kaynak sayisi

Stoklarin dayaniklilik siiresi

Finansman imkanlari

Satin alimlardaki iskonto oraninin
cazip olmasi

Stok tutma maliyeti

Isletmenizin depolama kapasitesi

56. Stok ihtiyaclarinizi nereden karsiliyorsunuz?

() Yurtici ()Yurtdist

() Hem Yurti¢i Hem Yurtdist

57. En 6nemli stok bulundurma sebebiniz nedir?

() Is akislarindaki kesilmeleri énlemek

() Ekonomik istikrarsizliklara karsi 6nlem almak

() Giinliik kullanim miktarinin belli olmamasi sebebiyle emniyet saglamak

() Diger (Varsa Belirtiniz)

58. Stok politikanizi belirlerken sizi en fazla etkileyen maliyet hangisidir?

(Cevabiniz “Stok Bulundurma Maliyeti” degil ise litfen 60. sorudan devam ediniz.)

() Siparis Maliyeti

() Stok Bulundurma Maliyeti

() Stok Bulundurmama Maliyeti
() Birim Satin Alma Maliyeti
() Diger (Varsa Belirtiniz)

59. Isletmenizde stok bulundurmaniz nedeniyle hangi maliyetlere katlaniyorsunuz?

(Birden fazla secenek isaretlenebilir.)

() Sermaye maliyeti
() Iktisadi deger kayb1

() Depolama maliyeti

() Sigorta maliyetleri

() Diger (Belirtiniz)
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60. Stok maliyetlerinizi azaltmak i¢in kullandiginiz model var m1? ( Cevabiniz

“Hay1r” ise liitfen 62. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

61. Stok maliyetlerinizi azaltmak i¢in hangi modeli/modelleri kullanmaktasiniz?
(Birden fazla segenek isaretlenebilir.)

() Malzeme ihtiyag¢ planlamasi (MRP)

() Imalat kaynaklar1 planlamasi (MRP II)

() Optimum Uretim Teknolojisi (OPT)

() Esnek Imalat Sistemleri (FMS)

() Tam Zamaninda Uretim (JIT)

() Diger (Varsa Belirtiniz)

62. Isletmenizde periyodik olarak stoklarmn kontrolii yapiliyor mu? ( Cevabimz

“Hayir” ise liitfen 64. sorudan devam ediniz.)

() Evet () Hayir

63. Stoklarin periyodik olarak sayilmasinin isletmenize sagladigi en 6nemli faydalar

hangisidir? Birden fazla segenek isaretlenebilir.)

() Envanter hatalarinin zamaninda ortaya ¢ikarilarak diizeltici 6nlemlerin alinmasi

() Fabrika/iiretim tesislerinin kapatilmasina gerek kalmadan yil sonu hesaplar: ile stok denetiminin
saglanmasi

() Gerekli goriildiigiinde bilgisayar stok programi degistirilerek daha etkin bir programin
kullanilmasinin saglanmast

() Stok kayitlarmin diizenli tutulmasinin saglanmasi

() Stok seviyelerinin belirlenmesinin saglanmast

() Stok giris ve ¢ikislarinin denetiminin saglanmast

() Calinma ve kayiplara kars1 gerekli dnlemlerin alinmasi

() Diger (Varsa Belirtiniz)
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64. Isletmenizde Etkin bir Stok Yonetimi saglanabilmesi gerekli olan asagidaki

ifadelerin 6nem derecelerini belirtiniz.

Cok
Onemli

Onemli

Ne Onemli
NeOnemsiz

Onemsiz

Cok

Onemsiz

Satinalma, tretim ve finansman
birimleri arasinda yakin isbirliginin
saglanmasi

Saglikli satis tahminlerinin
yapilabilmesi

Isletmede stok ve stok yonetimi
hakkinda saglikli ve diizenli bilgi
akisinin saglanmasi

Uretim teknolojisinde olusan
geligsmelerin yakindan takip edilmesi

Tedarikgi sayisinin artirilmasi

Uretim siiresininin kisaltilmasi

Uriin gesitliliginin azaltilmas1

65. Siparigsin alinmasindan sonra miisteriye ilgili mal/hizmetin ortalama teslim

sdresini belirtiniz.

() 0-3 giin () 22-28 giin
() 4-7 gin () 29-35 giin
() 8-14 gun () 36-42 giin
() 15-21 giin () 43 guin ve Uzeri
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