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Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Isletme Iktisad1 ve
Muhasebe Kiirsiisi

J. Fred Weston ve Eugene F. Brigham, Managerial Finance.
2. B., N.Y., Holt, Rinehart and Winston, 1966, XV -+ 829 sayfa.

Memleketimizde, planli kalkinma donemine girildikten sonra,
bircok konularin onemi anlasilmis ve diger memleketlerde oldugu
gibi miihendislik, avukatlik, v.b. geleneksel meslekler yaninda ye-
ni ihtisas kollar1 ve meslek gruplar gelismege baslamistir, Bu ge-
lismenin en canli 6rneklerinden bir tanesi isletmecilik sahasindadir
ve akislerini Ggretim programlarinda da gormekteyiz. Isletmecilik
konusunda, uygulamadaki ihtiyaclar1 karsilamak iizere bazi iiniver-
sitelerimiz ile yiiksek okullarimiz ogretim programlarini yeniden
diizenlerken, bazi i{iniversitelerimiz de ayri isletme fakiilteleri kur-
muslardar. |

Isletme konularimin ana dallarindan bir tanesi olan isletme fi-
nansmani, diger isletrne dallarinda alinacak kararlarda da go6zo-
niinde bulundurulacak prensipleri ve esaslari ihtiva etmektedir.
Isletme finansmaninin bir disiplin olarak ortaya cikisindan bugii-
ne kadar kapsaminda, teorilerinde ve tekniklerinde degisiklikler
ve gelismeler olmustur. Isletme finansmani konusundaki bu degi-
siklikleri kapsayan ve finansman teorileri ile tekniklerinin tatbi-
katta karsilasilan problemlere ne sekilde uygulanacagini gosteren
J. Fred Weston ve Eugene L. Brigham’in «Managerial Finance» ad-
l1 eserini ilgililere tamitmak isiyoruz,

Bu eser, J. Fred Weston'un 1962 yilinda yayinladigi ayni adli
kitabin yeniden gozden gecirilmis ve genisletilmis ikinci baskisidir.
«University of California, Los Angeles» da ogretim tiyesi olan ya-
zarlar, eseri lisans ve lisans {istii derslerinde elde ettikleri tecrii-
benin bir sonucu olarak gormektedirler.,

Bir 6nsoz, sekiz boliim, otuz bir kisim, dokuz ek, bir yazar en-
deksi ve bir de konu endeksinden meydana gelen eser, bol sayida
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ornek, sekil ve tabloyu da kapsamaktadir. Her kismin sonunda, o
konu ile ilgili «secilmis referans» kaynaklarina isaret edilirken,
kismin bir 6zeti verilmekte; konunun anlasilmasina faydali olacak
sorular ve konu ile ilgili olarak uygulamada karsilasilacak problem-
ier belirtilmektedir.

Onsozde, finansman sahasinda meydana gelen onemli degisik-
likler sonunda, finansman fonksiyonunun fon tedariki yaninda,
fonlarin etkili bir tarzda kullamilisimi da kapsamina aldigina isaret
edilmekte; kitapda isletme yonetimi ve karar alma acisindan konu-
larin degerlendirildigi hususu belirtilmektedir.

Finansman yonetimi ve cevresine tahsis edilen birinci boliim,
{ic kissmdan meydana gelmektedir.

Birinci kisimda, finansman fonksiyonunun isletme faaliyetleri-
nin yuriittilmesi icin gerekli fonlarin tedariki seklindeki geleneksel
tamimina isaret edildikten sonra, finansman fonksiyonunun genis
anlami, ozellikle, fonlarin etkili bir sekilde kullanilisi iizerinde du-
rulmaktadir. Finansman fonksiyonu kapsaminin genislemesinin,
finansman sevk ve idarecesini yiiksek sevk ve idareciler gurubu ara-
sina soktuguna isaret edilerek, bu sevk ve idarecinin hem genel yo-
netimde hemde finansman yénetiminde 6nemli rol oynadigi belir-
tilmekte ve isletme finansmani ile diger disiplinler arasindaki ilis-
kiler izah edilmektedir.

Yeni bir isletmenin kurulus islemlerine ve satislar, maliyetler
ile karlara ait tahminleri saglayan piyasa arastirilmasinin yapilma-
sina isaret eden ikinci kisimda, isletmenin, ozellikle, hacmi ile mev-
cut vergi mevzuatim gozoniinde bulundurarak tercih edebilecegi
tek sahis isletmesi, adi ve ticaret sirketleri seklindeki orgiitlerin
mahiyetlerine ait agiklamalar yapilmis ve tciincii kisimda da A.B.
Devletleri mevzuati dahilinde isletmenin vergi cevresi izah edilmis-
TiL,

Ikinci boliim, isletme finansmaninin en 6nemli teknikleri olan
mali analiz ve mali kontrol konular: ile birlikte varliklarin sevk ve
idaresine tahsis edilmistir.

Mali analiz konusunu ele alan dordiincii kisimda, isletmenin
bugiinkii finansman durumunu tayin etmege yarayan tekniklerden
resyolara, likidite, kaldirac, faaliyet ve karhlik resyolar1 olarak
dortlii bir tasnifle oldukca genis bir yer verilirken, isletmedeki fon-
larin akimin gosteren fon tablosu iizerinde de kisaca durulmus-
tur.
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Besinci kisimda, kontroliin mahiyeti ile kontrol vetiresi kisa-
ca belirtildikten sonra isletme faaliyetlerinin islah edilmesini sag-
livacak teknikleri ihtiva eden mali kontrol tizerinde durulmaktadir,
Yatirim kazanclarimin acik ve anlaml bir sekilde tesbit edilmesine
yarayan du pont sistemi ile kar merkezleri kavrami izah edildikten
sonra, mali kontrolun biitce yardimi ile nasil yapilacagr belirtil-
mekte ve biitce dis1 kontrol vasitalarina da kisaca isaret edilmek-
tedir.

Nakit, alacaklar, stoklar ve diger doner degerlere ait sevk ve
idare prensipleri ve esaslarina altinci kisimda sayili orneklerle yer
verildikten ve «sermaye biitcesi» bashikli yedinci kisimda, serma-
ye biitcesinin mahiyeti izah edildikten sonra, alternatif projeler ara-
sinda uygun bir secimin yapilmasina ve yatirim projelerinin ekono-
mik degerinin olclilmesine yarayan geri ¢deme donemi, ortalama
verim orani, ic verim oram ve net halihazir deger metotlar: ince-
lenmis ve yatirim projelerine ait sermaye tahsisine isaret edilmis-
tir. Finansman kararlarimin biiyiik bir kisminda, faiz faktorii onem-
li bir yer isgal ettiginden, temel faiz iliskileri ile faizle ilgili finans-
man kararlari, yedinci kisma ait birinci ekde izah edilmistir.

Yine ayn: kisma ait ikinci ekde, bir sanayi isletmesi ile ilgili
olarak «imal etme veya satin alma kararlari» adli konunun onemi
ve mahivyeti kisaca belirtilmistir.

Mali planlamaya tahsis edilen {i¢lincii boliimiin birinci kismi
olan sekizinci kisimda, isletme disi faktorlerin isletme satislar ve
dolayisiyle kaynak ihtiyaclar1 tizerindeki etkilerine ait tahminlerin
vapilmasinda kullanilan satis yiizdesi metodu ile serpilme grafigi
(scatter diagram) veya regresyon metodu incelendikten sonra, ayni
kisma ait ekde, «korrelasyon iliskilerinin hesaplanmasi» ile ilgili
aciklamaya yer verilmistir. Bu kismi izleyen dokuzuncu kisim, is-
letme biitce sistemini finansman kavramu ile ilgili olarak incele-
mekte; gelir tablosu ve bilanco biitgelerinin hazirlanma sekillerine
isaret etmekte ve nakit biitgesinin finansman kararlar1 bakimin-
dan 6nemini belirtmektedir.

Karin oOlclilmesi ve planlanmasina ayrilan onuncu kisim ve
ekinde, mali planlamanin nihai amacimin kar planlamas: olduguna
isaret edilmekte, kir planlamasina etki eden baslica dort faktoriin,
hasilatlar ve maliyetlerin olgiilmesi ile kontrolii; yatirimlara ait de-
vir liz1; isletme kaldiraci; finansman kaldiraci oldugu belirtilmek-
te ve bu faktorlerden ilk iicii izah edilmektedir. Onbirinci kisim,
kar planlamasina etki eden dordiincii faktore ayrilmistir. Serma-
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ye biinyesi ile birlikte, «toplam borglarin toplam aktiflere resyosu»
diye tanimlanan finansman kaldiracinin teorisi ile etkileri izah edil-
dikten sonra, finansman biinyesine etki eden faktorler iizerinde de
durulmustur. '

Onikinci kisimda, isletmenin uzun vadeli finansman kaynakla-
rindan meydana gelen sermayesinin risk acisindan cesitli degerleme
usullerine gore degerlendirilmesinin fayda ve mahzurlar: izah edil-
dikten sonra, sanayi ve firma mahiyetinden ileri gelen temel islet-
me riski ile finansman kaldiraginin kullanilma derecesine gére de-
gisen finansman riski arasindaki ayrim belirtilmekte, sermaye ma-
liyetinin agirlikli ortalama metodu ile hesaplanmasi sayili érnek-

lerle gosterilmektedir. Bu kisma ait ii¢ ekde ise, konu daha ayrin-
tili olarak ele alinmaktadir.

Kisa ve orta vadeli finansman kaynaklarina tahsis edilen dor-
diincti bolimde, kisa vadeli finansman kaynaklar1 olarak ticari
kredi, ticari banka kredisi ile ticari senetler ve orta vadeli isletme
finansman kaynaklar1 olarak da techizatin taksitle satin alinmasi
ve kiralanmasi konular iizerinde durulmaktadir.

Uzun vadeli finansman kaynaklarini kapsayan besinci boliim-
de, 0z sermaye, imtiyazli hisse senetleri, uzun vadeli borclar, te-
mettii politikasi, otofinansman, hisse senetleri ve tahvillerle ilgili
cesitli konulara genis yer verilmistir.

Altinc1 boliim sermaye miiesseselerine ayrilmis olup, boliime
ait birinci kisimda yeni hisse senetleri ve tahvillerin ihracinda hem
saticilara hemde alicilara hizmette bulunan yatirrm bankalarinin
mahiyetleri izah edilmekte; bunu izleyen yirmidoérdiincii kisimda
finansman piyasalarmin 6zellikleri ile uzun vadeli borclarin mahi-
yetleri belirtilmektedir. Bolitme ait son kisimda ise, isletmelerin
fon temin ettikleri cesitli miisseseler ve orgiitlerin birbirleriyle
mukayeseleri yapilmaktadir.

Dort kisim ve bir ekden meydana gelen yedinci boliimde, is-
letmenin genisleniesi, daralmasi ve son bulmas: ile ilgili sekiller ve
bunlara ait finansman stratejilerinin izahi1 yapilmaktadir.

Eserin son boliimii, finansman politikasinin zaman faktérii aci-
sindan planlamasi ile bir firmanmn finansman bakimindan hayat
devresinin izahina ayrilmistir. Finansman politikasmin tesbitinde,
genel is sartlarinda ve faiz oranlarindaki trendlerin gozoniinde bu-
lundurulmasina isaret edildikten sonra, diger faktorler yaninda is-
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letme 6zelliklerinde meydana gelen degisikliklerin finansman kalip-
lar1 iizerine etkide bulundugu da belirtilmektedir.

Kitabm sonunda yer alan eklerden birincisi, «bilesik faiz tab-
lolari»na ve ikincisi de 1963-1964 yillari arasindaki sanayi resyo-
larina tahsis edilmistir.

Lisans ile lisans iistii 6grenciler icin ders kitab1 olarak hazir-
lanan ve isletme finansmani konularmi, karar alma mekanizmasi
acisindan inceleyen bu eserin, ogrenciler kadar tatbikatcilara da
faydali olacag1 kanaatindayiz.
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