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Ozet

isletmelerde finansal verimlilik isletmelerin daha az varlik kullanarak daha fazla satis diizeyine
ulasmasidir. Daha az varlik kullanma aktiflerin devir hizini yikseltme yoluyla gergeklestirilebilir.
isletmeler finansal verimliliklerini arttirmak igin bazi galismalar yapabilir. Finansal kiralama, tam
zamaninda Uretim, internet kullanimi, dis kaynak kullanimi, stratejik ortaklik olusturma, degisim
mihendisligi uygulamasi, daha ucuz malzeme ve parga satin alma, perakendeci veya distribltérlerden
yararlanma, satilan Urinlerin daha uzun bir sire sonra musteriye teslim edilmesi veya daha kisa
surede teslim edildiginde ek fiyat talep edilmesi, daha az satis promosyonu dagditimi gibi uygulamalar
yoluyla finansal verimlilik arttirilabilir. isletmenin boyutuna ve isletmenin faaliyet gosterdigi iilkeye gore
finansal verimlilik artirma ¢alismalarinin diizeyi degismektedir.

Anahtar Sézcukler: Finansal verimliligin arttinimasi, finansal verimlilik, verimlilik.

Abstract (Increasing Financial Productivity in Businessess and An Application in Small and
Medium — Sized Enterprises)

Financial productivity in businesses is catching more sales level using less assets. Using less asset
is possible by increasing assets turnovers such as inventories, account receivables. Businesses may
try some activities to increase their financial productivity. Leasing, Just in Time, internet, outsourcing,
strategic alliances, reengineering, using less expensive materials and ingredients, longer delivery times
or a premium for faster turnaround, and less sales promotions may increase financial productivity. The
level of activities to increase financial productivity changes as to size and the country in which a
business operates.

Key Words: Increasing financial productivity, financial productivity, pproductivity.

iyice artirmaktadir. Bu c¢alismada o6nce
finansal verimlilik kavrami tanimlanarak
finansal verimliligin nasil hesaplandig1 be-

1. Girig
Finansal verimlilik isletmeler tarafin-
dan mutlaka 6nem verilmesi gereken bir

konudur. Finansal verimliligin artirilmasi
isletmenin daha az kaynakla daha fazla
satis hacmi olusturmasidir. Amag igletme-
nin finansal verimlilik yoluyla daha fazla
kar elde etmesidir. Ulkemizde finansman
maliyetlerinin gelismis Ulkelere goére cok
yiksek olmasi daha az kaynak kullanarak
daha ¢ok satig hacmine ulagmanin 6nemini

lirtildikten sonra finansal verimliligin art-
tirllmas1  tzerinde durulmustur. Daha
sonra Pricewaterhouse Coopersin gercek-
lestirdigi bir arastirma sonucu saptanan
449 Amerikan igletmesinin finansal verim-
lilik artirma c¢aligsmalar: ve 2001 yili iti-
baniyla gerceklestirilen hisse senetleri
IMKB'de iglem goren 68 imalat ve ticaret
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isletmesinin baz finansal verimlilik artir-
ma c¢alismalarina deginilmigtir. Makalenin
ampirik kisminda 45 adet kiigiik ve orta
boyutlu Tirk isletmesinin yaptigi finanasl
verimlilik arttirict ¢alismalar belirlenmis,
bu ¢alismalarin diizeyi yukarida soz edilen
yerli ve yabanci arastirmalarla
karsilastiril-mistir. Sonug olarak da Turk
KOBTlerinin finansal verimlilik arttirma
¢alismalari  ko-nusunda yetersiz olan
boyutlar belirlen-meye c¢aligilmis ve ¢6ziim
onerileri getiril-mistir.

2. Finansal Verimlilik
Tanimi

Kavram ve

Finansal verimlilik belirli bir is hacmini
ya da satisi mumkiin oldugunca az kaynak
kullanarak gerceklestirmektir  (Akgiic,
2000a:8; Akgiic, 2000b: 2. Tanimdan anla-
sildig1 tlizere finansal verimlilik kavrami
igsletme varliklarinin kullamiminda bir et-
kinlik 6l¢gisii olarak yorumlanan “Aktif
devir hiz1” ile es anlamli olarak kullanil-
maktadir. Isletmelerde aktif devir hizimn
yikselmesi finansal verimliligin yiksel-
digini, aktif devir hizinin dismesi finansal
verimliligin distigiini géstermektedir.

3. Finansal Verimliligin Hesaplan-mas1

Finansal verimlilik acisindan en
anlamh gosterge aktif devir hizidir (Akgiic,
2002:12). Aktif devir hiz1 isletmenin mev-
cut aktiflerini ne derece verimli olarak
kullandigim1 gésterir (Kolb ve Rodriguez,
1992:45). Aktif devir hiza bir isgletmenin
varhiklarinmi gelir yaratmak amaciyla etkin
olarak kullanma yetenegini degerlendir-
mede yararlamlhir (Shim ve Siegel,
1998:25). Aktif devir hiz1 biiyiik élgiide bir
igsletmenin varlik yapisi iginde duran var-
liklarin géreli 6nemini yansitir. Sermaye
yogun teknoloji kullaniminin bir géstergesi
olarak yorumlanabilir. (Akgiic,1998:57). Bu
oran yardimi ile igletmenin yatirimlarinin
asir1 olup olmadigi da anlagilabilir (Go-
nenli,1988:83).

Bir igletmenin genel olarak aktif devir
hizin1 belirlemek amaciyla belirli bir do-
nemde gerceklestirilen satiglarla s6z ko-
nusu satiglar1 gerceklestirmek amaciyla is-
letmenin yatirim yaptig1 varhiklar toplami
kargilagtirilir. Bu sekilde hesaplanan aktif
devir hiz1 igletmenin aktifleri ile s6z ko-

nusu aktiflerin ka¢ kat1 satig yaratildigim
gosterir (Peterson, 1994:112).

Aktif devir hizi net satis hasilatinin
aktif veya kaynak (pasif) toplamina béliin-
mesiyle hesaplanir (Akgiic,2004:12):

Aktif Devir Hizi = Net Satig hasilat1 /
Toplam Aktifler veya Pasif Toplam1

Finansal verimlilik acgisindan diger
gostergeler olarak stok devir hizi, alacak
devir hizi, sabit aktif devir hizi gibi devir
hizlarindan da yararlanilabilir (Akgii,
2000a:8; Akgiic, 2000b: 2).

Isletme yatirimlarimimn etkinligi acisin-
dan aktif devir siiresi hesaplanmasi da
yararlh olur. Aktif devir stresi asagidaki
gibi hesaplanabilir (Berk,1990:41):

Aktif Devir Siiresi = (Toplam Aktifler /
Satislar)x 360

Aktif bulundurma siiresi olarak nitelen-
dirilebilecek bu rakam (giin sayis) islet-
menin aktiflerini ortalama olarak kag¢ giin
elinde bulundurdugunu ve bu siirenin
sonunda satiga dontisturdigiuni gosterir.

4. Finansal Verimliligin Artirilmasi

4.1. Genel Olarak Finansal Verim-lilik
Artirma

Isletme yéneticilerinin en énemli gorev-
lerinden birisi finansal verimliligi artir-
maktir. Finansal verimliligin artirilma-
sinda toplam varliklara gére is hacminin
maksimizasyonu 6nemlidir. Rasyonel dav-
ranan igletme yoneticileri karlarinin kul-
landiklar1 kaynaklara oranin ylikseltmeye
ve maksimize etmeye ¢alisirlar. Bunun da
yolu kaynak kullanimindaki etkinligi yani
finansal verimliligi artirmaktir. Finansal
verimlilik artirilmaksizin kar artisi olumlu
bir gelisme olarak nitelendirilemez. Ctunki
karin hesaplanmas1 sirasinda stok deger-
leme yontemleri, finansal tablolarin hazir-
lanmas1 sirasinda genel kabul gérmiis mu-
hasebe ilkelerine tam olarak uyulup uyul-
madig1 gibi konular karin tutarim etkile-
mektedir. Bir ekonomide imalat ve hizmet
isletmelerinde finansal verimliligi arttir-
maksizin sorunlara ¢éziim iiretmek zorlag-
maktadir. Isletmelerin gercek anlamda
basgarili olmasi finansman gereksinimlerini
ve finansman giderlerini azaltmak igin kar
marjlar1 negatif olmamak kosuluyla devir
hizlarini artirmalarina baglidir. Toplam
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aktiflere gore is hacimlerini maksimize
ederek finansal verimlilik artigin1 gercek-
lestirebilmek amaciyla igletmeler asagidaki
calismalarn1 yapabilir (Akgiic, 2000a:8;
Akgiig, 2000b: 2

- Stoklarin kisa stirede satisa dontsti-
rulmesi,

- Alacaklarin ortalama tahsilat stresi-
nin azaltilmasi,

Sabit sermaye yatirimlarina gore
daha fazla satig gerceklestirilmesi.

Finansal verimliligin artirilmasi1 ama-
ayla ayrica su caligmalar yuritilebilir
(Yilmaz, 2004: 120):

- Pazarlama bo6liminin ¢agdas Pazar-
lama tekniklerinden yararlanarak satigla-
rin1 artirmasi,

- Mevcut misterilerin isletmeye bagli-
liklarinin devam etmesinin saglanmasi,

- Internetten yararlanarak malzeme si-
parisinin daha ekonomik olarak gercekles-
tirilmesi,

- Daha az calisma sermayesi ile faali-
yetlerin yuritilmesi.

Isletmeler aktif devir hizlarim (finansal
verimliliklerini) artirmak istiyorlarsa ya
sahip olduklarn aktiflerinin miktarlarim

azaltmali ya da satig hasilatlarimi artir-
malar gerekir (Hatiboglu 336:1993).

4.1.1. Satig Tutarmin Artirilmasi

Isletmenin finansal verimliligini artir-
mak i¢in ya satig tutarimin artisi veya ig-
letme varliklarinin azaltilmas1 ya da her
ikisi gerceklestirilmelidir. Satig tutarimn
artig1 satig fiyatim1 ve/veya pazar payin
artirarak gercgeklestirilebilir.

4.1.1.1. Satig Fiyatinin Artirilmasi

Isletmenin trettigi iriiniin satis fiya-
tinin  ylkseltilmesi aktif devir hizimin
ve/veya finansal verimliligin yikselmesine
katkida bulunur. Ancak, yiiksek rekabet
ortamlarinda satis fiyatinin yukseltilmesi
hemen hemen olanaksizdir. Ayrica, gini-
mizde tiiketici bilincinin ge¢mis yillara
gore daha yiiksek oldugu g6z 6ninde bu-
lunduruldugunda fiyat artirmanin zorlugu
artmaktadir. Kanimca tam rekabet piyasa-
larinda faaliyet gésteren igletmeler piyasa-
nmn Ozellikleri geregi béyle bir finansal
verimlilik artis ¢abasindan yararlanamaz.

Ancak, eksik rekabet piyasalarinda fiyat
yiukseltme olanakli olabilir. Zaman zaman
Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KIT)nde {iriin
fiyatlar1  arttirlmaktadir. Bu yontem
isletmecilik agisindan desteklenebilir bir
yontem degildir. Isletmelerin ve ekonomi-
nin verimli ¢caligmasina engel bir yontem-
dir. Bu yanhs yontem sayesinde gegmis
yillarda bazi1 KITler maliyet azaltma ve
verimlilik artirma c¢abalarina yeterince
6nem vermemiglerdir. Zarar etme olasili-
ginda satig fiyatim1 yiikselterek satig tuta-
rim1 artirarak gider ve maliyetlerini satig
tutarina goére daha az duruma getirebil-
migler, dénem sonlarinda yapay olarak kar
etmig gibi gozlikmiusglerdir. Nitekim, bu
yontemin kullanimi 6zellegtirme siireci ne-
deniyle azalsa da hala kullanilmaya devam
etmektedir. Bu durum toplumun vergileri-
nin vergi kuramina aykir1 kullanimi anla-
mina gelmektedir.

4.1.1.2. Pazar Payinin Artirilmasi

Pazar payimmin artirilmasi igletmenin fi-
nansal verimliliginin veya aktif devir hizi-
nin yukselmesi sonucunu dogurur. Pazar
paymn artirilmasi igletmenin pazarlama-
dan Uretime degisik ¢alismalar yapmasini
gerektirir. Kalite artigi, marka imaj di-
zeltme, yeni Urun gelistirme, maliyet azalt-
ma c¢aligmalar1 yaparak fiyat azaltma, ka-
pasite artisi gerceklestirerek 6lgcek ekono-
milerinden yararlanma, insan kaynaklari-
nin hizmet i¢i egitimi yoluyla verimlilik-
lerini ylikseltme, tanitim ve halkla iligkileri
gelistirme vb. calismalar pazar paymin
yikselmesine dogrudan veya dolayli olarak
katkida bulunur. Pazar pay1 yukseltme
satig fiyati yiikseltmeye gore daha saglhikhi
ve rekabet kogullarina ve ¢agdas isletme-
cilik anlayigina daha uygun bir yontemdir.

4.1.2. Igletme Faaliyetlerinin Daha Az
Varlik Kullanarak Gergeklesti-rilmesi

Satis tutarmnin artirilmasi gerek birim
satig fiyat1 artiginin gerekse satis miktari
artiginin rekabet nedeniyle gerceklestirile-
memesi nedeniyle her zaman mimkin
olmayabilir.

Bu durumda finansal verimliligi artir-
manin diger bir yolu ise igletme faaliyet-
lerinin mimkiin oldugunca daha az varhk
ile gercgeklestirilmesidir. Varlik azalisi
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isletme sermayesi velveya sabit
sermayenin azaltilmasi ile gerceklestirilir.

Ancak, Ar-ge yatirimlar1 azaltilarak fi-
nansal verimlilik arttirilmak istenirse pa-
zar payl ve musteriye ilave edilen deger
azalabilir. Bu nedenle, finansal verimlilik,
pazar payl ve misteriye ilave edilen deger
arasmnda denge kurmak gerekir (www.
peoplepractical.com). Bu dengenin kurula-
mamasi durumunda finansal verimliligi
temsil eden aktif devir hizinin paydas:
distrilmek istenirken pay kismi da aza-
larak finansal verimlilik artisi amacina
ula-gilamaz. Ar-ge yatirnmlarindaki azalig
bazi durumlarda satigslarin aktiflerden
daha fazla azalmasina yol acarak finansal
ve-rimliligin  azalmasina neden olabilir.
Finan-sal verimlilik arttirma
calismalarinda bu ve benzeri durumlara
dikkat etmek gerekir.

Varliklarin azaltilmasi amaciyla asa-
g1daki calismalar yiiriitiilebilir (www.pwe.
global. com):

- Pazarlama faaliyetlerinde internet
kullanima,
- Stok  yonetiminde tam zamaninda

tiretim (JIT) yonteminden yararlanilmasi,

- Duran varliklarin satin alinmasi ye-
rine finansal kiralama (leasing) yénteminin
tercih edilmesi,

- Isletme siireclerinde degisim miihen-
disligi uygulamasi,

- Maliyet ve risk paylasimi amaciyla
stratejik ortakliklar olusturma,

- Isletmenin esas faaliyet digindaki is-
levlerin digsaridan satin alinmasi (out-
sourcing),

- Uretimde girdi olarak kullanmak ama-
ciyla daha ucuz malzeme ve parca satin
alma,

- Kendi satis personelini artirma yerine
perakendeci veya distributérlerden yarar-
lanma,

- Satilan Urtnlerin daha uzun bir stre
sonra musteriye teslim edilmesi veya daha
kisa siirede teslim edildiginde ek fiyat talep
edilmesi,

- Tutundurma amaciyla daha ucuz veya
daha az satis promosyon dagitimi.

Pricewaterhouse Coopers'in 1994-1998
yillar1 arasinda en hizhi buyiyen 449 Ame-
rikan Uretim ve hizmet igletmesinde yap-
tig1 bir arastirmada aktiflerin azaltilmasi
amaciyla yukaridaki stratejilerden tretim
ve hizmet igletmeleri tarafindan ne dua-
zeyde yararlanmildigi belirlenmigtir. Anket
uygulanan igletmelerin satis hasilatlarn
1.000.000$ ile 50.000.000 $ arasinda degis-
mektedir. Arastirmaya gore bu isletmeler
faaliyetlerinde ve uretim stireglerinde daha
az varlik kullanarak finansal verimlilik-
lerini artirmada oldukg¢a bilin¢li hareket
etmektedirler. Soz konusu isletmelerin yu-

karnda adi gecen finansal verimlilik

artirma yontemlerinden yararlanma

diizeyi Tablo 1’de verilmektedir.
Aragtirmaya dahil edilen igletmeler

imalat ve hizmet igletmesi olmalarina gére
degisik yontemlere agirhk vermektedir.
Tablo 1’de goruldigi gibi imalat igletmele-
rinde finansal verimlilik artirma amaciyla
en yogun olarak yararlanilan yontemler
olarak JIT (%73), internet kullanim1 (%67)
ve daha ucuz malzeme ve parca satin alma
(%59) iken hizmet isletmelerinde en yogun
olarak yararlanilan yontemler internet
kullanim1 (%74), finansal kiralama (%61)
ve stratejik ortaklik olusturma (%57)
olarak belirlenmistir.

Tablo 1: Pricewaterhouse Coopers’in Belirledigi 449 Amerikan Igletmesinin Yararlandiklar:
Finansal Verimlilik Artirma Yontemleri

Yararlanilan Yontem Imalat ve Hizmet Sektorlerinin

Yontemlerden Yararlanma Oram
Imalat (%) Hizmet(%) Toplam (%)

Internet kullanimi 67 74 71

Tam zamaninda tiretim (JIT) yénteminden

yararlanilmasi 73 54 63

Finansal kiralama (leasing) yénteminin

tercih 54 61 57

edilmesi
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Degisim mithendisligi uygulamasi 57 53 55
Stratejik ortakliklar olusturma 47 57 52
D1s kaynak kullanimi (outsourcing) 48 51 50
Daha ucuz malzeme ve parca satin alma 59 32 45
Perakendeci veya distribiitérlerden

yararlanma 36 28 32
Satilan trtnlerin daha uzun bir stire sonra

miusteriye teslim edilmesi veya ek fiyat 23 17 20
Daha ucuz veya daha az satis promosyonu 21 18 19

Kaynak:www.pwc.global.com.

2001 yilinda hisse senetleri borsada ig-
lem goren imalat, ticaret ve teknoloji sekto-
riinde faaliyet gosteren 68 adet Turk islet-
mesinde gergeklestirdigimiz bir arastir-
mada ise (Yilmaz, 2002: 166-167) arastir-
maya Kkatilan igletmelerin yoneticilerinin
%47.06's1 finansal kiralama (leasing) yo-
luyla duran varlhik edindiklerini, %20.69u
internet yoluyla 6deme ve tahsilat yaptikla-
riny, ve %1.47s1 stoklarimin yonetiminde
“Tam Zamanimnda Uretim JIT)” sistemin-
den yararlandiklarini belirtmiglerdir.

4.2. Finansal Verimlilik Artiginin
Sermaye Maliyetine Etkisi

Finansal verimliligin artirilmasi diger
kogullarin degismemesi durumunda hem
karhihigr artirir hem de finansman gereksi-
nimlerini  géreceli olarak azaltir (Akgiic,
2004: 12). Isletme varhklar is hacmi ile
baglantih ve sermaye de varliklarla bag-
lantihdir. Bu nedenle sermayenin is hacmi
ile baglantis1 dolayli olmaktadir. Isletmede
satiglarin yaratildigi varlik seviyesindeki
degisme “varhiklar =sermaye “esitligi ne-
deniyle sermaye diizeyini de degistirecektir
Varlik seviyesi azalinca sermaye seviyesi de
azalir (Glivemli, 1981:104).

Sermaye gereksiniminin azalmasi iglet-
menin sermaye maliyetinin azalmasina
katkida bulunur. Bu durum isletmenin
kredibilitesinin artarak daha uygun ve ucuz
fon saglama ve yatirnm kararlarinin

alinmasinda daha diisik iskonto oraninin
kullanmilmas1 nedeniyle daha kolay karar
alinabilmesine katkida bulunur. Ayrica kar
artis1 dagitilmayan karlar yoluyla otofi-
nansman seklinde sadece digsiik alternatif
maliyeti olan finansman saglar. Boylece,
daha pahali digsal finansman gereksinimi
de azalir.

5. Kobilerde Finansal Verimliligin
Artirllmas1  Igin  Yapilan Caligmalan
Belirlemeye Yonelik Bir Aragtirma

5.1. Aragtirmamn Amaci

Aragtirma Turkiye'de faaliyet gosteren
kiciik ve orta boyutlu igletmelerde finansal
verimlilik diizeyini artirmaya yonelik calig-
malar1 ortaya cikarmak amaciyla gergekles-
tirilmigtir.

5.2. Aragtirmanmn kapsam

Aragtirmanin 6rneklem boyutu degisik
illerde faaliyet gosteren 45 adet KOBI'yi
igermektedir.

5.3. Aragtirmanin Yéntemi

Aragtirma anket yonteminden yararla-
nilarak gerceklestirilmigtir. Anket fiili
olarak isletme yoneticisine elden verilerek
yamtlar hemen alinmigtir.

5.4. Aragtirmadan Elde Edilen Bulgular

Aragtirmadan elde edilen bulgular so-
nucu belirlenen Tirkiye'de faaliyet gotse-
ren KOBI'lerin finansal verimlilik artirma
calismalar: Tablo 2’ de goriilmektedir.

Tablo 2! Imalat ve Hizmet Sektorlerine Gore Tiirk KOBI'lerinin Finansal Verimlilik Artirmak
Amaciyla Yararlandigi Yontemler

Yararlanilan Yontem Yararlanma Oram

Imalat (%) | Hizmet(%) | Toplam (%)
Internet kullanim 38.71 35.71 37.78
Tam zamaninda iiretim (JIT) yénteminden
yararlanilmasi 70.97 30.77 59.09
Finansal kiralama (leasing) yonteminin tercih
edilmesi 29.03 42.86 33.33
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Degisim mithendisligi uygulamasi 25.81 14.29 22.22
Stratejik ortakliklar olusturma 45.16 57.14 48.89
Dis kaynak kullanimi (outsourcing) 58.06 78.57 64.44
Daha ucuz malzeme ve parcga satin alma 61.29 85.71 68.89
Perakendeci veya distribiitérlerden yararlanma 54.84 14.29 42.22
Satilan triinlerin daha uzun bir siire sonra

miusteriye teslim edilmesi veya ek fiyat 32.26 14.29 26.67
Daha ucuz veya daha az satis promosyonu 32.26 28.57 31.11

Tablo 2’de gorildigi gibi Tirk KOBT
lerinde imalat ve hizmet toplami itibar ile
en c¢ok yararlanilan yéntem “daha ucuz
malzeme ve parca satin alma “cabasi ola-
rak belirlenmistir. Arastirmaya dahil olan
KOBI'lerin %68.89u faaliyetlerinde daha
ucuz malzeme ve parca satin alimi konu-
suna O6nem vermektedir. Pricevaterhouse
Coopers'in  Amerikan igletmelerinde yap-
mig oldugu arastirmada bu oran %45 ola-
rak belirlenmistir. Amerikan igletmeleri ile
Tirk KOBI'leri arasinda karsilagtirma ya-
pildiginda KOBIlerin bu konuda géster-
mekte oldugu ¢aba olduk¢a olumludur.

Dis kaynak kullanimi konusunda da
KOBI'lerin %64.44ti  gayret gostermek-
tedir. Bu oran Amerikan igletmelerinde %
50 olarak saptanmistir.

Stoklarin yonetiminde JIT (Tam zama-
ninda iiretim) yénteminden yararlanma
oram Tiirk KOBI'lerinde %59.09 olarak be-
lirlenmigtir. Bu oran Amerikan igletmele-
rinde %63 olarak belirlenmigtir. Ancak,
imalat sektoru dikkate alindiginda Turk
KOBI'lerinde JIT yoénteminden yararlan-
ma diizeyi Amerikan igletmelerine daha
yakindir. Amerikan imalat isletmelerinde
JIT yonteminden yararlanma diizeyi %73,
Tirk KOBI'lerinde yaklasik olarak %71
olarak belirlenmigtir. Ilging bir bulgu
olarak hisse senetleri IMKB'de iglem géren
imalat isletmelerinde 2001 yili itibariyla
JIT yonteminden yararlanma orami %1.47
olarak belirlenmigtir (Y1lmaz,2002: 166-
167). KOBI ve IMKB igletmelerinde aras-
tirmalarin gerceklestirilme zamanindaki tg
yillik farklihigimin JIT yonteminden yarar-
lanma konusunda buyik ve kiicik islet-
meler arasinda bu boyutta bir farklilik
yaratmayacagi asikardir.

Tirk KOBIlerinde gerektigi durum-
larda stratejik ortaklik olusturma orani
yaklagik olarak %49, Amerikan igletme-

lerinde bu oran %52 olarak belirlenmigtir.
Bu durum KOBIlerin stratejik ortaklik
olusturma konusunda oldukca bilincli oldu-
gunu gostermektedir. Ancak, yaklasik ola-
rak yarisinin da bu konuda yeterince bi-
lingli olmadig1 gergegi goz ardi edilme-
melidir.

Arastirmanin sonuclarimin karsilastiril-
mas1 agisindan iki 6rneklemin ciro biiytik-
likleri de dikkate alinmalidir. Amerikan
isletmelerinde Arastirmaya dahil igletmele-
rin satislar1 1998 yili itibariyla 1.000.000%
- 50.000.000 $ iken Turk KOBI'lerinde
satiglar 2003 wyili itibariyla 23.700$-
13.714.000 $ olarak gerceklesmistir. Bu
rakamlar KOBI'lerin karsilastirmada esas
alinan Amerikan igletmelerinden oldukga
kiiciik oldugunu gostermektedir.

Tablo 3'de gorildigi gibi KOBIlerin
cok kiiciik (mikro), kiiciik ve orta boyutlu
isletmeler olarak ¢ grupta smiflandiri-
larak  finansal  verimlilik  amaciyla
yararlan-diklar1 yontem tercihleri sdyle
olmaktadir: Cok kii¢iik igletmelerde en ¢ok
kullanilan ¢ yontem sirasiyla dis kaynak
kullanimi (%78.57), JIT (%69.23), ve daha
ucuz mal-zeme ve par¢a satin alma
(%57.14), kiiciik isletmelerde bu yéntemler
sirasiyla daha ucuz malzeme ve par¢a satin
alma ve pera-kendeci veya
distribiitérlerden yararlanma (her ikisi de
%63,64) ve stratejik ortak-liklar olusturma
(%54.55), orta olcekli islet-melerde bu
yontemler sirasiyla daha ucuz malzeme ve
parca satin alma (%69.23), dis kaynak
kullanimi (%64.10) ve JIT (%60.53).

Goruldugi gibi kiiciik ve orta olcekli
isletmelerde en ¢ok tercih edilen finansal
verimlilik artirma yoéntemi “daha ucuz
parca ve malzeme satin alma” yontemidir.
Mikro igletmelerde ise en ¢ok kullanilan
finansal verimlilik artirma yontemi “dig
kaynak kullanim1i” yéntemidir. Orta 6l¢ekli
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isletmelerde finansal verimlilik artirma
calismalar: icinde dis kaynak kullanim
yontemi ikinci siray1 almaktadir. Tam za-
maninda iiretim (JIT) yénteminin tercihi
mikro isletmelerde 2. sirada, orta O6lgekli
isletmelerde 3. sirada ve kiucik igletme-
lerde ise 4. sirada yer almaktadir. Yani,
JIT tiim KOBI'lerde en ¢ok tercih edilen
dort yontemden birisi olmustur.

2004 yili Temmuz- Agustos aylarinda
gerceklestirilen arastirma ile belirlenen
KOBTlerin finansal verimlilik artirici
¢alig-malarinin diizeyi ile Hisse senetleri
IMKBde islem goren isletmelerin 2001
yilinda yapilan arastirma (Yilmaz,2002:
166-167) ile belirlenen finansal verimlilik
artirict1 ¢alismalarin diizeyi Tablo 4’de
karsilastirilmaktadir.

Tablo 3: Igletme Boyutuna Gére KOBI’lerin
Finansal Verimlilik Artirma Yéntem Tercihleri

Yararlanilan Yontem Yararlanma Oram
Cok kiigiik Kucuk Orta Boyutlu Tam
igletmeler! isletmeler? isletmeler? | KOBI'ler
(%) (%) (%) (%)4
Internet kullanimi 21.43 36.36 50.00 35.90
Tam zamaninda tiretim (JIT) yonteminden
yararlanilmasi 69.23 45.45 64.29 60.53
Finansal kiralama (leasing) yonteminin tercih
edilmesi 28.57 36.36 42.86 35.90
Degisim mithendisligi uygulamasi 14.29 21.43 35.71 25.64
Stratejik ortakliklar olusturma 42.86 54.55 50.00 48.72
D1s kaynak kullanimi (outsourcing) 78.57 63.64 50.00 64.10
Daha ucuz malzeme ve parga satin alma 57.14 63.64 85.71 69.23
Perakendeci veya distribiitérlerden yararlanma 50.00 36.36 50.00 46.15
Satilan iirtinlerin daha uzun bir stire sonra
miigteriye teslim edilmesi veya ek fiyat 35.71 9.10 21.43 23.08
Daha ucuz veya daha az satig promosyonu 35.71 0.00 42.86 28.21

Tablo 4: Hisse Senetleri IMKB'de iglem Goren Igletmeler ve
KOBI’lerin Finansal Verimlilik Artirma Caligmalarimin Karsilagtirilmas:

Yoéntem Yararlanma Diizeyi (%)
IMKB Sirketleri (2001) KOBT'ler (2004)
Internet 20.69 37.78
Finansal kiralama 47.06 33.33
JIT 1.47 59.09

1 Cok kiiclik isletmelere 1-9 caligsanin istihdam edildigi isletmeler dahil edilmistir.
2 Kiictk igletmelere 10-49 ¢alisanmin istihdam edildigi isletmeler dahil edilmistir.

3 Kiictik isletmelere 50- 250 c¢alisanin istihdam edildigi isletmeler dahil edilmistir
4Tablo 2 ve Tablo 3’ de yer alan tiim KOBI'lerin finansal verimlilik artirma yonteminden yararlanma
oranlarimin farkli olmasi Tablo 3’de yer alan igletme boyutlarimin saptanmasinda baz igletmelerin ¢alisan
sayisi ile ilgili yanit alinamamasi nedeniyle boyut siniflamasina alinmamasindan kaynaklanmaktadir.
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Tablo 4'de gorilldigia gibi  KOBIler
internet kullammi ve stoklarmda JIT yon-
teminden yararlanma agisindan 2001 yih
itibariyla buyiik igsletmelerden daha gayret-
lidirler. Ancak finansal kiralama acisindan
aynm sey soOylenemez. Kanimca bu sonugla-
rin alinmasinda internetin hizh bir sekilde
yayginlasmasi ve isletmecilik tekniklerinin
isletmeler tarafindan benimsenmesinin de
etkisi vardir.

5.5 Aragtirmanin Sonucu

Aragtirmadan elde edilen bulgular isi-
ginda Tirk KOBIlerin finansal verimlilik
artirma c¢alismalar1 konusunda olduke¢a iyi
oldugu soylenebilir. Ancak yeterli oldugu
soylenemez.

Daha ucuz malzeme ve parca kullanimi
ve dig kaynak kullanim konusunda KOBT’
lerin oldukga iyi durumda oldugu sdylene-
bilir. Arastirmaya dahil edilen KOBI'lerin
yaklagik Ucte ikisi s6z konusu iki yon-
temden yararlanmaktadir.

KOBTI'lerin sabit aktif temininde finan-
sal kiralama yonteminden yararlanma agi-
sindan oldukga bilingsiz olduklar1 sdylene-
bilir. Bu durum KOBIlerin zaten biiyiik
isletmelere goreceli olarak daha az aktif ile
faaliyetlerini stirdirmesinden veya serma-
ye yapisinda Ozsermaye veya akraba, dost
ve arkadaglardan finansman maliyeti sifir
olarak bor¢ temin edebilmelerinden veya
finansal kiralama ile ilgili bilgilerinin olma-
masindan kaynaklanabilir. Finansal kirala-
madan yeterince yararlanmama nedeni
bagka bir arastirma ile belirlenebilir .

KOBI'lerde internet kullammi da ol-
dukca yetersizdir. Aragtirmaya dahil edilen
isletmelerin yaklagik 2/3G internetten ya-
rarlanmamaktadir. Amerikan igletmeleri-
nin yaklagik 2/30 internetten yararlan-
maktadir. Ancak KOBI’lerin 2004 yih iti-
bariyla internetten yararlanma diizeyi hisse
senetleri IMKB'de islem goren biyik
igletmelerin 2001 wyihi itibanyla internet
kullanim diizeyinin yaklasik iki kati1 ka-
dardir. Bu kargilagtirma sonucu KOBI’le-rin
internetten yararlanma agisindan ye-terli
diizeyde olmadigi ancak iyl yolda ya da
gelismekte oldugu seklinde agiklanabilir.

KOBTI'lerin ¢ok kiigiik, kii¢iik ve orta
boyutlu olarak smiflandirilarak yapilan
capraz frekans analizinde KOBIlerde is-
letme buyukligh arttikca internetten ya-
rarlanma, finansal kiralama yonteminin
tercih edilmesi, degisim miihendisligi ve
daha ucuz malzeme ve parga satin alma
tercihi artmaktadir. Isletme biytklugi
arttikga dig kaynak kullanimi orani dis-
mektedir.

6. Sonug

Isletmelerde finansal verimlilik, iglet-
melerin kaynaklarinin etkin kullanimi agi-
sindan 6nem verilmesi gereken bir konu-
dur. Ulkemizin sermaye birikiminin yeter-
siz oldugu ve zaten olduk¢a az olan tasar-
ruflarin 6nemli bir kismimin kamunun
finansman acgiginin kapatilmasi amaciyla
kamu kesimi tarafindan absorbe edildigi g6z
onlne alindiginda kaynaklarin etkin bir
sekilde kullanilmasimin  6nemi ortaya
ckmaktadir. Isletmelerin daha az kaynak
ile aym satis hacmine ulagmalar1 finansal
verimliliklerinin artmasi anlamina gelmek-
tedir. Igletmelerde finansal verimliligin art-
masi isletmelerin hantal bir yapidan daha
islevsel bir yapiya kavugmalari, gereksiz
stoklama giderlerinden, gereksiz yere ala-
caklara fon baglamaktan, kasalarinda veya
vadesiz mevduat hesaplarinda alternatif
maliyeti olan nakit bulundurmaktan, iglet-
me faaliyetlerinde kullanilmayan makine ve
techizat vb. duran varliklara fon bagla-
maktan kurtulmalari anlamina gelir. Bu
durum daha az aktif ile aym satig diizeyine
ulagilmas1 nedeniyle daha az aktifin fi-
nansman gereksinimi sonucunu dogurur.
Sonugta isletmenin finansman giderleri
azalr. Igletmelerin finansman giderlerinin
azalmasi sonucu igsletmenin karlar1 ve nakit
akimlarn artar ve dolayisiyla  finansal
verimliliklerini artiran igletmelerin Pazar-
daki rekabet giicti yiikselir.

Isletmelerin  finansal  verimliliklerini
yikseltmek amaciyla geligtirmeler yapil-
masi gerekli konular sunlardir:

- 1sletmelerde genel olarak yoOnetim
kalitesinin yiikseltilmesi,

- Internet kullamminin yayginlagtiril-
masi,
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Leasing yontemi ile makine vb.
ediniminin yayginlastirilmasi,

- Finansal yonetim uygulamasi1 ve
bilin-cinin yayginlastirilmasi,

- Isletmelerde gerektigi durumlarda
downsizing (kiiciiltme) uygulamas1 yapil-
masi,

Isletme caliganlarinin ilgili oldugu
faaliyetlerin igletme genelinde finansal
etkileri konusunda bilinglendirilmesi,

- Satig artirici cabalar ve bir biitin ola-
rak pazarlama konusunda ¢agdas bilimsel
anlayig1 benimsemesi,

- Isletmelerde gereksiz aktif bulundu-
rulmamasi, gereksiz aktif olmasi duru-
munda s6z konusu aktifin satilarak
isletme i¢in kaynak yaratilmasi,

- Stok bulundurma streleri konusunda
proaktif hareket edilerek satig azalis tah-
minleri yapildiginda ilk madde ve yari
mamil stoklarimmin da  satigs azalisina
paralel olarak azaltilmasi

- Isletmenin c¢alisma kogsullar: ve faa-

liyette bulundugu sektériin yapisi uygun
ise “Tam zamaninda iiretim (JIT)” siste-

minin uygulanmasi veya isletme
deposunda (ambarinda) isletmenin
faaliyetlerini olum-suz yonde
etkilemeyecek diizede az stok
bulundurma politikasinin benimsenmesi,

- Alacak yonetimi konusunda
alacaklara rasyonel tutarda fon
baglanmasi, rekabet kogullar1i olanak

veriyor ise alacak tahsilat stiresinin borg
6deme siliresinden kisa olmasi,

- Alacaklarin senetli olmasi ve tahsilat
caligmalarinin etkinlegtirilmesi,

- Aktiflerle ilgili devir hizlarinin (nakit,
alacaklar, stoklar, c¢alisma sermayesi,
duran varliklar) rasyonel hale getirilmesi,
ozellikle igletmenin faaliyette bulundugu
sektor ortalamalarindan diisiik olmasi,

- Alacaklara baglanan fon miktarinin
azaltilarak aktif azaligi yoluyla finansal
verimliligi ylikseltmek amaciyla alacakla-

rin tahsilatinda faktoring hizmetinden
yararlanilmas.

Kaynakga

Akgii¢ Oztin, Finansal Yénetim, Muhasebe
Enstitiisi Yay. No: 65, Yenilenmig 7. Bask,
Istanbul, 1998.

Akgii¢ Oztin, “Isletmelerde Etkinligin Arti-
rilmas1”, Cumhuriyet, 21.7.2000, s. 8.

Akgii¢ Oztin, “Isletmelerde Etkinligin Arti-
rilmas1 ve Finansal Verimlilik” Kalkinmada
Anahtar Verimlilik, Eylal 2000, Yil:12, Say::
141, s. 2.

Akgiic Oztin, “Ozel Sanayi Kuruluslarimn
Basarim (Performans1)”, Cumhuriyet,
25.7.2002, s.12.

Akgii¢ Oztin, “Isletmelerde Finansal Verim-
lilik”, Cumhuriyet, 20.8.2004, s.12.

Berk Niyazi, Finansal Yonetim, Tiirkmen
Kitabevi, 2. Baski, Istanbul, 1995.

“Fast Growth Companies Conserving
Capital to Boost Financial Productivity
PricewaterhouseCoopers Finds”, http:// www.
pwec.global.com./extweb/ncpressrelease.nsf/Docl
D/ 14.10.2004. )

Génenli  Atilla, Isletmelerde Finansal
Yoénetim, Istanbul Universitesi Yay. No: 3463,
6. Baski, Istanbul,1988.

Guvemli Oktay, Uygulamali Mali Tablo-lar
Tahlili, Caglayan Kitabevi, Istanbul,1981.

Hatiboglu Zeyyat, Temel Igletme Finansi,
Beta Yayinlar: No: 384, Istanbul,1993.

Kolb Robert W. ve Rodriguez Ricardo J.,
Financial Management, D.C. Heath and
Company, Massachusetts, 1992.

“Peoplepractical- Takeaway-3R’s of Perfor-
mance”, http:/Twww.peoplepractical.com/
HTML/takeaways/takeaways-3Rs Perform-
pf.htm. 7.1.2005.

Peterson Pamela P.,
gement and Analysis,
York,1994.

Shim Jae K. ve SieGEL dJoel G., Financial
Management, McGraw-Hill,Second Edition,
1998.

Yilmaz Hiiseyin, Igletmelerde Cagdag Nakit
Yo6netimi ve Bir Model Onerisi, Basilmamis
Doktora Tezi, Izmir, 2002.

Yilmaz Hiiseyin, “Isletmelerde Finansal
Verimlilik ve KOBI'lerde Finansal Verimlilik
Diizeyini Saptamaya Yénelik Bir Inceleme” 1.
KOBI'ler ve Verimlilik Kongresi Kongre
Kitab: (Editér. Prof. Dr. Giines Gengyilmaz),
Istanbul Kiltir Universitesi Yayinlari,
Istanbul, 2004, s.112-120.

Financial Mana-
McGraw-Hill, New

133



