Ozet
Glnumuzde isletmeler surekli degisen rekabetin oldugu bir ortamda faaliyet géstermektedir.
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isletme kaynaklari igerisinde nakit dnemli bir role sahiptir. isletmelerin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri
nakit degerlerin kullanimina baghdir. Bir isletmede nakit yonetimi; igsletmenin finansal yukimluliklerini
yerine getirebilmesi igin gerekli olan nakdin isletmeye giris ve elde mevcut likit fonlarin alternatif yatirim

alanlarinda degerlendiriimesi iglemidir.

Firma kaynaklari ve bu kaynaklarin kullanimi konusunda firma yoneticilerinin hissedarlara ve kamu
oyuna giincel, zamanli, hizl, givenilir ve dogru bilgiler vermeleri gerekir

Nitekim yatirimcilar, hissedarlar, kreditorler ve diger karar alicilar finansal tablolarda sunulan
bilgilerin glvenilirligi varsayimi altinda hareket etmektedir
Anahtar Sozciikler: Finansal basarisizlik, icsel basarisizlik, digsal basarisizlik, finansal

risk,finansal rasyo.

Abstract (Theoretical Analyses of Financial Failure in Business)
In recent years, manufacturers are faced with intense global competition

Cash has very important role in firms resouces. Businesses need cash in order to contineu their
activites.The meaning of cash manamegent in a firm; cash manamegent is to use firm’s cash flow and
existing liquidity funds in alternative investment opportunities in order to get benefit

Firm managers must give true and fair view information, which is timely and fast to stockholders

and public on governmental recourses and its uses.

Accordingly, investors, stockholders,creditors, and other decision makers act under the assumption
that the information disclosed in financial statements is reliable.

Key Words: Financial failure, internal failure, external failure, financial risk,financial ratio.

1.Giris

Icinde bulundugumuz yiizyilda isletme-
cilik sektori bir hayli degisiklikler yasa-
migtir. Her teknolojik gelisme isletmelerin
yapisini, konumunu, faaliyet alanin ve ser-
maye yapisini etkilemistir. Zamanm ve ge-
lisen teknolojiy1 iyi degerlendiren igletme-
ler ulusal ve uluslararas1 rekabet sansini
yakalarken, bu gelismelere ayak uydura-
mayan igletmeler tarihe karismaktadir.

Cevre kosullariin da bir igletmenin var
olabilmesi ve yasayabilmesi i¢in 6nemli bir
faktor oldugu gayet 1yi bilinmektedir.
Ozellikle 19507lerden sonra Sistem Yak-
lasim1 ve Durumsallik Yaklasiminin da et-
kisiyle, cevre konusu buyik 6nem kazan-
mis ve igletmenin icinde bulunduklar:
cevre kosullar1 ve kendi i¢ faktorleri stra-
tejilerinin belirlenmesinde olduk¢a etkin
hale gelmigtir.
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Isletme sahiplerinin artik sistematik
yaklagimlari ile etkin maliyet bilgisine ihti-
yaclari bulunmaktadir (Atkinson vd,
1998:222)

Teoride, isletmelerin, 6zellikle de ano-
nim sirketlerin 6mirlerinin simirsiz oldugu
kabul edilir. Kural olarak sinirsiz émurli
kabul edilen isletmelerin bir boéliimiiniin
saptanan amaclara ulasmasi halinde
varhigi sona erebilmektedir. Bir bolimi ise
belir-lenen amaclara ulasmadan cesitli

neden-lerle basarisizhga ugramaktadir.
Ozellikle ekonomik cevredeki degismeler
karsisinda gerekli uyum &nlemlerini

zamaninda ala-mayan igletmelerin kisa
stirede pazari terk ettikleri gorilmektedir.

Bu calismada oncelikle isletmecilerin
gecici nedenlerle mali yuktimliluklerini
karsilayamamalarindan iflasa kadar uza-
nan genig bir siireci iceren finansal basari-
s1zlik kavrami Gzerinde durulacaktir. Daha
sonra igletmeleri finansal basarisizliga iten
nedenler aciklanacaktir.

2. Ekonomik Bagarsizlik ve Finan-sal
Basarisizlik Kavrami

Finansman kavrami; igletmenin tim
risklerini goze alarak, kar ile zarar ara-
sindaki siirecin kar lehine sonu¢lanmasi ve
uzun vadede nakit akiglarimin igletme
amaglar1 dogrultusunda kullanilabilmesi
ve etkinlegtirilmesine yonelik ¢abalar buta-
nidiir. (Uzun, 2004: 4)

Isletmeler kar amach 6ncelige sahip-
seler, sonsuza kadar yasam siireci igin
kurulurlar. O nedenle, genellikle sonsuz
omurla olduklar1 dustntilir. Ancak iglet-
meler, bu siire igerisinde gesitli sorunlarla
kargilagirlar. Sorunlarin belirlenememesi
dolayisiyla ¢oziimlenememesi, igletmelerin
basarisizliklarimin temel nedeni olur. Bir
isletmenin bagarisizligl, isletmenin kisitla-
yicilart kargisinda finansal yukimlulikle-
rini kargilayamamasindan iflas etmesine
kadar uzanan durumlar igeren genis bir
stirectir. Bagarisizlik ekonomik yada finan-
sal sebeplere bagh olarak gerceklesebilir.

2.1. Ekonomik Bagsarisizlik

Ekonomik basgarisizlik; igletmenin yati-
rim karhhiginin sermaye maliyetinin altina
diismesi sonucu ortaya c¢ikan durumdur.
Karhhklar1 sermaye maliyetinin tstiinde
bulunan igletmeler ise; ekonomik acidan

basarih kabul edilirler. (Dagl, 1994:130)
Bagka bir ifadeyle gelirleri maliyetlerini
kargilayamayan igletmeler ekonomik basa-
risizliga ugramis kabul edilirken, gelirleri
maliyetlerini kargilayabilen igletmeler eko-
nomik agidan basarili kabul edilmektedir.
Ekonomik basarisizlik igletmelerde nakit
akis problemine neden olur. Bu problemin
stirekli olup olmadigi igletmeler agisindan
onem arz edecektir. Eger bu durum gegici
ise sorun yoktur, ancak sureklilik gos-
terirse igletme muhtemelen tasfiye duru-
muyla karsilagacaktir. Etkin bir nakit
yonetiminde giinliik nakit giris ve gikiglar
tahmin edilir. Isletmenin 6nemli bir nakit
girigini  saglayan alacaklar kaleminin
takibi 6nemlidir.

2.2. Finansal Bagarisiziik

Finansal basarisizhik; ekonomik basa-
risizhga bagh degildir. Finansal basari-
sizlik, ya igletmelerin yagsamlarinin sona
ermesine yada isletmelerin yeni diizenle-
melere gitmelerine neden olur. Isletmenin
mevcut gugli ve zayif yonlerinin ayrica
muhtemel firsat ve tehditlerin acik¢a bilin-
mesi ve analiz edilmesi finansal yoneticinin
stratejik  secimlerini  iyilestirmektedir.
Finansal acidan iki tirli basarisizliktan
s6z edilebilir. (Ceylan, 2001:320)

2.8. Teknik Bagarisizlik

Isletmelerin toplam varliklar1 toplam
bor¢larindan daha fazla olmasina ragmen;
baz1 igletmelerde siparig miktarlarinin sik
degisiklige ugramasi, alacaklarin tahsil
edilememesi v.b. sorunlar nedeniyle vade-
leri geldiginde cari yikumliliklerini karsi-
layamamalar1 durumu s6z konusu olabilir.
Bu durumda olan igletmeler kisa vadeli
bor¢larin1  déndiirememelerinden  dolay:
teknik olarak basarisizliga ugramis kabul
edilir ve finansal yonetimde “igletmenin
teknik likiditesini” kaybetmesi seklinde
ifade edilir. Yani igletme sermayesi gereksi-
nimi diiogar. Isletmelerin teknik likiditele-
rini kaybetmeleri; bir miktar borcun 6den-
memesinden baglayip, sira ile arka arkaya
stresi gelecek borglar1 kargilayamama gibi
daha agir hallere kadar yeni bir finansal
giglik halini kapsayacak genigliktedir. Bu
geniglige bagh olarak, teknik likiditesini
kaybeden igletmenin alabilecegi 6nlemler de
ornekten oOrnege farkli olabilecektir.
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(Gonenli, 1988:600) Anlik isletme serma-
yesi gereksinimini belirleyen etkenler genel
olarak sunlardir: Igletmenin 6zelligi, satig-
larin mevsimlik 6zelligi, isletmenin tretim
politikasi, rekabet kogullari, biiyime-yati-
rim politikalari, temetti politikalari.

Diger yandan igletmelerde nakit mikta-
rinin gerekenden fazla olmasi cesitli fak-
torlere baghdir (Aksoy, 1993:197) Isletme-
lerde nakit yonetiminde etkinligi artiric
gerekli iglemler yerine getirilirken, firma-
nin etkinliginde azaltma yaratmamasi iste-
nir.(Biiker, 1993:96)

Isletmelerde nakit yonetimi ile tespit
edilmeye caligilan optimum nakit tutari,
nakit giriglerini mimkiin oldugu derecede
hizlandirmak ve O6demelerde  mimkiin
oldugunca uzatmak, mevcut olan nakitleri
en uygun yerlere aktarmakla belirlene-
cektir.(Pringle, 1984:679)

2.4. Iflas

Isletmelerin borclarmin kayith degeri,
varliklarimin kayith degerinden daha ¢ok
olabilir. Bagka bir ifadeyle, isletmenin
gercek net degeri negatif oldugunda islet-
me bor¢larim1 6deyemez duruma duser.
Isletmenin teknik likiditesini kaybetme-
sinden daha ko6t olan ve finansal basari-
s1zligin son asamasi olarak degerlendirilen
bu durum fiilen iflastir ve yasalar kar-
sisinda iflas olarak tanimlanir.

Iflas sozciigii isletmelerde, pek cok ne-
denlerden dolay1 sik¢a yasanan Kkriz
ortamlarinda kagimilmaz sonu belirleyen
bir sézclk olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

3. Finansal Basarsizhigin Cevresel
Nedenleri

Isletmeleri basarisizhiga iten pek ¢ok
neden bulunmaktadir. Isletmelerin basar:-
sizlik nedenleri igletme faaliyetlerinin her
asamasinda ortaya c¢ikabilir. Bu baga-
risizlik nedenlerini isletme i¢i ve isletme
dis1 nedenler olarak ikiye ayirmak mim-
kiindiir.

3.1. Lletme Igi Cevresel Nedenler (Igsel
Bagarisizlik)

Isletmelerde i¢sel basarisizlik nedenleri
genellikle yonetimden kaynaklanan ve
yonetimin denetleyebilecegi nedenlerdir.
Diger bir ifade ile yonetiminin iradesi
dahilinde nedenler oldugu igin “isletme
riski” olarak da tanimlanmr. Igsel basar-

sizlik nedenleri finansal nedenler olabile-

cegli gibi finansal olmayan nedenlerde
olabilir.

3.1.1. Igsel Basarisizhgin Finansal
Nedenleri

Isletmelerde icsel basarisizligin finansal
nedenleri, yetersiz igletme sermayesi ve
agir1 derecede kisa vadeli bor¢lanmadir.
(Ceylan,2001:320) Finansal yapida ve
isletme sermayesinde slrekli meydana
gelecek degigiklikler, igletmeyi ya bir fir-
satla yada bir tehditle kars1 karsiya birak-
maktadir. Buna karsin, her isletmenin
sahip oldugu kaynak ve yetenege bagh ola-
rak gucli ve zayif yonleri bulunmaktadir.
Yénetim igletmenin finansal acidan gtgla
ve zayif yonlerini analiz ederek mevcut ve
gelecekteki stratejisi ve politikalar1 deger-
leme ve yonlendirme olanaklarina kavusa-
caktir.

I¢ kontrollerle ilgili ¢alismalar giderek
artmagtir. Bir firmanin amaclarina saghkh
bir bigimde ulagmasim saglayacak politika
ve prosedirlere “kontrol” ve bu kontrolle-
rin olusturdugu bitine ise “i¢ kontrol
yapis1” denilmektedir.(Bozkurt, 1999:121)

3.1.1.1. Isletme Sermayesi Yeter-sizligi

Isletme sermayesi genellikle dénen
varliklar ifade etmek i¢in kullanilan bir
kavram olmasi nedeniyle, dénen varliklar
olugturan tim kalemler ayni zamanda
isletme sermayesinin de unsurlari arasinda
yer almaktadir. Isletme sermayesi yénetimi
dar anlamda bir yilda paraya cevrilebilen
varliklarin yani nakdin yonetimi, portfoy
(spekiilatif amachh kisa vadeli finansal
yatirimlar) yonetimi, alacaklarin yonetimi
ve stok yonetimini kapsar. Genis anlamda
isletme sermayesi yonetimi ise doénen
varliklar yonetimi, kisa vadeli bor¢lar yo-
netimi ve bunlar arasindaki iligkiyi incele-
diginden igletmenin butinuyle ilgilidir.
(Yilanci, 2002:2-3)

Isletme degerleme, hatalar1 diizeltme
olanagim saglayan bir ice bakis faaliyeti
olarak nitelendirilebilir. Isletmenin hayati-
m devam ettirip biiylyebilmesinde igletme
sermayesi yénetiminin &énemli bir fonk-
siyonu vardir. Isletme sermayesi; igletme-
lerin tam kapasite ile c¢aligabilmesi, ure-
timin kesintisiz devam edebilmesi, is
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hacminin genigletilebilmesi, yliktumlilikle-
rini kargilayamama riskinin azaltilmasi,
kredi degerliliginin arttirilmasi, olagantisti
durumlarda mali yénden zor durumlara
diismenin o6nlenmesi, faaliyetin karli ve
verimli bir gekilde yuritilmesi acisindan
biyik o6nem tasimaktadir. (Akgiic,
1998:201)

Isletme sermayesi firmanin gelecekteki
performansimi kot bir sekilde etkileyecek
yonde degistiginde igletme i¢in tehdit
unsuru haline gelir. Bagka bir deyisgle bir
isletmede finansal basariy1
engelleyebilecek ve zarara sebep olabilecek
her sey isletme i¢in bir tehdit unsurudur.

Isletmenin bu tehdide kars1 yeterli
kaynaklara sahip olmamas1  yada
tehlikenin farkinda olma-yarak buna

yonelik ¢aba harcamamasi degisime karsi
duyarsizhigi ifade eder.

Isletme sermayesinin firma icin yeterli
olup olmadiginin belirlenmesinde ve ve-
rimli kullanilip, kullanilmadig: hakkindaki
tim veriler bir takim finansal analiz
yontemleri ile belirlenebilir.

Isletme sermayesinin yetersizligi, sir-
ketleri once teknik acidan yukimlilik-
lerini yerine getiremez duruma disir-
mekte, gerekli onlemler alinmadigr tak-
dirde, isletme sermayesi noksani, sirketin
nihai olarak tasfiyesine neden olmaktadir.
Gelecegi parlak olan bir ¢ok igletme
baglangigta isletme sermayesi yetersizligi
nedeni veya igletme sermayesi yonetimin-

deki hatalar sonucu basarisizliga ugramak-
tadir. (Akgiic,1998:202)

Ayrica personelin iyl secilmesi, iyl egi-
timli olmasi, igletmeye baghligi ve bunlarin
yani sira igletmedeki ucretlendirme, is gu-
cl devri, igglicii maliyetleri igletmeyi avan-
tajli yada dezavantajli duruma sokabile-
cektir. Ornegin caliganlarinin motivasyo-
nunu buylk ol¢tide gerceklestirmis, sirket
kaltirini yaratabilmis firmalar, rakipleri
karsisinda buyuk avantajlar elde etmek
sansina sahip olmaktadir.

3.1.1.2. Agir1 Derecede Borglanma

Isletmelersisletme sermayesi yetersizligi
nedeniyle teknik acidan vadesi gelmis
yuktumluliklerini yerine getirememeleri
durumunda asir1 derecede bor¢glanmaya
gitmek zorunda kalabilmektedirler.

Finansal liberalizm politikalar1 kisa ve
orta vadeli kredi olanaklarimi arttirmigtir.
Bu artig zayif ve etkin finansal denetim
mekanizmasindan yoksun igletmelerde
asir1 bor¢glanma sorununa yol agmagtar.

Agir1  borglanma sorunu igletmelerin
performans digi kredi kullanimina neden
olmustur.

Tirkiye finans piyasalarinin 6ding ver-
me ve performans digi asir1 kredi kullan-
dirma sorunlar, takipteki krediler ve batik
krediler yoluyla degerlendirilmigtir.

Turkiye’de, bankalarin 1997-2001 déne-
minde 6zel sektore acgtigr kredilerin toplam
kredilere orani ile GSMH’ye oranlar
asagidaki tabloda gorilmektedir.

Tablo 1. 1997-2001 Déneminde Mevduat Bankalarinin Ozel Sektore Actig1 Krediler

Mev. Bank. Mev. Bank. Mev. Bank. Ozel Sekt. Mev.Bank. Ozel
Yillar Ozel Sektor Topl. Kredileri Kredil. / Top. Kredileri(%) Sektor,
Kredileri (MilyarTL) Kredil/GSYIH(%)
1997 6959949 7549472 92,19 24,23
1998 10774212 11717970 91,95 20,13
1999 15390632 16967066 90,71 18,50
2000 255619879 27372173 93,39 19,99
2001 30776161 33952167 90,65 12,60

Kaynak: TCMB, Hazine verilerine gore hazirlanmigtir.

Isletmelerin agir1 derecede bor¢lanmala-
rimin bir diger sebebi, isletme yoneticile-
rinin finansal kaldira¢ oranindan yararlan-

mak istemeleridir. Finansal kaldira¢ orani,
yabanci kaynaklarin varlik toplamina ora-
nmidir. Bu oranin yiiksek olmasi igletmenin
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faiz ve anapara taksitlerini 6deyememe,
dolayisiyla finansal riskini arttirmasina
karsilik, igletme sahiplerine bazi yararlar
da saglamaktadir.

Isletmenin kaynaklar1 arasinda iglet-
meye sabit yiik getiren kaynaklarin varligi,
finansal kaldiracin nedenini olusturur.
Isletmeye sabit yik getiren finansman
kaynaklari, sabit faizli borglar ve imtiyazl
hisse senedi gikarilmasi yoluyla saglanmig
olan kaynaklardir. Bu kaynaklarin toplam
kaynaklar i¢indeki pay1 arttikca, islet-
menin karlihg tizerinde finansal kaldiracin
etkisi de artmaktadir. “Faiz ve vergiden
onceki kar/kaynaklar toplam1” orani, orta-
lama yabanci kaynak maliyetinden ylksek
oldugu surecesigletme, finansmanda daha
fazla yabanci1 kaynak kullanarak bagka bir
deyigle “yabanci kaynak/varlik toplami”
oranini yikselterek 6z sermaye karlihigini
(Pay basina diisen kar) olumlu yénde degis-
tirebilir. Ancak, igletmenin s6z konusu
orani stirekli olarak yukselterek, kaldirag
etkisinden simirsiz bir sekilde yararlan-
masina olanak yoktur. Gerek kredi veren-
lerden, gerek igletmenin sahip veya ortak-
larindan gelen tepkiler igletmenin yabanci
kaynak  kullanimim siirlamaktadir.
(Akgiic,1998:32-33)

Isletmeler bor¢lanmayla birlikte, borcun
anaparasi ve faizinin vadesinde 6denmesi
gibi bir takim yiktmlaliklerin altina gir-
mektedir. Bu yiktamlaliklerin zamaninda
ve tam olarak yerine getirilebilmesi i¢in
bunlar1 karsilayacak yeterli bir faaliyet
gelirine sahip olmasi1 gerekir. Aksi halde
igsletmelerin elde edecegi gelirden daha
fazla bor¢lanmaya gitmeleri bu yukimli-
liklerin yerine getirilememesi anlamina
gelen finansal riskle karg1 karsiya kalmig
olacaklardir.

312 Igsel Bagansizhgin Finansal
Olmayan Nedenleri

Basarisizligin  finansal olmayan ne-
denleri; etkili olmayan tretim yo6ntemleri,
basarisiz pazarlama, yanhs satin alma ve
personel politikalar1 gibi genellikle yone-
timden kaynaklanan basarisizliklardir.
Isletmeleri basarisizhiga digiiren nedenler
uzerinde yapilan bir ¢ok arastirma, basari-
sizliklarin  ¢ogunun yo6netimin tecriibe-
sizligi ve bilgi eksikliginden kaynaklan-

digim ortaya koymaktadir. Ornegin Dun
and Bradstreetin yapmis olduklar1 bir
aragtirmaya gore, igletme bagarisizliginin
ucte 1kisi, yonetimin bilgi ve tecriibe
eksikligi sonucu satiglarin yetersizliginden
kaynaklandigim ortaya koymustur. (Dagh
1994:130-131)

Bir igletme i¢in zayiflik yada basari-
s1zlik rakiplerine gére daha az verimli veya
etkili oldugu yonleri ve faaliyetleri de-
mektir. Daha basit bir ifade ile zayiflik,
isletmenin rakiplerine goére koti oldugu
durumdur. Ayrica basarisizhk i¢in bir
bagka o6l¢ti olarak cevrede meydana gelen
degisiklikler kargisinda igletmenin yetersiz
kalmas1 veya degisiklige cevap vermemesi
kullanilabilir.

Orta ve buytk olgekli igletmelerde fi-
nansal yonetim iglemlerinin yerine getir-
mesi yalnizca finans departmam tarafin-
dan degil aym1 zamanda igletme
binyesinde st kademe yoneticilerince
olusturulan finans komitesi ile esgidiimli
¢alismasim gerekli kilmaktadir.

Isletmelerin basarisiz olmalarina neden
olan yonetim yetersizliklerinin baslhcalar:
sunlardir:

a) Satislarin arttirllamamasi

Departmanlar  arasinda
esglidimiin saglanamamasi,

gerekli

- Yeni tirtinlerin gelistirilememesi,

- Dizayn ve uriin gelistirme caligsma-
larinin maliyet, karhilik ve pazarlama ko-
sullarindan bagimsiz olarak ytirtitilmesi,

- Isletme faaliyetlerinin yeterince etkin-
lestirilememesi,

- Sektordeki gelismelerin yakindan iz-
lenmemesi,

- Yeni pazarlar geligtirilmesine gereken
onemin verilmemesi,

- Uretilen mal veya hizmetin tek veya
belirli sayidaki aliciya satilmas.

b) Faaliyet giderlerinin artmasi

Sabit nitelikteki giderlerinin iglet-
menin tasiyabileceginin ¢ok ustiinde bir
yuk olusturmasi,

- Kredi standartlarinin gereginden fazla
yumusatilmasi, potansiyel musteriler hak-
kinda saglikli bilgi saglanmadan kredili
satiglarin arttirilmasi,
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- Hammadde kaynagi bakimindan az
sayidaki igletmeye bagh kalinmasa,

- Hatali igletme kurulus yeri se¢imi.

¢) Isletmelerin yiikiimliiliiklerini zama-
ninda yerine getirebilmesi ic¢in gerekli
onlemlerin 6nceden alinmamasi,

d) Ust diizey yéneticiler arasinda temel
konularda goras ayriliginin bulunmasi,
isletme faaliyetlerinin uyumlu bir isbirligi
i¢inde yuritilememesi,

e) Isletme yonetiminde eggiidiim yeter-
sizligi,

f) Yoneticilerde teknik bilgi eksikliginin
bulunmasi,

g) Beklenmedik gelismeler karsisinda
yoneticilerin zamaninda etkili 6nlemler
alamamalari,

h) Yonetimin tek bir elde toplanmasi.

3.2 Isletme Disi Cevresel Nedenler
(Digsal Bagarisiziik)

Digsal basarisizlik nedenleri, yonetim-
den kaynaklanmayan ve yonetimin deneti-
mi disindaki nedenlerdir. Bunlar1 géyle s1-
ralamak miimkiindiir: (Yiik¢ii Ve Digerleri,
1999:114-115)

- Toplumsal gevrenin beklentilerini kar-
silayamamak, tiiketicinin korunmasi, ma-
mul kalitesinin arttirilmasi, tiretilen malin
niteliginin  gelistirilmesi ~ konularinda
geride kalmak, degisen dinya ve
pazarlama anlayisina ayak uyduramamak.

- Ekonomide faiz oranlarinin hizla yuik-
selmesi, yiuksek enflasyon sonucunda iglet-
menin uzun vadeli bor¢ bulma olasiliginin
azalmasi. Fiyatlarin enflasyona bagimh
olarak hizla artmasi ve bunun sonucunda
talebin diismesi

- Doviz kurlarinda ani dalgalanmalar,
ozellikle hizli artiglar ham maddesini disa-
ridan temin eden igletmeleri zor duruma
digiirebilir. 1980’11 yillarin baglarina kadar
ihracat diizeyini korumak amaciyla ithalat
acisindan anti-enflasyonist bir politika he-
deflenmesine karsin, 6zellikle 1990 yilin-
dan sonra dis ticaret dengesini saglamak
ve reel devaliasyonu finansal
olumsuzluklar acisindan kontrol altina
almak i¢in cari enflasyon oranlarinin
lzerinde devaliias-yonlar
yapilmistir.(Ozker, 2003:34)

- Ithalat ve ihracat rejiminde yapilan
ani degisiklikler.

- Para ve tucret konusundaki degisik-
likler.

- Savasg, dogal afet durumlar igletmeleri
finansal acidan basarisizliga stirtikleyen
digsal etmenlerdir.

Yukarida belirtilen i¢sel ve digsal basa-
risizhik nedenlerini ¢ogaltmak mimkin-
ditir. Ornegin; isletmenin sendikalarla iyi
iligkiler  gelistirebilmesi ~ olumlu  bir
stratejik avantajdir. Isletmenin
bagarisizligina ne-den olan faktérler birden
ortaya  c¢ikma-makta, yavag  yavasg
olusmaktadir. Once igletmenin biiyiimesi
durur, igletme yeni yatirimlar igin fon
bulamaz, bu ylizden yatirimlar1 azalr,
satiglar1 duser, pazarda rekabet edemez
duruma gelir. Karlarn diser ve zarar
etmeye baglar, kisa vadeli ytiktumliliklerini
yerine getiremez, bor¢-larini  6deyemez
duruma gelir, daha sonra uzun vadeli
yukumliliklerini  yerine geti-remez ve
sonugta faaliyetlerine son verir ve iflas eder.
Bagka bir deyisle finansal bagari-sizligin son
asamasl olan iflas bir anda
gerceklesmemekte;  igletmeler  finansal
bagsarisizhigin cesitli evrelerinden geg tikten
sonra bu sonla karsilagsmaktadirlar.

4. Finansal Basarisizligin Aga-malari

Isletmeler finansal bagarisizhgim son
asamas1 olan iflasa dogru giderlerken su
asamalardan gecerler:

4.1. Sikintiya Girmek veya Prob-lemle
Kargilagmak

Isletmeler normal olarak faaliyetlerini
stirdirirlerken dogrudan dogruya isletme
kararlarimin bir sonucu olarak veya igletme
digi  faktorlerin  etkisiyle amagclarina
ulagsmada bazi sorunlarla karsilagabilirler.

Bu sorunlar (Sayilgan, 2003:282)

- Satis ve pazarlama ile ilgili,

- Uretim ve siparis ile ilgili,

- Dagitim veya teslim ile 1ilgili,

- Yasal,

- Stratejik konularda ve diger konularda
olabilir.

4.2. Bagarisizlik

Isletmenin faaliyetlerini siirdiiriirken
karsilastig1 sorunlar giderilmedigi takdirde
amagclarim gergeklestirebilmek bakimindan
bir basarisizlik durumu ortaya cikacaktir.
Isletmenin amaclarindan sapmasina neden
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olan bu durum, igletmeye nakit giriglerini
azaltacak veya nakit c¢ikiglarini arttiracak
etkilere sahiptir. Igletmenin amaclarim
gerceklestirmedeki  bagarisizhigi  sonug
olarak finansal bir basarisizliga donusti-
recektir.

4.3. Kisa Vadeli Borglar1 Odeye-meme
ve Giinliik Giderlerini Kargila-yamama

Amaglarin1 gergeklestirme bakimindan
finansal basarisizliga ugrayan igletmeler
yeteri kadar nakit Uretemedikleri veya
nakit ¢ikiglar1 arttig: i¢in kisa vadeli borg-
larim1 6deyememe veya kismen édeyememe
yaninda gunlik giderlerini de karsilaya-
mama veya kismen karsilayamama duru-
muna duseceklerdir. Bu asamada, nakit
giris ve cikiglar: arasinda denge saglayacak
sekilde yasal veya finansal bir destek bula-
mamalar1 durumunda alacakhilar alacak-
larim tahsil edemedikleri i¢in yasal yollara
basvurabileceklerdir. (Sayilgan, 2003:283)

4.4, Iflas

Isletmenin bir dénem zarar etmesi
bagka bir deyigle gelir ve giderleri arasinda
olumsuz bir farkin ortaya cikmasi iflas
anlamina gelmemektedir. Isletmenin i¢
zorluklar1 ve olumsuz ¢evre kogullarimi di-
zeltmeye yonelik bir takim stratejiler uygu-
layabilir. Dig tehlikelerle ve i¢ zorluklarla
¢ok zor kogullarda ve aynmi anda kars: kar-
siya kalabilirler. Bu durumda isletmelerin
daha ¢ok bir bigimde yasamay1 becermek
igin gesitli tasfiye yada birlesme yollarina
bagvurmaktir. Ornegin borcu fazla ve is
olarak daralan igletmeler ayakta kalabil-
mek i¢in bagka firmalarla birlegir veya
varliklarimi satarlar. Cinka en son ve en
kotii olasihik iflastir. Isletmenin iflas riski
ile kars1 karsiya kalabilmesi igin zararin
donemler boyunca ve buyuk tutarlarda
ortaya cikmasi gerekmektedir. Bir iglet-
menin kisa vadeli bor¢larin1 6deyememesi
durumu teknik iflas olarak isimlendirilir.

Uzun vadeli bor¢lar, anapara 6demeleri
bakimindan degil, faiz 6demeleri bakimin-
dan iflas Gizerinde etkili olmaktadir.

Iflasa giden bir isletmede goriilecek 6n

belirtilerin bazilarim séyle siralayabiliriz:
(Sayilgan, 2003:292)

Eger isletmede stirekli olarak bor¢lan-
ma ihtiyact doguyorsa igletme riski arta-
cak, bor¢lanma kapasitesi diisecek ve daha
ylksek faiz oranlariyla borglanacaktir.
Isletmede likidite problemi ortaya cikar.

Isletmelerin  senetleri  protesto  olur,
karsiliksiz ¢ekler ¢ikmaya baslar.
Isletmenin  satiglarinda  mevsimsel

olmayan dalgalanmalar ortaya c¢ikar.

Isletme s6zlesmesini yerine getirmekte
sorunlar ¢ikar.

Isletme miisterilerinin sikayetlerinin
artmas1 ve benzeri durumlar igletmenin
iflasa yaklastigim gosterir.

5. Isletmelerde Finansal Basarisiz-lij
Ongsrmede Kullamlan Yéntemler

Isletmenin amagclarima ulagmasinda
etkili olabilecek faaliyetler igletmenin
bitinini kapsamakta, yani isletmenin
iginde yer alan her departman stratejik
kararlar tizerinde rol oynamaktadir.

Isletmeler finansal bagarisizhklarin
ongorilmesine yonelik olarak gelistirilmig
cok sayida yontem vardir. Finansal oranlar
bu konuda kullanilan en temel araclar-
dandir. Isletmenin ¢ok dikkatli incelemesi
gereken faaliyetlerinin basinda finansal
yapis:t gelmektedir ki bu, karhlik, finans-
lama, vergi ve muhasebe sistemi gibi fak-
torleri icermektedir. Diger taraftan islet-
menin nakit akim ile finansman giderle-
rini azaltma yada yok etme imkanlar
analiz edilmesi gereken iki elemandir.

Finansal oranlar bu konuda kullanilan
en temel araclardandir. Bu amacla finansal
kaynaklarla ilgili sadece ge¢cmis ve bugiine
iligkin durum analizleri degil, kisa ve uzun
dénemli baz1 sanal tahminlerde de
bulunulmakta ve planlar yapilmaktadir.
Boylece isletme gelecekteki strateji ile ilgili
olarak diizeltilecek hususlar1 belirleye-
cektir. (Berk, 1995:414-415)

Asagida bu amacla yapilmis c¢alisma-
larin bazilarina iligkin aciklamalara yer
verilmigtir.

5.1. Beaverin
Sistemi

Beaver, basarisiz olan ¢ok sayida islet-
melerle ve bu igletmelerle benzer biyuk-
lukte, ayni is kolunda, ayn1 sayida bagaril
isletmeleri secgerek incelemigtir. Beaver
calismasinda finansal bagsarisizligi tahmin
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etmede agagidaki oranlara agirhk ver-
migtir.

- Nakit akig/Dis kaynak

- Net kar/Toplam sermaye

- D1s kaynak/Toplam sermaye

- D6nen varliklar/Kisa sureli borg¢lar

- Isletme sermayesi/Toplam sermaye

Beaver, burada en yiiksek tahmin gi-
cline sahip olan oranin, nakit akigi/dig
kaynak oldugunu belirtmektedir. Bu aras-
tirmada basgarili igletmelerin finansal oran-
larinin degerinin basarisiz igletmelerinkine
gore oldukca yiliksek oldugu saptanmigstir.
Diger taraftan basarisiz igletmelerin oran-
larinin basarisizlik dénemine yaklastikca
hizla dustigi de belirlenmistir. Aragtir-
manin diger sonuglar: ise géyle siralanmak-
tadir. (Berk, 1995:415)

Rezerv arttikca 6dememe olasiligl
azalmaktadir.

- Satiglar sonucu nakit akiglar1 arttikca
6dememe olasilig1 azalmaktadir.

Dis kaynagin oraninin yikselmesi
6dememe olasiligini arttirmaktadar.

- Igletme giderlerinin yiikselisi de yine
6dememe olasiligini arttirmaktadir.

Dolayisiyla nakit akislarindaki diizen-
sizlik, igletmenin bir takim finansal yu-
kumliliklerini  yerine getirmede risk
yaratmaktadir. Nakit akisi, nakde egdeger
varliklarin igletmeye giris ve ¢ikiglaridir.
(TURMOB 1997:40)

Bir igletmede para yonetimi en Dbasit
sekliyle, nakit giriglerini hizlandirmak
nakit g¢kiglarimi yavaglatmak ve para
mevcudunu en iyi sekilde degerlendirmek
olarak tanimlanabilir.(Akgiic, 1985:238)

8.2. Altman’in Finansal Analiz Sistemi

Altman, elli sekiz iflas etmis ve etmemig
isletmenin verilerini karsilagtirmistir. Ca-
lisma sonuglarina gére model iflastan bes
yil 6nce %70 oraninda, iflastan bir yil énce
%96 oraninda iflas1 éngoériilebiliyor sonu-
cuna ulasmistir.

Altman’in modelinde kullandig1 oranlar
asagidaki gibidir:

Xi = Net Isletme Sermayesi/Toplam
Aktifler

Xo2= Yedekler/Toplam Aktifler

Xs= Faiz Ve Vergiden Onceki
Kar/Toplam Aktifler

X4= Hisse Senetlerinin Piyasa Degeri/
Bor¢larin Defter Degeri

X5= Net Satiglar/ Toplam Aktifler

Bu oranlar yardimiyla gelistirdigi mo-
delinde yer alan oranlar belli kat sayilarla
agirlandirilmaktadir. Bu sekilde
gelistirdigi model asagidaki gibidir.

7Z=12X1+ 1.4X2+ 3.3X3+ 0,6X4+ 1.0X5

Modelinde Z>2.99 ise igletmenin iflas
etme riski yok kabul edilirken 7Z<1.81 ise
isletmenin iflasa gittigi kabul edilmigtir.
Bu iki oran arasindaki durum ise belirsiz
kabul edilmistir. (Sayilgan ,2003:291-292)

Ornegin; X1 = %20, X2 = %03, Xs = %10,
X4= %80, X5= %60

Z=12%*02+1,4%*0,003+3,3*0,1+
0,6*0,8+1*0,6

7.=0,24 + 0,0042 + 0,33 + 0,48 + 0,6

7Z=1,654¢1,81

O halde bu oranlara sahip isletme iflasa
gitmektedir.

Yukarida acgiklanan c¢alismalar ve bu
yonde yapilan diger calismalar, finansal
oran dizisinin isletmelerdeki ¢esitli olaylar:
onceden bildirme yeteneginin oldugunu
gostermektedir. Finansal oranlarin belirli
tipik olaylari énceden bildirmesi, basarisiz-
Lhiklar1 giderici oOnlemlerin zamaninda
alinmasina olanak saglayacaktir.

6. Finansal Yapiy1 Giglendirici
Onlemler

Strateji, ¢cok yonlii amacglara ulagmak
uzere kaynaklarin tstiine 6nemle gitmek
ve harekete gegcmek icin yapilmig genel
planlardir, programlardir. Bir o6rgitin
amaci1 programlari, bunlardaki degisiklik-
lerden kaynaklanan bu amaglara erigsmek
icin kullanmilmasi, kar yonetimi politikalari,
uzun donemli temel amaclarin belirlen-
mesi, faaliyetlerin bunlara adapte edilmesi
ve gerekli kaynaklarin dagitilmasi finansal
yonetim stratejilerini olugturur.

Diger yandan, finansal planlama ve
finansal kontrol araglarimin etkinliginin
arttirnlmasinda igletme i¢ kaynaklarinin
slirec icerisinde yaratilabilmesi, gerek fon
piyasalarindan gerekse igletmenin kendi
kamuoyundan likiditesini yiikseltebilecek
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sekilde diizenlenmesinin yani sira, kay-
naklarin kullaniminda ve harcama sire-
cinde istikrarh bir konuma girecek sekilde
politika tespiti ve uygulanmasi 6nem arz
etmektedir.

Bu siiregte kontrol etkinligi agisindan
ozellikle buyik o6l¢ekli igletmelerde hizli
kur devaliiasyolarina kargsi atil sabit
varliklarinin hacminin digsik tutulmasi ile
de para sunumu yoninden darhgmn opti-
mize edilmesinin de alternatif bir yon
olusturacag gercektir.

Cesitli nedenlerle basarisizliga ugramis
ve finansal yapis1 bozulan igletmeler, ugra-
diklar1 bagarisizhgin tiiriine gore (zarar
veya dusik kar, teknik likidite sorunu,
iflas) finansal yapiy1 giiclendirici stratejiler
izleyebilirler. Bunlar1 4 grup altinda topla-
yabiliriz.

Isletmenin bagarisizhiga dustigi du-
rumda oOncelikle alacaklilaryla karsihikli
anlagma yoluna gitmesi.

Tasfiyeye gidilmeden once, eger islet-
menin varhiklari, bor¢larini 6demede yeter-
li ise bir organizasyon plani c¢erceve-sinde
isletmenin stirekliligi saglanabilir.

Faktor veya forfaiter kuruluglara bas-
vurmak.

Ik t¢ 6nlem ile isletmenin durumunun
dizeltilmesinde basar1 saglanamazsa tas-
fiye kacinilmazdir.

6.1. Karsilikl1 Anlasma

Isletmenin devam i¢in kargihkl anlas-
ma 3 bicimde karsimiza ¢ikabilir.

- Borclarin vadesini uzatmak

- Alacaklardan kismen vazgecilmesi

Alacaklhilar komitesinin igletmenin
yonetimini tistlenmesi

6.1.1. Bor¢glarin Vadesini Uzatmak

Etkili strateji uzmanlar igletmeyi mal,
enerji ve hizmet satanlarla ilgili olarak
isletme i¢ ve dis cevresinde meydana gelen
degismelerle yakindan ilgilenir. Ham
madde, yardimci malzeme, yerel mamul
temini ve tedarik imkanlar1 ile maliyeti
isletmeyle satimi1 arasindaki glic
iligkilerine baghdar.

Isletme siirekli olmayan bir teknik liki-
dite sorunu ile kars1 kargiya kalabilir. Bu
durumda igletmenin alacagi ilk o6nlem
alacaklilarla anlasip, borc¢larin vadesini

uzatmak olacaktir. Alacaklilarin bu yo6n-
temi kabul etmeleri i¢in borglu igletmenin
gelecekte kisa bir slire iginde bu sorunu
¢Ozebilecegine i1nanmalar1 gerekmektedir.
Burada alacaklilar, alacaklarinin tamamini
gecikmeli olarak tahsil edeceklerdir.

6.1.2. Alacaklardan Kismen
gecilmesi

Borclu isletme, borclarinin bir kismini
6demek koguluyla alacaklilardan alacakla-
rimin bir kismindan vazge¢melerini 6ne-
rebilir. Bunun i¢in alacaklilarin, isletmenin
tasfiyesi veya iflas1 halinde ellerine gegecek
paradan daha ¢ok para gegecegine inan-
malar: gerekir.

Burada ayrica, alacaklardan kismen
vazgecilmesinin yasal bir yolu olan konkor-
datodan s6z etmek gerekir. Konkordatoda
alacaklilar, alacaklarindan belli bir oranda
vazgecerler ve borclu, elindeki olanaklarla
borglarini kabul edilen yiizde nispetinde
6demekle, geri kalan borg¢larindan kutru-
lur. Konkordato, anlagsmay: kabul etmeyen
alacaklilar1 da baglar.

Etkin bir blitgeleme teknigi isletmelerin
nakit akimlar1 konusunda bilgileri gercek-
cilige yaklagtirnir. Esas olarak, butceleme
yontemi faaliyetleri gelistirme yontemidir.
Streklilik arz eden 6zel ¢abalarin nasil
yapilabildigi ve iglerin en iyi yoldan nasil
gerceklegebilecegi yontemidir. (Weston,
1972: 86)

Diger yandan firmalar optimal sermaye
yapisi ve gelecekteki yatirim projeleri i¢in
sermaye bilesimi oranlarim arastirilmali-
dirlar. Optimal sermaye yapist mevcut fi-
nanslama kaynaklarinin her birinin gergek
maliyetlerinden olusur.(Horne, 1974:249)
613 Alacakhlar Komitesinin
Isletmenin Yontemini Ustlenmesi

Alacaklhlar, finansal giiclik icinde
bulunan igletmenin yo6netiminden hognut
olmamalari durumunda, yonetimi devral-
mak kogulu ile igletmeye finansal yardimda
bulunmay1 kabul edebilirler. Bu durumda,
borclu isletme ile alacakhlar, alacaklilarin
temsilcilerinden olusan bir komite tara-
findan, igletmenin yonetimi ve alacaklarin
yonetimi konusunda anlagirlar. Bu komite
isletmenin finansal durumu duzeltildikten
sonra yonetimi yeniden ortaklara devreder.
Bu silire¢ icerisinde isletmenin uclinci

Vaz-
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sahislara karsi olan ylktumliliikleri devam
eder.

6.2. Yeniden Yapilanma

Isletme cevresiyle bir biitiindiir. Cev-
resel degismeler c¢ok hizli oldugu igin
yoneticiler bunlar1 sistematik bir sekilde
analiz ve teshis etmeye ihtiya¢ duyarlar.
Cunka bu degisimler beraberinde gelisme
ve bliylime firsatlar1 getirdigi gibi mevcut
faaliyetleri kisitlama, sinirlama ve tehli-
keye sokma gibi gilcliikleri de tagirlar.
Isletmelerin basgaris1 lizerinde 6nemli bir
rol oynayan endustriyel cevreyi analiz ve
teshis ederken yeniden yapilanmada su
hususlar dikkate alinmalidir.

Pivasa ve Miisteriler

- Mevcut ve potansiyel biiytiklik

- Uriinde degisim, biiyiime ve gelisim

- Miusteri profili ve fayda

- Yabanc firsatlar

Tedarikciler

- Gerekli gordiikleri uygunlugu

- Girdilerin maliyeti

- Mevcut ve pazara yeni giren tedarikler
- Tedariklerin gucu

Rakipler

- Firma sayis1 ve Pazar pay1

- Kapasite

- Rekabetc¢i davranig

- Pazara giris engelleri

: Stratejik gruplar ve hareketler

Isletmenin tasfiyesine gidilmeden once,
eger igletmenin varliklari, borg¢larini 6de-
mede yeterli ise bir re organizasyon plani
¢ergevesinde igletmenin sturekliligi saglana-
bilir. Yeniden yapilanmayla, isletmenin
sermaye yapisinl degistirmek yoluyla,
stirekliligini saglamaya caligilir. Yeniden
yapilanan igletmenin yeteri kadar isletme
sermayesine, sabit giderlerini karsilayacak
yeterli fonlara, yeteri kadar kredi bulma
olanagina ve yeniden yapilanma planinda
ongorilen yeterlilikte borglarim1 6deyebil-
me yetenegine sahip olmas gerekir.

Isletmelerde yeniden yapilanma ile ilgili
alinabilecek énlemler sunlardir:

- Borclara karsilik alacaklilara 6z ser-
mayeye istirak payr veya hisse senedi
vermek,

Tahvillere
vermek,

- Sabit faiz yluki getiren tahvillerin kara
istirakli tahvillerle degistirilmesi,

kargilik hisse senedi

- Oncelikli hisse senedi yerine adi hisse
senedi verilmesi,

- Tahvil faizlerinin indirilmesi,

- Sermayenin azaltilmasi,

- Yedeklerin tasfiye edilmesi,

- Sabit varlhiklarin satilarak, uzun stireli
kiralamaya gidilmesi,

Istiraklerin veya sabit varliklarin
tumiiyle veya kismen paraya cevrilmesi.

6.3. Tastiye

Isletmenin alacaklilar ile bir
anlagmaya varilamamig ve re organizasyon
konusunda da bir {imit yoksa isgletmenin
sona ermesi kagmilmaz olur. Isletmenin
sona ermesi ani bir olaydir. Igletme
biranda dagilir fa-kat hemen ortadan
kalkmaz; tasfiye haline girer ve tasfiye
islemleri bitinceye kadar varligini devam
eder. Tasfiye; isletmenin varhklarinin
paraya cevrilmesi, bor¢larinin 6denmesi ve
bakiye bir deger kalirsa, bu degerin
firmanin sahip veya ortaklar1 arasinda
paylastirilmasi iglemleridir.

7. Sonug

Isletmeleri bagarisizhiga iten elbette pek
¢ok neden bulunmaktadir. Bunlarin bir
kismi igletme yoOneticisinin iradesi dahilin-
de olusabilecek nedenler iken, bir kismi ise
isletme yoneticisin iradesi haricinde yani
isletme yoneticisi tarafindan kontrol altina
alinamayan nedenlerden kaynaklanmak-
tadir. Ornegin igletmeyl basarisizhiga iten
neden yo6netim hatalarindan kaynaklanabi-
lecegi gibi bor¢lanma yapisindan yada ig
veya dig pazarin daralmasindan da kay-
naklanabilmektedir.

isletmeleri finansal basarisizhiga iten
unsur hangi nedenden kaynaklanirsa kay-
naklansin, igletmelerin kisa vadede yasa-
dig1 darbogazlarin 6nemli bir yer tuttugu
soylenebilir. Isletmenin boyle bir durumla
karsilasmamasi ancak, yonetim tarafindan
zamaninda ve dogru alinan kararlar saye-
sinde olur. Yonetimin zamaninda ve dogru
kararlar alabilmesi icin, igletmenin finan-
sal bagarisizhiga dismesine neden olan
faktorleri bilmesi ve ona goére gereken
onlemleri almasi gerekmektedir.

Isletmenin finansal bagarisizhiga diisme-
sinde c¢evrenin de O6nemli bir roli bulun-
maktadir. O nedenle son yillarda cevre
analizleri oldukg¢a ayrintih gekillerde uygu-
lanmaya baglanmigtir. Cevre denince sa-
dece igletmenin diginda mevcut olan et-
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menler degil igletmenin kendi yapisi igin-
deki etmenleri de anliyoruz. Cevre islet-
melere bir takim imkan ve firsatlar
tamidig1 gibi tehlike ve glgliikklerin de
kaynagimi  olusturmaktadir. Cevresel
degismeleri iyi takip edip sistematik bir
sekilde analiz etmek gerekir. Cinka
degismeler  berabe-rinde gelisme ve
buyume firsatlarini getir-digi gibi mevcut
faaliyetleri  kisitlama, si-nirlama ve
tehlikeye sokma gibi giiclukleri de tagsir.

Isletmede yonetim erkine sahip uz-
manlar, devletin para-kredi politikas1 ile
Merkez Bankasimnin kararlarini, para ve
sermaye paylasimlarin1 dikkatle izlemeli,
mevcut durumun igletmeyl ne yonde
etkileyecegine bakmalidir.

Bilindigi gibi igletmeler ¢cevreden sadece
ham madde, yardimci malzeme ve yan ma-
muller temin etmez. Bunun yaninda yati-
rimlar1 gergeklestirmek ve faaliyetlerini
genigletmek amaciyla yabanci sermaye
kay-naklarina bagvurarak borglanmak
isteye-ceklerdir.

Eger sermaye maliyetini olusturan faiz
orani ve komisyonlarin orani, vergi ve ben-
zeri fon kisitlayici oranlar, isletmenin kar-
lilik oranminin altinda ise, igletme borglan-
maktan ¢ekinmeyecektir.

Diger yandan igletmede kurulan iyi bir
finansal strateji ve planlama sistemi ile
isletmeye mal, enerji ve hizmet satanlarla
ilgili olarak da olas1 degisiklikler izlenmeli,
isletmede mevcut kullanilan tim tretim
faktorlerinin bulunabilir olmasi ve maliyet-
leri oOnceligi dikkate alinmalidir. Ham
madde, yardimci malzeme, yan mamul
temini ve tedarik imkanlar1 ile maliyeti
igletme ile satimlar arasindaki gig iligkile-
rine baghdir.

Tim bu onlemler ve oOnerilenler islet-
mede finansal strateji ve planlarin saglikli
bir bicimde yapilmasina baglidir. Firmanin
uzun doénemdeki temel amaci cari piyasa
degerini maksimum kilmaktir. Finansal
yoneticiler bu amaca uygun planlar yapar.
Plan stratejileri olusturur, finansal yone-
ticiler sonradan s6z konusu planlarin fir-
manin ger¢ek durumuyla kargilastirirlar.

Sonug olarak amaci ne olursa olsun, bir
isletmenin faaliyetine kesintisiz olarak
devam edebilmesi i¢cin;mal ve hizmet ureti-
mini digiik maliyet ve kalite yiksekligine
dayandirmasi, toplumun tercihine uygun

Urin sec¢imini yapmasi, ulusal ve uluslar
aras1 piyasalarda rekabet edebilecek di-
zeye ulagmasi, Urlinin maliyetini asgari
duzeye cekecek sekilde isletme prensip-
lerine uymasi, yeniliklerin ve degisimlerin
yaratacag etkiyi kendi ekseni iginde deger-
lendirebilmesi basariya ulasmayir sagla-
yacak onemli unsurlardir. Yeni teknolo-
jiden ve yeniliklerden uzak bir yonetimin
bagariya ulagsmasi ve mevcut bulundugu
isletmeye de kiiresellesen dinyada katk:

saglamasi imkansiz bir hale gelmigtir.
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