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OZET

Enflasyon kigilerin gelir seviyesini ve satin alma giiciinii azaltir. Bu yiizden
isletmelerin satiglar1 diiger. Isletmeler satislarim artirmak igin farkh satis
teknikleri uygularlar. Bu tekniklerden birisi olan kredili satiglar toplam
satislarin biiyiik bir kismmi olusturmaktadir.

Kredili satislarmm artmasiyla alacaklara yapilan yatinm miktan da

artmakta ve toplam varhklarin biiyiik bir kismim olusturmaktadir.

Eger bir isletme kredi limiti, kredi vadesi, nakit iskontosu ve tahsilat
politikasim1 ¢ok siki belirler ve sadece kredi degerliligi yiiksek miigterilerine
kredili satis yaparsa, hicbir zaman degersiz alacak zarar1 oimayacak ve kredi
departmam icin fazla harcamaya katlanmayacaktir. Bunun tersi durumda ise
satislarda kayiplar olabilecektir. Bahsedilen bu durumlar etkin bir alacak
yonetimini gerektirmektedir. Ozellikle enflasyonist sartlar altinda yapilan

kredili satislar konunun énemini daha da artinr.

Bu tezde enflasyonist ortamda alacaklarin yonetimi (kredili satis ve
tahsilat) incelenmistir. Tezin amaci, enflasyonist ortamda kredili satiy ve
tahsilat politikalarimmn  belirlenmesi ile etkin bir alacak yonetiminin

saglanmasm ortaya koymaktir.

Bu cahsma dort béliimden olusmaktadir. Birinci béliimde, enflasyon ve
cesitleri, enflasyonun etkileri, kredi ve ticari kredi anlatilmstir. ikinci béliimde,
enflasyonist ortamda alacak ybnetimi politikalar1 ve planlanmasi anlatilmstir,
Kredili satiglar ve maliyeti, cahiyma sermayesi yatinmlan ve yonetimi, alacak
yonetiminin amaclan, alacak miktarim etkileyen faktorler, kredi riski, kredi
limiti, kredi vadesi, nakit iskontosu ve tahsilat politikalarmdan olusan alacak
yonetimi politikalar1 ile enflasyonun bu politikalara etkileri incelenmistir.
Uciincii bdliimde, kredili sati§ talebinin degerlendirilmesi, alacaklarin izlenmesi
ve kontrolii, tahsilat yontemleri ve enflasyonun bunlara etkileri incelenmistir.
Dirdiincii béliimde, Sivas’ta faaliyet gosteren isletmelerin kredili satis ve
tahsilat politikalarmin enflasyonist ortamda uygulanmasmna iligkin bir

arastirmaya yer verilmigtir.



ii

SUMMARY

Inflation diminishes people’s level of income and purchasing power.
Therefore business’ sales decrease. Business aplly different sales techniques to
increase their sales. Credit sales which is one of sales techniques constitute a big

part of total sales.

As credit sales increase, amount of the investment on accounts receivables

increase also and accounts receivables constitute a big part of total assets.

If a business determines a very hard credit limit, credit period, cash
discount and collection policy, and makes credit sales to only the customers
whose credit value isthe strongest, it will never have bad debt losses and it will
not incur much in the way of expenses for a credit department. In reverse
situation, there may be loses in sales. These situations that are explained require
an effective accounts receivable management. Especially credit sales which are

made under inflationary conditions also increase the importance of the subject.

In this thesis, management of accounts receivables (credit sales and
collection) under inflationary conditions is studied. The aim of thesis is to make
clearanse determining the credit sales and collection policies, and providing an

effective account receivable management under inflationary conditions.

This study consists of four chapters. In the first chapter, inflation, kinds of
inflation, effects of inflation, credit and trade credit are explained. In the second
chapter, the policies of accounts receivable and planning are studied. We
examined in detail that credit sales and their cost, the investment and the
management of working capital, the aims of accounts receivable management,
the factors that affcet amount of accounts receivable, the policies of receivable
management that are credit risk, credit limit, credit period, cash discount and
collection and effects of inflation on these policies are studied. In the third
chapter, evaluation of credit sales demand, following and controlling of
accounts receivable, the methods of collection and effects of inflation on these
are exemined in detail. In the fourth chapter, a research has been included that
relates applying of credit sales and collection policies under inflationary

conditions in business’ which are working in Sivas.
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GIRiS

Son yiizyilda yeni iretim teknolojilerinin geligmesi ve yogun rekabet ortamu,
uretimde belirli bir kalite diizeyinin yakalanmasina ve iretim hacminin artmasina
neden olurken basta enflasyonun gelir dagilimini bozucu etkisi nedeniyle talebin de
sinirl1 olusu ve tiiketicilerin deme gligliigii cekmeleri, treticileri satilarin artirmada
yeni uygulamalara mecbur birakmigtir. Tam kapasite ¢aligmak, stok birikimini
Onlemek, pazar paylarini artirmak veya en azindan koruyabilmek, yogun rekabet
ortaminda satiglanini artirmak isteyen igletmeler, kredili satislara bas vururken
tiketiciler de smurh gelirleriyle 6zellikle yiiksek fiyatln mal ihtiyaglarim
kargilayabilmek igin kredili mal alimlarina yonelmigtir.

Tiketicileri kredili mal alimlarina sevk eden nedenler, dagitim kanal1 i¢indeki

toptanci ve perakendeci igletmeleri de iireticilerden kredili mal alimina itmektedir.
Boylece kredili satislar ticari hayatta olduk¢a dnemli bir yer edinmigtir.

Uretici isletmeler igin kredili sati5 yapilan miisteri daima ticari bir isletme
(toptanci) iken, toptanci isletmeler igin kredili satis yapilan miigteri bazen ticari bir
isletme (perakendeci) bazen de bir tiiketici olmaktadir. Perakendeci igletmeler icin
kredili sati§ yapilan miisteri ise daima bir tiiketici olmaktadir.

Kredili satiglar, satic1 igletmeler igin bazi sorunlan da beraberinde getirir.

Tamamlanan bir kredili satig, isletme igin dogan bir alacak olmaktadir.
Alacaklar ise bilango varliklani arasinda yénetimi en zor olan bilango kalemlerin
bagindadir. Ciinki diger varliklar agirlikli olarak igletmenin kendi kontroliinde iken
alacak yatinmlarinda diger tarafta borglular bulunmaktadir ve yalnizca isletmenin
kontrol edebilecegi bir varlik degildir.

Alacaklar, kredili satiy yapilacak miisteriye kullandirilan fon olduklarindan,
isletmeler kaynak maliyeti ile kargilagtiklar: gibi alacaga baglanan fonlarin alternatif
alanlardan elde edilebilecek gelirden de mahrum kalacaktir.

Alacaklar, tahsil edilememe veya geg tahsilat nedeniyle riski de beraberinde

getirmektedir. Enflasyonun tiiketiciler izerindeki olumsuz etkileri nedeniyle



tahsilattaki gecikmeler daha da artmaktadir. Ayrica geciken tahsilat igin yapilacak
tahsilat masraflar1 da 6nemli bir sorun olarak igletmelerin kargisindadir.

Enflasyonist donemlerde kredili satigin vadesini ve limitini belirlemede de
zorluklar yaganmaktadir. Vadenin uzamasiyla alacagin satin alma giici daha da
diigmektedir. Alacak limiti genis tutuldufunda satin alma giicii kayiplart 6nemli
tutarlara ulagmakta ve belki de karlili1 engellemektedir.

Ulkemizde enflasyonla ilgili olarak, farkli kurumlarca farkhi oranlarin
yaymnlanmas: nedeniyle yayinlanan enflasyon oranlanina giivenilmemesi ve
enflasyonun degisken seyir izlemesi nedeniyle ilerleyen dénemlerle ilgili enflasyon
tahminlerinin yapilamamas1 gibi iki tir belirsizlik s6z konusudur. Bu dogrultuda
enflasyonist ortamda maliyet ve satig fiyatlanimin, alacafa baglanan kaynak
maliyetinin, kaynagin alternatif kullanim alanlarindan elde edilecek gelirin, tahsil
edilemeyen ve geg tahsil edilen alacagin maliyetinin, tahsilat harcamalarinin gergek
degerinin saglikli bir gekilde hesaplanmasi da zorlasmaktadir.

Bu ¢aligmanin temel amaci, enflasyonun kredili satiglar ve alacaklar iizerindeki
bahsedilen etkilerinden dolay1 genel olarak kredili satiglar ve alacaklarin tanitimi,
enflasyonun etkileri, enflasyonun yogun bir gekilde yasandigi lkemizin
sanayilesmesi ¢ok diisiik bir ili olan Sivas’ ta uygulanan alacak yonetimi politikalar

ile karg1lagilan sorunlarin incelenmesidir.
Ayrica bu ¢aligma ile,

Kredili satiglarin fayda ve sakincalari, kredili satiglarin maliyeti ve enflasyonun
kredili satiglarin maliyetine etkilerinin ne oldugu,

Enflasyonun ¢aligma sermayesine etkilerinin ortaya konulmasi,

Enflasyonist ortamda kar ve maliyet analizleri ile kredili satisin vadesinin ve

Ozel vadelerin nasil olacagi,

Enflasyonist ortamda kar ve maliyet analizleri ile kredili satiglarda nakit

iskonto uygulamasinin avantaj ve dezavantajlarinin ne oldugu,



Enflasyonist ortamda kar ve maliyet analizleri ile tahsilat politikasinin ortaya

konulmasi,

Kredili mal alimi teklifinde bulunan miigterilerin riskinin belirlenmesi ve ¢esitli

analiz yontemleriyle analiz edilmesi,

Alacaklarin izlenmesi ve kontrolinde yararlamlabilecek yontemler ile

izlenebilecek tahsilat yontemlerinin ortaya konulmasi,

Sivas’ ta tiretici igletmeler tizerinde yapilan bir aragtirma ile igletmelerin kredili
satiglar konusundaki genel yaklagimlari, kredili mal alim: talebinde bulunan
misterilerle ilgili aragtrma ve degerlendirmeleri, enflasyonun kredili satiglar
tizerindeki etkilerini gidermek amaciyla hangi 6nlemleri aldiklari, kredili satig
limitini ve vadesini belirlemedeki yaklasimlari, tahsilatt hizlandirmak igin neler
yaptiklari, tahsilatta hangi yontemleri kullandiklari, alacaklarin kontroliinii yapip
yapmadiklann ve kontrolde hangi yoéntemleri kullandiklari, kredili satis ve alacak
tahsilatinda karsilagtiklan sorunlan ortaya koymaya ¢aligmak amaglanmigtir.

Tirkiye’ de enflasyonun genel olarak igletmelere etkilerini ele alan,
uygulamada karsilagilan sorunlara ¢oziim onerileri getiren, dzellikle de kreili satiglar
ve alacaklar konusunda yeterli yayinin olmamasi ve igletmelerin izleyecekleri yollan

bilmemesi ¢aligmay1 sinirlamagtir.

Aynica igletmelerin kredili satiglar ve tahsilat konularinda ve é6zellikle de
enflasyon ortaminda izlenecek npolitikalar konusunda yeterince bilgi sahibi
olmamalari, satiy ve diger isletme i¢i bilgilerini agiklamak istememeleri bilgi

toplamada sinirlayici olmustur.

Caligmanin teorik ve uygulama yoniiniin olmast nedeniyle, ¢aligma hem
literatiir taramasina hem de durum belirleyici (tanitic) aragtrmalara dayalidir.

Caligma, elde edilen veriler 1g181nda gergek durumu yansitmaktadir.
Bu galigma dort bliimden olugmaktadir:

Calismanin birinci bolimiinde, enflasyon, enflasyonun ekonomi ve igletmelere

etkilerine deginilmis, kredi ve ticari kredi tanitilmustur.



Ikinci boliimde, kredili satiglar, kredili satislarin fayda ve sakincalan, kredili
satiglarda kullanilan 6deme araglarn, kredili satiglanin maliyeti ve enflasyonun kredili
satiglarin maliyetine etkileri ele alinmigtir. Kredili satiglardan dogan ve galigma
sermayesinin bir unsuru olan ticari alacaklarin genel ¢ergevesi ¢izilmis, aktif degerler
ve ¢aligma sermayesinden bahsedilerek alacaklarin yeri ve onemi ile enflasyonun
etkilerine deginilmistir. Enflasyonist ortamda alacaklara ayrilacak kaynaklarin ve
yapilacak yatinmlann planlanmasina, kredili satiy ve tahsilat politikalarimin
belirlenmesine iligkin degerlendirmeler yapilmig, yatiim miktanim etkileyen
faktorler, politikalan belirleme g¢aligmalari, kredili satigin vadesi, nakit iskontosu ve

tahsilat politikalan ile ilgili analizler ve politikalarin arka plami incelenmisgtir.

Uglincii boliimde, belirlenen politikalarin uygulanmas: konusuna deginilmis,
teklifin gelisinden karar verme asamasina kadar gegecek siire¢ aynintilan ile
incelenmigtir. Bu boliimde, kredili satiy sonucu dogan hesaplarinin izlenmesi ve
kontrolii gibi kredili satiy sonrasi alacak yonetim siireci incelenmigtir. Ayrica,
enflasyonist donemde uygulanacak kredili satig ve tahsilat politikalarinin, bunlarin
uygulama sonuglarinin ve basari dlgllerinin analizleri tizerinde durularak yeni dénem

politika ve kararlarinda etkinligi saglayici galigmalara yer verilmigtir.

Dordiincti boliimde, Sivas® ta faaliyet gosteren igletmelerin kredili satig ve
tahsilat politikalarinin enflasyon ortaminda uygulanmasi incelenmeye g¢aligiimigtir.
Kredili satis yapan igletmelerin ilk kez kredili mal alig1 talebinde bulunan miigteriler
hakkinda yaptiklan incelemeler, enflasyon ortaminda konuya yaklagimlan, kredili
sati§ ve tahsilat islemlerinde kargilagtiklan sorunlarin belirlenmesine yénelik yapilan

anket ¢aligmasinin sonuglarina da yer verilmigtir.

Tez, galigmanin tamamlanmasiyla elde edilen bulgularin yorumlandifi ve

Onerilerin sunuldugu sonug bélimii ile tamamlanmigtir.



BIRINCi BOLUM

ENFLASYON, ENFLASYONUN ETKILERI, KREDI VE TiICARI KREDi

1.1. ENFLASYON VE ETKIiLERI
1.1.1. Enflasyon

Giiniimiizde birgok iilkenin acil ve onemli ekonomik sorunlarindan birisi
kuskusuz enflasyondur. Enflasyon, parali miibadeleye gegisle birlikte goriilmeye
baslanmugtir. Ozellikle Ronesans ve Reform donemindeki cografi kesifler ve icatlar
sonucu artan altin ve giimiis arz1 ile ticaret hacmi arasindaki dengesizlik, enflasyonun
esas dogus nedenidir.! Enflasyon agisindan 1970 li yillar déniim noktasidir. Daha
onceleri geligmis ilkelerde bu sorun ara sira ortaya gitkarken 1970’ lerden sonra
sosyalist blok digindaki tim iilkelerde ciddi boyutlara ulagmaya baglamigtir.
Enflasyon gelismis-az geligmis, sanayiye dayali-tarima dayali, genisleyen-daralan
tim ekonomilerde nedeni farkli olsa da gorilmektedir. Bir ekonomide siiregelen
talep fazlahig: gibi bir istikrarsizlik enflasyona neden olabilecegi gibi, enflasyon da
gelir dagilimindaki dengesizlik ve yiiksek faiz oranlan gibi istikrarsizliklara neden
olabilir.2 Bu nedenle tiim ekonomilerin halletmesi gereken bir sorundur. Artik tiim
diinya tilkeleri gibi Tiirkiye de enflasyonla miicadele yollarinin yam sira onunla
birlikte yasayabilmenin yollarin1 da aramaya baglamigtir. Enflasyonu firma agisindan
6nemli kilan nokta ekonomik ve finansal olaylarin 6z ile goriiniigleri arasinda buyik

farhiliklar dogurmasi ve karar verenler agisindan hatali sonuglara neden olmasidur.

Kelime anlami genigleme ve sigkinlik olan enflasyon, ekonomik olarak en
genel ifadesiyle fiyatlar genel seviyesinin siirekli artmasidir. Enflasyon kavraminin
birgok tanimi yapilmigtir. Enflasyon, bir donemdeki mal ve hizmet miktarina gore
yine o donemdeki para miktarimin daha fazla artmasi nedeniyle fiyatlar genel
diizeyinde goriilen siirekli ve o6nemli bir artigir®> Enflasyon, tedaviildeki para

! Rasih DEMIRCI, Rauf ARIKAN, . Burhan ERDOGAN, “Genel Ekonomi”, Gazi Universitesi,
Ankara, 1992, s.259.

2 Mehmet Hasan EKEN, “Enflasyonun Bankacilik Uzerine Etkilerinin Risk ve Karhhk Aqisindan
Degerlendirilmesi”, Tiirkiye Bankalar Birlifi Yayini, No:187, Ankara, 1994, s.9.

3 Tevfik PEKIN, “Makro Ekonomi”, Bilgechan Basimevi, Izmir, 1993, 5.49.



miktarimin mal iretim ve arzindan daha fazla artmasiyla fiyatlar genel seviyesinin
yiikselmesidir.* Enflasyon, fiyatlar genel seviyesinin siirekli olarak yiikselmesidir.’
Enflasyon, toplam talebin toplam arzdan fazla olmasiyla ilgili olarak fiyatlar genel
seviyesinin yiikselmesidir.® Verilen tammlarda hemen hemen ortak nokta arz-talep

dengesinde satma isteginin az olmast veya satin alma isteginin fazla olmasidir.”
1.1.2, Enflasyon Cesitleri

Isletmelerin enflasyondan degisik sekillerde etkilenecegi s6z konusu
olacagindan burada kisa da olsa enflasyon cesitlerine deginmek yararl olacaktir.
Enflasyonun talep, maliyet ve ithal enflasyon olarak ii¢ ¢esidine rastlamaktayiz.

1.1.2.1. Talep Enflasyonu

Talep artisinin neden oldugu enflasyondur. Talep enflasyonu, bir ekonomideki
parasal gelirin, ayn1 donemde o ekonomideki iiretilen mal ve hizmetlerden daha fazla
artmasiyla goriiliir.® Toplam talep toplam arzdan fazla ise talep enflasyonu dogar.’
Yani talep enflasyonu, arz artiy hizinin talep artiy hizindan diisik olmasindan

kaynaklamr. Bu durumda talebi artiran nedenler enflasyonun nedenidir.
1.1.2.2, Maliyet Enflasyonu

Maliyetlerdeki artisin neden oldugu bu enflasyon tiirii arz kaynaklidir. Bir veya
birkag girdi fiyatinda meydana gelen artig maliyet enflasyonunu ortaya gikarir.
Yiikselen hammadde fiyatlar, i giicii arzina gére daha hizh artan is giicii talebi ve
verimlilikteki artiga gore daha hizhi artan iicretlerdeki artig gibi durumlar maliyet
enflasyonunu doguran nedenler olmaktadir.!! Uretim faktorlerindeki fiyat artist
tireticinin maliyetini artirdifindan dogal olarak iiriiniin fiyat: da yiikkselmektedir.

* DEMIRCI ve digerleri, 5.259.

* Nuri UMAN, “Enflasyon Muhasebesi-Fiyatlar Genel Seviyesi Muhasebesi, Teori-Uygulama”,

Bogazici Universitesi Yayin No:155, Istanbul, 1979, s.12.

6 J. H. Adam, “Inflation, Longman Dictinory of Business English”, Longman Group Limited,

Glasgow, 1982, 5.242,

; Arif ERGINAY, “Kamu Maliyesi”, 11. Baski, Turhan Kitabevi Yaynlan, Ankara, 1985, 5.264.
PEKIN, s.50,

? ismail TORK, “Maliye Politikasi, Amaclar-Araglar ve Cagdag Biitce Teorileri”, Besinci Baski, S

Yayinlan, Ankara, 1983, 5.77.

!9 PEKIN, 5.50.

" TORK, 5.77.



1.1.2.3. ithal Enflasyon

Ithal enflasyon, ithal mallanin fiyatlaninin yiikselmesi sonucu ortaya ¢ikar ve
genellikle diga agik ekonomilerde goriiliir. Ithal enflasyonunu bazen talep enflasyonu
bazen de maliyet enflasyonu olarak digiinebiliriz. Nihai mal ithal ediliyor ise
ihracat¢: tilkedeki bu mala olan talep artigt fiyatim da artiracak, hammadde ithal
ediliyor ise bu malin fiyatinin arti1 ithalatgi lilke agisindan o malin hem maliyetini
hem de fiyatim artiracaktir.'? Birinci durumda talep enflasyonu ikinci durumda da

maliyet enflasyonu seklinde degerlendirme yapmak mimkiindiir.
1.1.3. Enflasyonun Ekonomiye Etkileri

Enflasyon dolayisiyla faiz oranlan ve doviz kurlanindaki siirekli degisim,
politik ve ekonomik belirsizliklere neden olur.'* Bu belirsizlik de enflasyonun
ekonomiyi etkilemesi demektir. Enflasyon ekonomiyi etkilerken aslinda o
ekonomide faaliyet gosteren birey ve kurumlan etkilemektedir. Burada enflasyonun
gelir dagilimina, tasarruflara, yatirimlara (kaynak dagilimina), dig ticarete (dis

odemeler bilangosuna) ve faiz oranlarina etkileri ele alinacaktir.
1.1.3.1. Gelir Dagihmina Etkisi

Enflasyon sabit gelirlileri etkileyerek tasarruflarini azaltir. Ciinkii enflasyonist
donemlerde enflasyonu yiikseltmeme amaciyla memur ve iggilerin cretleri
enflasyon oraninda artinlmaz. Boylece ig¢i ve memur icretleri fiyat hareketlerinin
gerisinde kalir."* Bu durumda, gelir dagilim: sabit gelirliler aleyhine bozulur ve is¢i
ve memur gibi sabit gelirlilerin satin alma gigleri digser."> Diger taraftan uretici,
tiiccar ve serbest meslek sahipleri fiyat artiglarim takip eder'® ve satin alma giiglerini
korurlar. Sonugta milli gelirin topluma dagilimn dengesizlesmekte, sabit gelirliler
milli gelirden daha az pay alirken gelirlerini enflasyona uydurabilenler milli gelirden
daha fazla almaktadir. Bu da toplumsal adaletsizlie neden olmaktadir.

'2EKEN, 5.12.
'3 Tamir AGMON,“Inflation, Disinflation and Corporate Financial Decisions”, Tel Aviv, 1988, 5.9.

" TORK, s.82.
' PEKIN, s.51.

1 TURK, s.83.
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Enflasyon iz, gelirlerindeki artiy izindan daha yitksek kisilerin reel gelirleri
azalirken daha digiik olan kigilerin reel gelirleri artar. Diger sartlar aym iken bu
durum, enflasyonda, reel geliri azalanlardan artanlara dogru gelir transferidir."”

1.1.3.2. Tasarrufa Etkisi

Tasarruf, belirli bir donemde kazamilan gelirin o dénemde tiiketilmeyen
kismudir.'® Yapilan tasarruflar yatinma donigirse ekonomik kalkinmaya faydast
olacaktir. Enflasyonist donemlerde sabit gelirliler tasarruf diizeylerini artiramadiklart
gibi mevcut tasarruf diizeylerini dahi koruyamaz ve hatta tasarruflarini tiikketmeye

baglarlar.'” Boylece ekonomide tasarruf hacmi daralir ve yatmmlar azalir.?°
1.1.3.3. Yatirimlara (Kaynak Dagiimina) Etkisi

Enflasyonist donemlerde sabit gelirlilerin tasarrufu olmadigindan yatirima
katkilan1 da olmaz. Ayrica miitesebbislerin tasarruf imkanlan yiiksek oldugu halde
tasarruflanim Uretim amagl yatinmlara degil daha kazangli gordiikleri spekiilatif
yatinmlara (gayri menkul, déviz vb.) yonlendirir®' ki bunlarin ekonomik kalkinmaya
katkist olmaz. Enflasyonun ekonomiye etkilerden biri de fiyat mekanizmasina

oldugundan kaynak dagiliminin etkinligini saglamak olduk¢a zorlagir.*
1.1.3.4. Di§ Ticarete (D1 Odemeler Bilangosuna) Etkisi

Enflasyonist dénemlerde ihracati tegvik tedbirleri alinmazsa milli ekonomi
bakimindan ithalat kolaylasir (ucuzlar) ihracat zorlagir.”® Boylece ihracat diigerken
ithalat artacagindan dig ticarette agtk meydana gelir. Enflasyonun artirdiggy dig ticaret
agi81 ekonomideki doviz ve altin rezervlerini eritir ve doviz talebini artirir. Boylece

dis ticaret agi1, ddemeler bilangosunun diger kalemlerini de etkiler.2*

'7 Aysegiil MUTLU, “Tiirkiye’ de Enflasyon Olgusu ve Enflasyonun Gelir Vergisi Uzerindeki
Etkileri”, Yaklagim Dergisi, Y1l:2, Say1:21, Eyliil 1994, s.41.

'8 Tevfik PEKIN, “Ekonomiye Girig”, Bilgehan Matbaas, izmir, 1991, s.20.

12 TORK, 5.80.

% Tiirker DOGU, “Enflasyon ve Ucretler”, Miilkiyeliler Birligi Dergisi, Say1 60-61, 1980, s.7.

? TURK, s.81.

Z0Orhan MORGIL, “Enflasyonun isletmeler Uzerindeki Kisa ve Uzun Dénemli Etkileri”, Enflasyon
Muhasebesi-Enflasyon Ortaminda lsletme Politikalari, Vergilendirme ve Enflasyon Muhasebesi
Sempozyumu, Istanbul Miilkiyeliler Vakfi Yayini, Mii-Ka Matbaacilik, istanbul, 1990, 5.26.

% DEMIRCI ve digerleri, 5.260.

# TURK, 5.82.



1.1.3.5. Diger Etkileri

Yukarida sayilanlarin diginda enflasyonist donemlerde sabit gelirlilerin

ticretleri nominal olarak artarken reel olarak azalir.?’

Enflasyonist dénemlerde tiretime y6nelik yatinmlarin azalmasi, hammadde ve
yedek parga ithalatindaki zorluklar ve ihracatin yavaglamasi gibi nedenlerle bazi
sektorlerde iiretimin yavaglamasi veya durmas: zorunlu hale gelebilir. Dolayisiyla

tilkede istihdam diizeyi diger, igsizlik artar. %6

Enflasyonist donemlerde spekiilatif yatirimlara egilim oldugundan rekabet
azalir, verimlilik ve kalite gibi konular goz ard: edilir.”’

Tasarruflarin spekilatif alanlara kaymasiyla, bankalar mevduat toplayabilmek

igin faizleri yiikselteceginden kaynak maliyetleri artar, yatirim ve iiretim azalir.
1.1.4. Enflasyonun isletmelere Etkisi

Fiyatlar seviyesindeki stirekli degisimin iilkelere gére degisik nedenleri vardir.
Bunlar yurt i¢i faktorler veya uluslararasi fiyat degigmelerin sonucu olabilir. Bu
bakimdan fiyatlardaki degisim stireci incelenirken, belirtileri hazirlayan nedenlerin
temelinde yatan faktorlerden daha gok belirtilerde odaklagmak gerekir. Bu nokta
finansal kararlar ele alinirken onem kazanmaktadir. Finansal kararlar alinirken
o6nemli olan enflasyon siirecinin nedeni degil siirecin varlifidir. Nisbi fiyatlardaki

muhtemel degigimlerin kavranilmas: saglikli finansal kararlar almak igin gereklidir.?®

Enflasyon toplumun tiim kesimlerini etkiledigi gibi, isletmelerin finansal
politika ve uygulamalan Gzerinde degisiklie neden oldugundan isletmeleri de
etkilemektedir. Ancak bu etki igletme varlik ve kaynaklarimin yapisina gére degisik
diizeylerde olmaktadir. Ayrica enflasyonun gesitli mal ve hizmet fiyatlanm degigik
olgtlerde etkilemesi sonucu bazi mal ve hizmetlerin fiyatlarinin enflasyon oranindan
daha fazla, bazilarinin da daha az artmas: igletmeleri bityiik 6lgiide etkilemektedir.

% Tevfik PEKIN, “Makro Ekonomi”, Bilgehan Basimevi, izmir, 1993, s. 51.
% TURK, 5.82.

" DEMIRCI ve digerleri, 5.260.

% AGMON, s.1.
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Maliyetler enflasyon oramindan daha fazla etkileniyor ise isletme karinda
azalma, tersi olur da satig fiyatlann maliyetlerden daha fazla etkilenirse isletme
karinda yikselme goriiliir.?> Enflasyonun gelir dagilimim bozucu etkisiyle sabit
gelirlilerin reel gelir diizeyi azalacagindan bunlarin biiyiik bir kismi yalnizca asgari
ihtiyaglarim1 kargilayabilmekte, bu durum da bazi tiriinlere talebi azaltmakta ya da

yok etmektedir. Talep daralmasi ise igletmelerin en 6nemli sorunlarindan birisidir.

Enflasyondan daha az etkilenmek igin enflasyonu hayatin normal bir pargasi
seklinde algilamak, igletme yapis: ve yonetimini yeniden yapilandirmak zorunlu hale

gelmektedir.*® Bu bir anlamda enflasyonla birlikte yagamay1 6grenmektir.

Enflasyon oraninda cari degeri azalan kalemler olan kasa ve alacaklar1 yiiksek
isletmelerde enflasyon deger kaybina neden olacaktir. Isletme yoneticileri kasa ve

alacaklarimi minimuma indirdigi siirece enflasyondan daha az etkilenir.*'

Enflasyonun igletmeleri etkileme derecesi varlik ve kaynak yapisina, sektore,

bityiime hizina, fiyat belirleme serbestisine ve enflasyon hizina bagli olarak degisir.**

Enflasyonun igletmelere etkilerini ¢esitli agilardan ele almak miimkiindiir. Bu
cercevede yatirim kararlarina, aktif yapiya, sermaye yapisina, sermayeye, sermaye
biitgelemesine, kaynak maliyetine, mamulleri fiyatlandirmaya, faaliyet sonuglarina,

ve finansal tablolarin mukayesesine etkileri ele alinabilir.
1.1.4.1. isletme Sermayesi Yonetimine Etkisi

Enflasyon, igletme sermayesini agindirdif igin igletmeler, tahminlerinden daha
fazla igletme sermayesi ihtiyaci duyar. Enflasyonist dénemlerde igletme sermayesi
ihtiyact hemen hemen enflasyon oram kadar artacagindan®® normal isletme
sermayesi, isletmelerin faaliyetleri i¢in yetersiz kalacaktir. Enflasyon dénemlerinde

isletmelerin ginliik olagan faaliyetlerini yiiritebilmesi ve édemelerini zamaninda

» Zeyyat HATIPOGLU, “igletme Finansi”, Temel Arastirma A.S. Yayin No:6, Met/Er Matbaas,
Istanbul, 1986, 5.235.

3 Kemal TOSUN, “Yénetim ve igletme Politikas”, Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Yayin
No:232, Isletme Iktisad: Enstitiisii Yayin No:125, Istanbul, 1990, 5.827.

I HATIPOGLU, 5.233.

2 UMAN, s.15.

33 Atilla GONENLI, “Igletmelerde Finansal Yonetim”, 6. Basi, istanbul Oniversitesi Yayin
No:3463, Istanbul, 1988, s.404.
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yapabilmesi, ayrica reel olarak veya enflasyonun etkisiyle artmig gibi goriinen
satiglarin artirdif alacaklar, reel veya parasal olarak artan stoklar nedeniyle artan
nakit ihtiyaci isletme sermayesini artrma geregini dogurmaktadir>* Ek isletme
sermayesi ihtiyaci, igletmelerin donen varhik bilegimine gore degisir.> Enflasyon
ortaminda nominal olarak artan satig hasilat: sonucu ticari alacaklar da artar ve satin
alinacak mallarin maliyeti her defasinda daha yiiksek olur. Sonugta, enflasyonla

birlikte igletmelerin elde tutacaklar: nakit miktar1 ve finansman ihtiyaci da artar.

Ihtiyag duyulan her anda aym fiyatla hammadde temininin miimkiin olmamas,
hammadde olmayigt nedeniyle kesintiye ugrayacak Uretimin doguracagi zararlar,
gelecegin belirsizligi ve planlamanin giiglesmesi gibi nedenlerle enflasyonist

donemlerde iletmeler emniyet stokunu artirma geregi duyarlar.

Enflasyonist donemlerde parasal varliklarin (kasa, banka, alacaklar) nominal
degerleri ayni kalirken artan fiyatlar karsisinda satin alma giigleri azaldigindan®®
enflasyona karsi daha zayif kalemlerdir.’’ Bina, makine, demirbas gibi parasal
olmayan varliklar fiyat degigmeleri kargisinda satin alma giiglerini koruyabilen
varliklardir.*® Parasal olmayan varliklar bu yonleriyle isletmeyi enflasyona karsi
koruyucu olmaktadir.* Isletme varliklari arasinda parasal olmayan varliklari parasal
varliklardan daha fazla olan igletmeler, enflasyona karsi dayanikli iken az olan
isletmeler enflasyon kargisinda daha zayiftir. Parasal varliklarin enflasyon kargisinda

erimesi (gergek degerindeki azalmalar) bu varliklara yatirim ihtiyacim artiracaktir. *°

Enflasyonun tiirii, enflasyonun artirdif: igletme sermayesi ihtiyacinin siddetini
etkilemektedir. Talep enflasyonu oldugunda igletmelerin stok devir hiz1 arttifindan
ve satig sartlarim1 degistirerek alacaklarin daha hizh tahsiliyle ek igletme sermayesi

34 Oztin AKGUC, “Finansal Ydnetim”, 5. Bask, istanbul Universitesi isletme Fakiiltesi Muhasebe
Enstitiisii Yayin No:56, Avciol Matbaas:, Istanbul, 1989, s.195.

35 Niyazi BERK, “Finansal Ydnetim”, 2. Baski, Tiirkmen Kitabevi, istanbul, 1995, 5.95.

% Nalan AKDOGAN, Nejat TENKER, “Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri”, 4. Basi,
Gazi Universitesi Basin Yayin yiiksekokulu Matbaasi, Ankara, 1992, 5.419.

37 Selahattin TUNCER, “Enflasyonun igletmeler Uzerindeki Kisa ve Uzun Dénemli Etkileri”,
Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon Ortaminda igletme Politikalary, Vergilendirme ve Enflasyon
Mubhasebesi Sempozyumu, istanbul Miilkiyeliler Vakfi Yaym, Mii-KaMatbaacilik istanbul, 1990,s.35.
3% AKDOGAN veTENKER, 5.418.

% TUNCER, 5.35

“® Osman TEKOK, “Finansal Yénetim”,Gazi Universitesi Yayin No:58, L.I.B.F. Yaymm No:32, Basin
Yayin Yiiksekokulu Matbaasi, Ankara, 1985, s.183.



12

ihtiyac1 sinirlanabilir. Ancak stagflasyon (durgunluk iginde enflasyon) oldugunda
stok ve alacak devir hizlan azalacagindan igletme sermayesi ihtiyaci daha artar. !
Maliyet enflasyonu oldugunda artan maliyetler, isletmeleri daha ¢ok stok tutmaya
sevk eder.*> Nominal olarak ayn: olan stoklar satildiginda elde edilecek yiiksek satis
hasilati, kar1 oldugundan daha fazla gésterdiginden daha fazla vergi yiikii dogacaktir.

Enflasyonist donemde duran varlik yatirimiyla tiretim kapasitesini ve satiglarim
artiran igletmeler, faaliyet diizeyini koruyabilmek i¢in daha fazla igletme sermayesi
ihtiyaci duyar.® Bu nedenlerle enflasyon ortaminda yatiimlar planlanirken,

enflasyonun igletme sermayesi ihtiyacini artirici etkisi goz 6niine alinmalidir.
Enflasyonist dénemde yabanci kaynak artistyla sermaye ihtiyaci 6nlenebilir. **
1.1.4.2. Sermayenin Asinmasi ve Kaynak Ihtiyacimin Artmasi

Enflasyon nedeniyle karin gergekten ¢ok fazla goériinmesi sonucu igletmelerin
0z sermayelerini azaltici durumlar ortaya ¢ikar. Sermayenin korunmasi, sermayenin
nominal olarak, satin alma giicii olarak ve uretim giicii olarak korunmasi seklinde
degerlendirilmektedir.* Enflasyon ortaminda sermaye nominal olarak korunmakta

ancak paranin deger kaybetmesi sonucu reel olarak korunamamaktadir.*®

Enflasyonist donemlerde girdi fiyatlan kayitlarda igletmeye girdigi haliyle
kalirken satig fiyat1 daha yiiksek olmaktadir. Maliyet ile satig fiyat:1 arasindaki
goriiniirdeki buyik fark tamamen kar olarak algilandii igin daha yiksek vergi
verilmesini ve hissedarlarin beklentileri yoniinde daha yiiksek kar payr dagitiimasini
zorunlu kilar. Enflasyonist dénemlerde ¢ok ortakli girketler karli gibi goriinse de bu
sirketler, paranin defer kaybetmesi sonucu sermayelerinin biiyiik bir kismini kar
dagitimiyla erittiklerinden aslinda zararli gikarlar. Enflasyonist donemlerde

sirketlerin, net karlarini ortaklara dagitmayip yatirima yoneltmeleri daha dogrudur. ¥’

‘I Ahmet AKSOY, “Cahgma Sermayesi Yénetimi”, Gazi Biiro Kitabevi, Ankara, 1993, 5.87.
%2 Metin Kamil ERCAN, “Stok Degerleme ve Yonetimi”, MPM Yayim, Ankara, 1994, s.14.

3 GONENLI, 5.408.

“ HATIPOGLU, 5.240.

% Nalan AKDOGAN, Hamdi AYDIN, “Muhasebe Teorileri”, Gazi Universitesi Yayin No:98,
Ankara Universitesi Basimevi, Ankara, 1987, 5.487.

“ UMAN, 5.27.

*” Halit COLOGLU, “Enflasyon ve Getirdikleri”, Kutsun Yaynevi, Istanbul, 1979, 5.21.
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Enflasyon nedeniyle igletmelerin goriiniirdeki yiiksek karindan isgi sendikalar
da, daha yiiksek iicret talep edince igletmeler yiiksek ticret 6demek zorunda kalir.

Iste tiim bu agilardan isletmeler 6z sermayelerini kullanmak zorunda kalmakta

ve sonug olarak ta 6z sermayeleri erimektedir.

Enflasyonist donemlerde is hacmini koruma istedi, stoklarin daha yiiksek
fiyatla temini, yatirim mallar1 ve diger maliyet unsurlarmin fiyatlanmn yiikselmesi*®
ve artan alacaklar kaynak ihtiyacim1 artirir.* Enflasyonu diisiirmek igin uygulanan
siki para politikalar1 kaynak maliyetini artirdig1 gibi kaynak teminini de zorlastur.

Isletmeler kaynak ihtiyacim1 azaltabilmek i¢in nakit yonetiminde etkinligi
saglamaya, alacak ve stok devir hizlarim artirmaya galigmakta, daha yiiksek miktarda

satic1 kredileri ve miigteri avanslarina yonelmektedir.*

Enflasyon dénemlerinde faiz oranlan igletmeleri kisa vadeli yabanci kaynaga
yOneltir. Reel faiz oram enflasyon oranimin altinda ise igletmeler i¢in yabanci kaynak
kullamimi daha cazip olur’® ve yabanci kaynak oram fazla isletmeler enflasyondan
kazangh ¢ikacagindan®® duran varhiklarda artis olabilir. Faiz oram enflasyon
oranindan kiigliikse ¢aligma sermayesi artar. Genellikle galiyma sermayesi ihtiyaci
enflasyon oraninda arttigindan, yabanci kaynak miktari ve bu dogrultuda finansman
giderleri de artar.® Enflasyon donemlerinde yabanci kaynak maliyetindeki artig,
sermaye yapisinda borca afirhik veren isletmelere 6nemli miktarda faiz yiki getirir.
Yabanci kaynak oram yiiksek isletmelerin finansman giderlerinin satis fiyatindaki

payinun artmasi, bu isletmelerin rekabet imkanlarin1 ve karhiliklarini azaltir.**
1.1.4.3. Finansal Planlamanin Zorlasmasi

Isletme hayatinda, kaynaklarin etkin kullanimim saglamak ve bagsan igin uzun
sireli ve saglikli tahminler, dolayisiyla finansal planlama oldukg¢a 6nemlidir.

“¢ R. Metin TURKO, “Finansal Yénetim I, Atatiirk finiversitesi Yaym No: 765, Erzurum,1994,s.10.
“° AKGUC, s.15.

% AKGUC, s.16.

31 TORKO, s.10.

2 HATIPOGLU, 5.234.

%3 Harold BIERMAN, “Financial Management and Inflation”, New Yart, 1981, s.160.

3 Ali CEYLAN, “isletmelerde Finansal Yonetim”, 5. Basks, Fkin Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1998,
s.11.
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Enﬂasyon gelecegi belirsizlestirdigi igin planlama ta zorlasmaktadir.”> Bu durum,
enflasyon déneminde saglikli tahminler yapabilmeyi daha da 6nemli hale getirir.

Planlamada kullamlan analiz ve tahmin yontemleri, enflasyonun gelecegi
belirsizlestirmesi nedeniyle yetersiz kalarak hatali kararlar alinmasina neden
olacaktir. Planlarda, bu noktalar géz 6niinde tutularak esneklik saglanmalidir.*

1.1.4.4. Yatinnm Kararlarma Etkisi

Enflasyon, isletmeleri yeni yatinmlar konusunda da ¢ekingenlie sevk eder.
Teoride net simdiki defer pozitif ise yatirim karan verilir, ancak enflasyonist
donemlerde nakit akiglarnim1 belirleme zorlugu, paranin zaman degerindeki farklilik
ve risk nedeniyle yatrim projelerinin degerlendirilmesi ve kabulii de zorlagir.”’

Ayrica uzun vadeli planlamadaki zorluklar da yatinm kararini olumsuz yoénde etkiler.

Enflasyonun finansal yonetim iizerindeki gelecegin belirsizligi, yiiksek faiz ve

uzun vadeli fonlardaki azals gibi etkileriyle yeni yatirimlar azalmaktadir.>®

Isletmeler kaynaklarimi yatirim alternatifleri arasinda uygun dagitabildikleri
siirece piyasa degerini maksimum yapabilir.*® Bu nedenle de yatirim yaparken gesitli
alternatifler arasinda en uygun olanini segmeye gahgirlar. Enflasyonun olmadig
dénemlerde risk ve karhilik agisindan kabul edilebilir nitelikte olan yatirim projesi,
enflasyonist donemlerde reddedilebilir. Bunun nedeni enflasyonist donemlerde

belirsizlik ve risk arttigindan igletmelerin yiiksek kar beklentileridir.®®

Enflasyonist dénemlerde yatinm alternatifleri degerlendirilirken enflasyonun
etkilerini arndinci galigmalar titizlikle yapilmazsa, projelerin beklenen getirileri
yaniltic olacak ve yanlis kararlar alinabilecektir.®! Daha az karh yatinmlar daha ¢ok

karl yatirimlara tercih edilebilecek ya da karsiz yatirnmlar tercih edilebilecektir.

%5 CEYLAN, s.10.

% AKGUC, s.15.

" BIERMAN, s.159.

% TURKO, s.11.

% Osman OKKA, “Enflasyonun Sermaye Biitgelemesi Uzerine Etkisi”, Atatiirk Universitesi Isletme
Fakiiltesi Dergisi, C.4, S.3-4, Kasim 1980, s.33.

% UMAN, s.14.

¢! Alparslan PEKER, “Fiyat Hareketlerinin Firma Yonetim Faaliyetleri Uzerine Etkileri”, istanbul
Universitesi Igletme Fakiiltesi Dergisi, C.3, S.1, Nisan 1974, 5.23.
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Enflasyondan dolay: yanlig hesaplarla karli gériilen yatirimlarin daha sonra
karli olmadif1 anlagildiginda yarim kalan projeler, kaynak israfina neden olmaktadur.

Enflasyonun dogurdugu belirsizlik ortaminda igletmeler ileriyi géremediginden
uzun vadeli yatinmlardan kaginarak kisa vadeli yatirimlara yonelmekte®® dolayisiyla
kaynak dagilimi bozularak kaynak israfi olmaktadir. Enflasyonda, igletmelerin yeni

teknolojiyle rasyonel yatiimlar yapmalan ve saghkli bityiimeleri de zorlagir.®
1.1.4.5. Faaliyet Sonug¢larina ve Finansal Tablolara Etkisi

Isletmeyle ilgilenen ortak, liglincii kisi ve yoneticilere faaliyetler ve finansal
durum hakkinda ihtiya¢ duyduklan bilgileri sunmak igin hazirlanan finansal tablolar
dogru ve giivenilir bilgiler sunduk¢a bu gorevlerini yerine getirir. Enflasyonist
donemlerde finansal tablolardaki bilgilerin anlamsizlagmasi sonucu tarihi verilerle

diizenlenen finansal tablolar kendilerinden beklenen gérevi yerine getiremez.**

Enflasyonist donemlerde hasilatin yiiksek para degeriyle maliyetinse diigiik
para degeriyle kayitlara gegirilmesiyle (amortismanlar gibi) isletmelerin faaliyet
karlar1 gergeginden daha fazla gorinir.®® Aym sekilde tarihi maliyetler iizerinden

ayrilan amortismanlar da duran varliklar: yenilemede yetersiz kalmaktadir.5

Farkli zamanlardaki para birimleriyle ifade edilen maliyet ve hasilat arsindaki
farktan dogan hayali kar; igletme faaliyetlerinin yanlis izlenimler dogurmasina, agirt
vergi 6denmesine, yiiksek ucret taleplerine, yanlg yatinm kararlarina vb. neden

olmaktadir. Ayrica satig geliri de stoklar1 yenilemede yetersiz kalmaktadir.®’
Bu nedenlerle mali tablolar gergegi yansitamadif igin giivenirligini kaybeder.
1.1.4.6. Dénemler ve Benzer Isletmeler Arasi Mukayeseye Etkisi

Isletme yoneticileri, ortaklar ve tigiincii kigiler, mali tablolar arciliiyla

isletmeleri, 6nceki dénemlerle ve benzer igletmelerle kargilagtirarak karar vermek

62 GONENLI, 5.221.

 MORGIL, s.28.

% AKDOGAN ve TENKER, s5.416.
8 UMAN, s.25.

% TURKO, s.11.

¢ AKGUC, s.16.



16

isterler. Enflasyonist donemlerde mali tablolarin farkhi para birimleriyle gésterilmesi
ve igletmelerin enflasyondan farkh derecelerde etkilenmelerinden, bir isletmenin
muhasebe verilerinin diger donemlerle ve benzer igletmelerle karsilagtirma yapilmasi

saglikli sonuglar vermez.%® Mali tablolardan bu amagla yararlanabilmek igin

enflasyonun mali tablolar iizerindeki etkilerini giderici islemlerin yapilmas: gerekir.
1.1.4.7. Diger Etkileri

Enflasyon ortaminda nominal olarak artan satig hasilati ticari alacaklan da
artirdigindan satin alinacak hammadde ve mallarin maliyeti her defasinda daha
yiiksek olacagindan, enflasyonla birlikte igletmelerin elde tutulacak nakit miktarlar
ve finansman ihtiyaglar1 da artmaktadir. Yiiksek enflasyon donemlerinde siki para
politikalari, yiiksek faiz oranlar1 ve sinirh kredi uygulamalan gibi enflasyonu énleme

tedbirleri, sermaye maliyetini artirmakta fon teminini de zorlagtirmaktadir.

Enflasyon igletmelerin aktif yapisim degistirir. Likidite sikintis1 nedeniyle asin
bor¢lanma ve sagliksiz finansman araglarinin segimi, isletmelere agir faiz yika
getirir.®’ Yiiksek faiz oranlan isletmeleri uzun vadeli kaynak yerine kisa vadeli
kaynak kullammna sevk eder. Faiz oranlarimin artmastyla, borca agirlik veren

firmalarin finansman giderleri artar, rekabet imkanlar1 azalir, yatirimlan diiger.

Enflasyon karsisinda igletmelerin parasal varliklari (hazir degerler, ticari
alacaklar, tahviller, depozito ve teminatlar) nominal degerlerini korurken satin alma

giiclerini kaybederler. Bu durum isletmeleri zarara ugratmaktadir.”

Enflasyon dénemlerinde kredili satiglarla birlikte artan alacaklarin zamaninda

ve tam olarak tahsil edilememesi igletmelerde likidite stkintisina neden olmaktadir.”

Enflasyonun gelir dagilimin1 bozmasiyla sabit gelirlilerin gelirlerinde meydana
gelen azalig, talebi azaltmakta ya da tamamen yok etmektedir. Azalan talep, bazi

sektorlerde ciddi iiretim diigiiglerine ve buna paralel olarak ta stoklarda azalisa neden

€ UMAN, s.28.

% UMAN, s.14.

® AKDOGAN veTENKER, 5.419.

7! Rafet EVYAPAN, “Enflasyonda igletmelerin Mali Durumlan”, iISSMMO Yaym Organ,
Temmuz-Agustos, 1995, 5.3
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olmaktadir.”? Azalan talep ve iiretim sonucu zorunlu olarak is¢i ¢ikarilmas: igletme
ici motivasyonu da digirir.”” Ucretler konusunda Esel-Mobil sisteminin

uygulanmadi: isletmelerde, galigma barist ve iicret-verimlilik dengesi bozulur.”*

Enflasyon, yatiim tegviklerinin etkisini azalttigindan yeni yatinmlar da
yeterince cazip gorilmez.” Tirkiye’ deki uygulamada yatirim tutar, igletmenin
faaliyete baglamasindan sonra elde edilecek kardan indirilir. Enflasyonist donemde
igletme kara gegene kadar, yatinm tutann nominal olarak aymi iken reel olarak

azaldigindan yatirim indirimi cazibesini kaybeder.

1.2. KREDI ve KREDI TURLERI

1.2.1. Kredi Kavram ve Tiirleri
1.2.1.1. Kredinin Tanimi

Genel anlamda kredi, bugiinkii degerlerle gelecekteki 6demelerin
degistirilmesi76 olarak veya kredi kuruluslarinin igletme ve kisilere sunduklart kredi
ise bir miktar paramn belirli bir siire sonunda ana para ve faizi ile birlikte geri

odenmek iizere bagkalarina verilmesi’’ olarak tamimlanabilir.

Ileri bir tarihte karsihgimi ddemek iizere mal ve hizmetleri bugiinden elde

edebilme kabiliyeti olarak tammlanabilecek kredi kavramu ise kredili satig1 anlatir.

Genig bir tammla kredi, taraflarin karsilikli giivenine ve hukuki yaptirimlara
dayanan, borgluya vadesinde borcunu ¢deme sorumlulugunu yiikleyen, alacakliya da

alacagini isteme ve geri alma hakkini veren bir iligkidir.”

2 TUNCER, s.33.

 EVYAPAN, s.4.

" UMAN, s.15.

S MORGIL, 5.28.

76 Robert BARTELS, “Marketing Managers and Credit Administration, Handbook of Modern
Marketing”, Mc-Graw Hill Book Company, New York, 1970, s.15.

"7 Halil SEYIDOGLU, “Ekonomik Terimler Ansiklopedik Szliik”, Giizem Yaymlan., Ankara,
1992, 5.500.

"8 Mehmet ERKAN, “Enflasyonist Ortamda Igletmelerin Ticari Kredi Yonetimi”, Anadolu
Universitesi Yayinlan No: 380, Eskigehir, 1990, s.15.
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Kredi kavraminin giiven yonii olduk¢a 6nem tagimaktadir. Clinka kredi veren,

kullandirdig kredinin kismen veya tamamen geri donmeme riskini tagimaktadir.
Giivene dayali olan kredinin geligmesinin genel ve finansal sartlari vardir.”

Kredinin genel sartlary, para degerinde kismi bir istikrar, kredi ticareti alaminda
gelisme, piyasada giiven ve iyi niyetin varlifi, kredi iligkilerini ve anlagmazliklarim

hizla ¢ozebilecek mevzuatin varlig: geklinde siralanabilir.

Kredinin finansal sartlari ise giiven ve teminattir. Giiven, borglunun zamaninda
borcunu 6deyecegine kredi verenin inanmasidir. Kredi verende bu inang, borglunun
ticari ahlaki, yoneticilik yetenegi, ddeme, giici, isletmenin basar ve karlilifi, yabanci
kaynak/6z kaynak oram gibi psikolojik ve objektif unsurlarca olugur. Teminat ise,

kredi verenin kredi riskini azaltmak i¢in borgludan istedigi kargiliktir.

Giiniimiizde toplum ve ekonomideki gelismeler sonucu kredi sistemi oldukga

Onem kazanmig ve farkli kredi tiirleri ortaya ¢ikmugtir.
1.2.1.2. Kredi Tiirleri

Kredi tiirlerini; kredi verenler, kredi kullananlar ve kullanim alanlan,

nitelikleri, vadeleri ve teminat agisindan ayrintilarina girmeden §oyle siralayabiliriz:
- Kredi verenler agisindan kredi tiirleri;
i. Banka kredileri
ii. Ticari igletmelerin agtif1 krediler
- Kredi kullananlar ve kullamim alanlan: acisindan kredi tiirleri;
i. Yatinm kredileri
ii. . Tiketici kredileri
iii. Ihracat kredileri

iv. Akreditif kredileri

" Hasan OLALI, Ocal USTA, “Igletme Finansmam ve Finansal Y8netim”, Ogrenci Basimevi,
Izmir, 1985, s.73.



v. Ticari krediler

vi. Tanm kredileri

vii. Konut kredileri

viii. Esnaf kredileri

~ Kredinin niteligi acisindan kredi tiirleri;

1. Nakit

krediler;

a- iskonto-Istira kredileri

b-Borglu cari hesap seklindeki krediler;

L.

2.

8.

9

1

Actk kredi

Kefalet kargiligs kredi

. Emtia kargihig1 kredi

Senet karsilig kredi

. Altm kargihif kredi

. Hisse senedi ve tahvil kargilig: kredi

. Hazine bonosu ve devlet tahvili kargilig1 kredi
Vesaik karsilig: kredi

. Dovize gevrilebilir ticari mevduat kargilif: kredi

0. Akreditif karsihif1 kredi

c- Tiiketici kredileri

ii. Nakit

dis1 krediler;

a- Kefalet ve teminat mektubu kredileri

b-Kabul-Aval kredileri

19
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C- Garantiler
d- Ciro kredileri
Kredinin vadesi agisindan kredi tiirleri;
i. Kisa vadeli krediler
ii. Orta vadeli krediler
ili. Uzun vadeli krediler
Kredinin teminati agisindan kredi tiirleri;
i. Teminath krediler;
@- Sahsi teminath krediler
b-Kefalet karsilig1 krediler
c- Senet karsilig1 krediler
d- Ipotek kargilig krediler
e- Tiketici kredileri
ii. Teminatsiz krediler;
a- Imza kargilig1 krediler
b- Teminat mektuplart
C- Agik krediler
d- Tek imzal1 iskonto kredisi
1.2.2. Ticari Kredi
1.2.2.1. Ticari Kredinin Tanum

Ticari kredi hemen biitiin igletmelerin kullandig kisa vadeli bir fon kaynagidir.

Ticari bir islemden dogan ticari kredi, malin satilmasi nedeniyle saticinin aliciya

T ViwRsT AS el A TITLG

oy ot F ol e it gl LER AN ;Zj
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kullandirdig1 kisa vadeli bir kredidir.¥ Ticari kredi, iiretici veya satici bir igletmenin
diger tretici veya saticilara mal satistyla ortaya ¢ikan kredidir.** Diger bir tammla

ticari kredi, saticinin dagitim kanalinda yer alan bir aliciya sagladig: kredidir.®

Gelismis veya gelismekte olan ekonomilerde genellikle satilan mallarn
bedelinin tamam: hemen istenmez. Bu durumda satici tarafindan mal teslimi ile
herhangi bir 6deme yapmayan aliciya fon saglanmig olmaktadir. Bu 6zelligiyle ticari

kredi, stoklarin finansmaninda kullanilan kisa vadeli bir kredi olmaktadir.®
1.2.2.2. Ticari Kredinin isletmeler i¢in Onemi

Ticari krediyi, sermaye yapisi zayif, nakit sikintisi geken, bankalardan kredi
almak i¢in kredi degerliligi yetersiz kiigiik ve orta dlgekli isletmeler sikca kullamr.®*

Yeni igse baglayan ve kaynak bulma imkam az kiigiik isletmeler igin ticari
krediler, 6nemli bir kisa vadeli fon kaynagidir.®> Kiigiik isletmelerin stoklari, aktifler
igerisinde fazla oldugundan kullandiklan ticari kredi de fazladir.®® Ticari krediyle,

daha kolay ve daha hizli ig yapilabildigi i¢in degisim aract olarak ta goriilebilir. 87

Ticari krediler saticilarin satiglarint artirirken, alicilar igin kullamma hazir fon
kayna@idir. Saticilar igin ticari kredi kargiliginda alinan senetler, ihtiya¢ halinde vade
beklenmeden alacagin tahsiline imkan vermesi®® ve teminat olarak gosterilebilmesi
yoOniiyle 6nem tasir. Ticari kredi veren igletmeler, Gretim ve satiglarint aksatmamis

olurlar.® Ticari kredilerde saticilar, yeni miisteri ve pazarlar bulmay da amaglar.*®

Ticari kredinin kredi kullanan igin maliyeti diger fon kaynaklarina gére bazen

daha yiiksek olabilirken, kredi veren igin alacaklarni izleme, tahsilat giderleri ve

% HATIPOGLYU, s5.53.

8 Albert F. CHAPIN, George E. HASSETT, “Credit and Collection Principles and Practice”, Sixth
Edition, Mc Graw Hill Book Company Inc., New York, 1960, s.165.

82 Omer Baybars TEK, “Pazarlama ilkeler ve Uygulamalar”, MOPAK Yay., izmir, 1990, 5.337.
8 AKGUC, 5.471.

% BERK, s.147.

8 AKGUG, 5.471.

¥ HATIPOGLU, s.53.

¥ ERKAN, 5.24.

¥ HATIPOGLU, 5.54.

¥ GONENLI, 5.446.

2 AKGUC, 5.474.
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alacagin degersiz hale gelebilmesi gibi maliyetler ortaya gikmaktadir.’® Ticari kredi

kullanan igin iskontodan yararlanamama gibi bir maliyet de s6z konusu olmaktadir.

Ticari krediler, maliyet ve risk fakt6rii agisindan saglikli bir sekilde analiz
edildigi takdirde igletme karlilifina olumlu bir katk: saglayacaktir. 2

1.2.3. Tiiketici (Perakendeci) Kredileri

Tiiketici (perakendeci) kredisi, perakendeci isletmelerin tiiketicilere sagladig
kredili aligveris imkamdir.® Satic1 veya iiretici kredili satis yaparak tiiketicinin mal
veya hizmet saglamasimt finanse etmektedir. Burada tiiketici, borcuna karsilik
saticiya borg senedi verir. Tiiketici diizenlenen bu senetleri vadeleri geldik¢e 6demek
suretiyle bugiinkii siurli kaynaklariyla, imkanlarimn iizerinde mal ve hizmet
edinmis olmaktadir.’* Tiiketici kredisi, mal veya hizmet satiglarinda iiretici isletme

veya perakendeciler tarafindan son tiiketicilere direkt olarak saglanan kredidir.

Burada, perakendeci igletmeler arasinda sipermarketler istisna bir durum
olugturmaktadir. Bununla birlikte bir ¢ok kiigitk tiiccar da bu krediyi direkt olarak
kendileri saglamazlar ve kredi kartlarini tercih ederler. Kredi kartiyla yapilan satiglar
tiiccar igin bir alacak hesabi olugturmaz. Kartin g¢ikaricist bankalar (American
Express, Visa vb.) talimat: aldiginda 6demeyi tiiccara yapar.”’> Biiyitk magazalar,

miisteriye direkt kredi verirler ve kredili satiglar onlar i¢in alacak hesabi olmaktadir.

Tiketicileri kredili alimlara sevk eden en 6nemli unsur, modern toplumun
dogurdugu ihtiyaclari kargilamada gelir diizeyinin yetersiz kalmasidir. Bu sorunun
¢6ziimii igin bagvurulan alternatiflerden birisi de saticilarin tiiketicilere sunduklan
“titketici kredileri” olmaktadir. Tiiketicileri kredili alimlara sevk eden diger unsurlar
ise; kredinin saglamig oldufu kolayliklar, kisilerin hayat tarzlanimi degistirmek

istemeleri ya da parasal olarak zor durumda bulunmalar olabilir. Kredi, miigterinin

9 AKGUC, 5.474.

%2 ERKAN, s.40.

% TEK, s.341.

% Ergun OZSUNAY, “Tiiketici Kredileri ve Bat1 Ulkelerindeki Uygulamalar” (Panel), ITO Yay.,
Istanbul, 1992, s.4.

% Lawrence D. SCHALL, Charles W. HALEY, “Introduction to Financial Management”, Mc
Graw Hill, New York, 1991, s.641.
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satin aldigi mal tirGni etkilememekle beraber miigteriler, hizmet ve dayaniksiz

titkketim mallarindan ¢ok dayamikl tiiketim mallarinda kredili alim yapmaktadir.

Kredili satiglar igin ileri siiriilen bir elegtiri, kredinin, tiiketicileri daha ¢ok mal
ve hizmet alimina y6nelitigi, bunun da bir tiikketim aligkanlifinin olusmasina, toplam
tiiketim harcamalarinin artmasina ve enflasyonun yiikselmesine neden oldugudur.
Ancak tiiketicilerin biitiin aligveriglerini pegin yapmalari halinde de daralacak toplam
is hacmi, birim maliyetleri artiracag1 igin artan fiyatlar da enflasyonu artirir.”

Diger bir elestiri de tiiketicilerin kredili mal alimlarindan dogan borglarim
odeyebilmek igin, zorunlu olarak tasarrufa yonelecedi, tiiketicinin tasarrufa
yonelmesiyle uzun donemde marjinal tiiketim egiliminin azalacagidir. Kredili
ahmlarda tiiketicilerin mallar arasinda segim yaptigi ve tiiketimin tercib edilen mal
tirlinde artip vazgegilen mal tiiriinde azaldig1 seklinde elestiri de yapilmaktadir. Bu

iki goriig, kredili satislarin enflasyonu artirict gériiniimiinii ortadan kaldirmaktadir.

Isletmeler, tiiketicilerin smrh gelirlerinden dolayr az olan talebi, kredili
satiglarla tiiketiciyi finanse ederek artirmaya calisir. Kredili satigla artirilan talebi
kargilamak igin Uretimin artirilmasi da kapasite kullamm oranini olumlu yénde

etkileyeceginden maliyetler dusiiriilerek karlilik artirabilir.

Kredili alim yapan miusterilerin taksitlerini 6demek igin isletmeye daha fazla
gelecek olmasi, saticinin dier mallanini da goérebilmesini ve bdylece aliciyla satici

arasinda daha yakin bir iliski kurulmasini saglayabilecektir.

Kredili satiglar igletmelere, sermaye yatiriminin alacaklara déniigmesi (tiiketici
finanse edilmektedir), kredi riski ve kaybina muhatap olunmas: ile kredinin geriye

doniig iglemleri ve gartlarin belirlenmesi sorunlarimi da beraberinde getirmektedir.”’

Kredili satiglar ayrica, kredili satiy departmaninin olusturulmasi, kredili satis,
muhasebe ve finansman alanlarinda galigacak uzman yonetici ve personele ihtiyag

duyulmas: ve isletme iginde esgiidiimiin saglanmasini da gerekli kilmaktadir.

% TEK, 5.343.
%7 Ruhi GORDAL, “Kredili (Taksitli) Satiglar ve Faiz-Pesinat Dengesine Analitik Bir Yaklagim™,
Pazarlama Diinyas1 Dergisi, Y1l:2, Say1:8, Mart/Nisan 1988, s.32-33.
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IKINCi BOLUM
ENFLASYONIST ORTAMDA

ALACAK YONETIMI POLITIKASI VE PLANLAMASI

2.1- KREDILI SATISLARDAN KAYNAKLANAN ALACAKLARIN
CALISMA SERMAYESI ICINDEKI YERi

2.1.1. Kredili Satislar
2.1.1.1. Kredili Satisin Tanim

Isletmeler, tirettikleri mamulleri, ticari mal ve hizmetlerini pesin satabilecekleri
gibi vadeli de satabilir. Pegin satiglar igletmeye nakit girisi saglamasina ragmen
isletmeler, miisteri cekebilmek, satiglan artirmak veya satig seviyesini koruyabilmek

ve rekabet edebilmek gibi amaglarla vadeli satiglan tercih edebilmektedir.

Vadeli satiglar, mal veya hizmet bedelinin belirlenen siire igerisinde genellikle
esit pargalar halinde 6denmesi sartiyla yapilan satiglardir.”® Vadeli satiglar temelde,

kredili satiglar ve taksitli satiglar olmak tizere iki satig seklini ifade etmektedir.

Uretici isletmelerin pazarlama kanali igerisinde yer alan aracilara yaptiklar
vadeli satiglara kredili satig, iiretici veya perakendeci igletmelerin son tiiketicilere

yaptiklan satiglara ise taksitli satig denir.

Kredili satiglar ile taksitli satiglar arasinda iki fark vardir. Birincisi, kredili
satiglarda alic1 toptanci veya perakendeci bir igletme iken, taksitli satiglarda alic1 son
tiiketicidir. Ikincisi ise, kredili satislarda tahsilat siiresi 30-60 giin gibi ¢ok kisa iken,
taksitli satiglarda 6-36 ay arasi, arsa ve emlakta ise 10-15 yil arasi olabilmektedir.

Kredili satiglan, tireticilerin satiglarin1 artirmak ve rekabet edebilmek amaciyla,
satiy bedelini belirlenen vadelerde tahsil etmek iizere toptanc: veya perakendecilere

yaptiklan satiglar olarak tamimlayabiliriz.

% GURDAL, 5.31.
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Kredili satiglarin yonetimi genellikle finans yoneticisinin sorumlulugundadir.
Kredili satiglardan dogan alacaklarin tahsil edilememesi, igletmeleri biiyiik zararlara
siriikleyebileceginden kredili satiglar olduk¢a ©nemlidir. Bu nedenle igletmeler
ozellikle de finans yoneticileri, kredili satiglarda su hususlara dikkat etmelidir.”

i. Kredi agmayla ilgili bir prosediir olmalidir. Genel kurallar ve yetki alanlan

belirlenmeli, ilgili kisilere sunulmalidur,
il. Alacaklarla ilgili giincel sartlara gore yeterli bilgi saglanmalidir,
iii. Kredi dosyalama sistemi olmali ve dosyada su bilgilere yer verilmelidir:
o Miisterinin gahsi ve igletmesiyle ilgili tiim bilgiler,
¢ Alacagin durumu, potansiyel karhliga karg: riskin derecesinin 6l¢iimii,
e Satilan mallarin karhihgina karst zaman faktérii, stok ve alacak maliyeti.
iv. Tahsili yavag hesaplar igin 6zel sartlarin var olup olmadig: belirlenmelidir,
v. Tahsilat sorumlusunun kim oldugu bilinmelidir,

vi. Genellikle normal kredi limiti agilinca satig elemanlarinin galigmas: kontrol

edildiginden, ara ara kontrollerle satiglarin 6zel sartlara uygunlugu belirlenmelidir,
vii. Alacak hesaplanyla ilgili raporlar hazirlanmali ve incelenmelidir.
2.1.1.2. Kredili Satislarin Faydalan ve Sakincalan
2.1.1.2.1. Kredili Satislarin Faydalar
Kredili satiglarin faydalan, satici ve tiiketiciler agisindan goyle siralanabilir:'®
Kredili Satislarin Satic1 Isletmeler Agisindan Faydalary;
i. Toplam satiglan artirr,

ii. Kredili mal satiglarini artirir,

* Giilimser UNKAYA, “Alacaklarn Finansal Yonetimi”, Dokuz Eyliil Universitesi LL.B.F.
Dergisi, Cilt;7, Sayr:1, Izmir, 1992, 5.77.
19 TEK, 5. 341.
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Kaliteli ve pahali mallar daha kolay ve hizl: satilabilir,

Aylik satiglar, ay igine yayilarak normal bir dagilim gosterir,
Miisterinin igletmeye bafimhihg artar,

Miisterilerin pegin satin almalara oranla satin aldiklar1 mal miktan artar,
Tiiketicinin fiyat kargisinda titizli§i nispeten azalir,

Kredi hesap kayitlarindan tiiketicilerin demografik 6zellikleri dgrenilerek, bu
bilgilerle gelecege yonelik stratejiler geligtirilebilir.

Kredili Satiglarin Tiiketiciler Agistndan Faydalary;

i. Enflasyonist ortamda tiiketiciler agisindan karli bir uygulamadir,

iv.

Miisteri yapti1 birgok aligveris igin bir defa 6demede bulunur,

Tiiketiciler istedikleri mali, istedigi zaman alip bedelini sonra dderler;

Kredili satin alinan malin iadesi daha kolaydur,

Tiiketici, elindeki nakit paray1 daha 6nemli ve acil ihtiyaglarinda kullanabilir,

Telefon veya mektupla siparig verilebilir,

Gelir seviyesi orta ve diigiik titketicilerin yagam seviyesi yiikseltilebilir.
2.1.1.2.2, Kredili Satiglarin Sakincalan

Kredili satiglarin sakincalarimi da satici isletmeler, tiiketiciler ve ilke

" ekonomisi agisindan ele alarak goyle siralayabiliriz:

i.

iv.

Kredili Satiglanin Satic Isletmeler Agisindan Sakincalary;

Kredi agma maliyeti yiiksektir,
Malin maliyetini artirir,
Stipheli alacak zararlan dogabilir,

Isletme sermayesi ihtiyact artar,
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v. Yeni kaynak bulmada sorunlarla kargilagilabilir.
Kredili Satiglanin Tiiketiciler Agisindan Sakincalari;
i. Tiketicileri, alinmasi zorunlu olmayan mallan satin almaya tegvik eder,
ii. Maliyeti yiiksek olabilir.
Kredili Satislarin Ulke Ekonomisi Agisindan Sakincalary;
- 1. Kredili satiglar talebi artiracagindan enflasyonun yiikselmesine sebep olur,
ii. Artan enflasyon ekonomiye ve tiim kesimlere zarar verebilir.
2.1.1.3. Kredili Satislarda Kullamlan Odeme Araglan

Isletmeler kredili satiglarinda polige, bono ve gek gibi kiymetli evraklarla
alacaklarim belgeye baglayabilecekleri gibi belgeye baglamadan agik hesap seklinde
de kredili satig yapabilmektedir. Bu tercihte giiven unsuru etkili olmaktadir.

2.1.1.3.1. Belgeye Baglanan Satislar

Isletmelerin kredili satiglarinda borg-alacak iligkisini ispatlamak amactyla
dizenledikleri yazili belgelere senet denmektedir. Alacaklarin senede baglanmast,
gerek giivence bakimindan gerekse alacagin vadesinden 6nce paraya gevrilerek nakit
ihtiyacinin kargilanmasina imkan verdigi igin tercih edilen bir uygulamadir. Ticaret
kanununun dizenledigi kredi araci olarak kullanilan senetler; ¢gek, bono ve poligedir.
Uluslararas: ticarette yaygin olarak kullanilan kredi araci ise akreditiflerdir.

i. Police

Polige, senedi diizenleyenin (kesideci), bir kisiye (muhatap), poligede ismi

gegene (lehdar) belli bir tutan 6deme emri veren, tglii iligkiyi diizenleyen senettir.'!

Polige tutarim1 6deyecek olan muhatap, poligeyi kabule zorlanamaz ancak kabul

ettikten sonra senedin asil borglusu olur. Poligenin devri, ciro ve teslim ile olur.'®

' Oguz IMREGUN, “Kara Ticareti Hukuku Dersleri”, Filiz Kitabevi, Istanbul, 1993, 5.548.
102 Reha PORQY-Unal TEKINALP, “Kiymetli Evrak Hukuku Esaslar1”, Beta Basin Yaymn Dagitim
A S., Istanbul, 1995, 5.115.
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Poligede vade, belirli bir giinde, diizenlenme tarihinden itibaren bir siire sonra,
gorildigiinde ve gorildigiinden belirli bir siire sonra olmak tizere dort gekildedir.

ii. Bono

Bono, belirli sekil sartlarina baglidir ve belirli bir miktar para 6demeyi taahhiit
eder. Bir ddeme arac1 olarak bono, ekonomik yénden kredi fonksiyonuna sahiptir.'®
Ikili bir iligkiyi diizenleyen bono, bir 5deme vaadidir ve bonoyu diizenleyen kesideci,

lehdara veya emrine belirli bir meblag1 6deme vaadinde bulunmaktadir.

Tirkiye’ de yaygin olarak kullanilan bono, ticari islemlerde kredi ve 6deme
araci olarak kullamldig gibi hatir senedi olarak kredi saglamada da kullamlmaktadir.

Bonoda vade poligede oldugu iizere dort sekildedir.
iii. Cek

Cek, bankaya nakden veya hesaben yatinimig bir paranin veya bankanin agtig
bir kredinin alinmasi igin kullanilan bir 6deme aracidir.'® Kosulsuz ve belirli bir
bedelin 6denmesi igin sadece bir bankaya hitaben yazilan gek, sekle bagli ve havale
niteliginde bir 6deme aracidir. Siiresi iginde ibraz edildigi halde muhatap banka
tarafindan gek 6denmedigi takdirde kesideci (geki diizenleyen) sorumlu olur.

Cekte vade, “ibraz edildiginde 6denmesi” seklinde tek tiptir ve bagka sekilde
konamaz. Ceke vade konmugsa vade konulmamig kabul edilerek goriildiigiinde yine

105

odenir.” Cekte ibraz siiresi, kegide ve 6deme yerine gére degismektedir. Cek on

giin, bir ay veya iig ay iginde ibraz edilmelidir, bu siireler degistirilemez.'%
iv. Akreditifler

Uluslararas: ticarette yaygin olarak kullamlan kredi araglarindan birisi olan

akreditifler, hem ihracatg1 hem de ithalatgt agisindan giiven unsuru olmaktadir.

19 A. Getin OGUZOGLU, “Agiklamah-igtihath Uygulamada Cek ve Bono”, Temel Yayinevi,
Istanbul, 1986, 5.17.

1% Ozcan OZAL,- Oya YILDIRIM- Nergis TEK, “Muhasebe, ilkeler ve Uygulamalar”, Altindag
Matbaacihk, izmir, 1994, 5.158.

1% IMREGUN, 5.582.

1% Ergun TUNA, “Ticaret Hukuku Prensipleri- Kiymetli Evrak”, Marmara Universitesi Nihad
Sayar Yayin ve Yardim Vakfi No: 432-666, Istanbul, 1989, 5.286.
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Akreditif, bir bankanin ithalat¢imin direktifleri dogrultusunda, belirli belgeler
ve sartlara gore, belirli bir siire iginde belirli bir paray: ihracatgiya 6deyecegini veya

diizenleyecegi poligeleri kabul edecegini yazili olarak taahhiit etmesidir.'"’

Ihracatg, ithalatgtyr iyi tammuyorsa veya ithalatgimn ilkesinde para
kisitlamalan varsa kredili satiy yapan ihracatgi, ithalatginin 6deme vaadi igin bir
banka destegi isteyebilir. Ithalatgt da mallarin teslimine kadar 6deme yapmak
istemeyebilir. Bu durumlarda kullamlabilecek en uygun kredi araci akreditifdir.

Akreditifte, akreditif amiri (akreditif agtiran), akreditif lehdan (lehine akreditif
agilan), amir banka (akreditifi agan banka) ve araci banka (amir bankanin 6dememesi
halinde 6demeyi taahhiit eden banka) olmak iizere dort taraf bulunmaktadir.'®

2.1.1.3.2. Belgeye Baglanmayan Satislar (A¢ik Hesap)

Kargilikl1 giivene dayanan kredili satiglarda alic1 siparig verince, satici aliciya
giiveniyorsa, mal ve faturayi gonderdikten sonra, defterlerinde aliciy1 borglandirir.'®
Belgesiz satiglarda resmi bir belge diizenlenmediginden satici, alicinin borcunu

vadesinde 6deme yitkiimliliigi ile ilgili higbir delile sahip degildir.''?
2.1.2. Kredili Satislarin Maliyeti ve Enflasyonun Etkileri

Isletmeler igin kredili satiglarin maliyeti; isletmenin iginde bulundugu hayat
seyri, rekabet durumu ve ekonomik konjonktiire gére farkli olarak algilanmaktadir.
Kredili satiglarin maliyeti enflasyonun varlifina gére de degisebilmektedir.

2.1.2.1. Kredili Satislarin Maliyeti

2.1.2.1.1. Kaynak Maliyeti

Kredili sati§ yapan igletmelerde kullandirilan ticari kredinin finansmani igin bir

fon aynilmas: zorunludur. Odenmis sermayesi biiyiik ve kaynaklan elverigli olan

197 jmit ATAMAN-Haluk SUMER, “Diy Ticaret iglemleri ve Muhasebesi”, 3. Baski, ismail Akgiin
Vakfi Yayin No:4, istanbul, 1988, 5.27.

1% ATAMAN ve SUMER, s5.28-29.

1% Zeyyat HATIPOGLU, “Ayrmtih igletme Finans:”, Lebib Yalkin Yay., istanbul, 1995, s.104.

119 Alan C. SHOPIRO, “Modern Corporate Finance”, McMillan Publishing Company, New York,
1990, 5.858.
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igletmelerde ticari kredinin finansmanina aynlacak kaynak fazla olacagindan ve ticari
krediyi di kaynaklarla finanse etmedigi igin finansman gideri olmayacaktir.!!! Diger
taraftan ¢ogu igletme kredili satig finansmaninda kredi kaynaklarina bagvurmaktadir.

Kredili satig yapan birgok igletme geciken tahsilat nedeniyle borg 6deyememe
veya yabanci kaynak kullanma zorunda kaldifindan kredili satiy yaparken
miigterilerine, banka kredi oranim ya da biraz fazlasimi vade fark: olarak uygular. 2

2.1.2.1.2. Personel Maliyeti

Kredili satiglarla ilgili ayrt bir bolim ve personel istihdami oldugunda bu
durum igletmeye ayn bir maliyet getirecektir.

2.1.2.1.3. Hizmet Maliyeti

Isletmeler alacak takibinde genellikle yazigma, kirtasiye, haberlesme, biiro
hizmetleri vb. maliyetlerle karsi karsgiyadir. Vadesi gegmis alacaklarin tahsili de

hizmet maliyetlerinden birisini olugturmaktadir.
2.1.2.1.4. Kullamlan Ekipmanin Maliyeti

Baz1 biyiik isletmelerde kredili satiy yonetimi igin ayn bir birim ve yer
kullaniimaktadir. Bu durumda kullamlan yer isletr;lenin kendi yeri ise binamn
amortismani, kira ise kira gideri bir maliyet unsurudur. Sigorta, tamir-bakim vb.
igletme giderleri de bagka maliyet unsurlandir. Kullanilan bilgisayar ve diger
makineler, bunlarin yi1llik masraflan da maliyet olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

2.1.2.1.5. Tahsilat Maliyeti

Kredili satigtan dogan alacagin tahsili i¢in katlanilan yazigma, haberlegme,
makine, biiro malzemeleri ve personel gideri gibi maliyetlerdir.

M Oktay GUVEMLI, “Alacaklarin Yonetimi”, iktisat ve Maliye, C.XXV, S.11, Subat 1979, s. 466.
N2 ERKAN, s. 47.
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2.1.2.1.6. Degersiz Alacaklarin Maliyeti

Kredili satigtan dogan alacaklarin tahsil edilme olasili1 ¢ok zayif olanlarin bir
kisminin veya imkansiz olanlarin kredi maliyetleri igine alinmas: yeglenmektedir.
Isletmeler bu tiir alacaklari, gegmis yillardaki tecriibeleriyle yv_'.lzde olarak hesaplar.

2.1.2.2. Enflasyonun Kredili Satislarin Maliyetine Etkileri

Enflasyonist ortamda agin rekabet, talepteki kaymalar ve bazen talebin iiretim
kapasitesinin yanisim bile kargilayamayacak derecede olmasi nedeniyle, yalnizca
degisken giderleri kargilayabilmek igin igletmeler, uzun vadeli ve vade farkinin

alinamadig kredili satislar yapmaya mecbur kalmaktadir. '3

Isletme 6z sermayesine katki saglamasi amaciyla aktiflere yatrim yapilirken
bunlarin kaynak maliyeti ve zaman itibariyle degerleri dikkate alimr. Ayn1 durum
alacak yatiriminda da g6z 6niine alinarak kredili sati politikalari belirlenmelidir. ''*

Enflasyon ortaminda kaynaklarin alacaklara baglanmasiyla isletmeler reel
olarak deger kaybina ugrar ve satin alma giigleri azalir.'*> Omegin enflasyon oram ne
olursa olsun 500.000.000 TL’ lik bir alacak, vadesi geldigindé yine 500.000.000 TL
olarak tahsil edilecektir. Bu alacagin dogdugu tarihle tahsil edildigi tarihteki satin
alma giicleri farkli olacaktir. Alacagin degeri satin alma giicii olarak diigecektir.

Bir varligin satin alma giicii olarak korunmasi; dénem sonu degerinin, dénem
basindaki satin alma giiciinii aynen korumas: demektir.!*® Enflasyon etkisiyle satin

alma giiciiniin degistigini bir 6rnek iizerinde agiklayalim:'"?

01 Haziran’da 200.000.000 TL’ ye mal edilen bir mamul 01 Temmuz’da
300.000.000 TL’ ye iki taksit halinde satilmugtir. 01 Agustos’ta 150.000.000 TL
birinci taksit, 01 Eyliil’de de 150.000.000 TL ikinci taksit tahsil edilmigtir.

113 Ayhan YAVRUCU, “Enflasyonun Ortaminda Isletmelerdeki Uretim, Fiyat, Stok, Pazarlama ve
Ucret Politikalan”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon Ortaminda isletme Politikalar,
Vergilendirme ve Enflasyon Muhasebesi Sempozyumu, istanbul Miilkiyeliler Vakfi Yayin, Mii-
Ka Matbaacihik, istanbul, 1990, 5.56.

4 TURKO, 5.248.

15 AKDOGAN, TENKER, 5.421.

116 AKDOGAN, AYDIN, 5.489.

7 UMAN, 5.72-73.
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Genel fiyat seviyesi indeksleri §oyle olsun:

01 Haziran 01 Temmuz 01 Agustos
Indeks 100 108 115

Bu durumda kredili satigin satig hasilati ve satig maliyeti, tarihi maliyet ve

indekse gore diizeltilmig olarak (1 Agustos para degeriyle) soyle olacaktir:

Tarihi Maliyetle (1. Taksit) | Dizeltilmis Olarak(l. Taksit)

Satig Hasilat1 150.000.000 TL 159.722.222 TL
Satig Maliyeti 100.000.000 TL 115.000.000 TL
Kar 50.000.000 TL 44.722.222 TL

Satilan malin maliyeti ile satig fiyat1 aym para birimiyle ifade edildiginde,
igletmenin bu satig isleminde 5.277.778 TL (50.000.000 — 44.722.222) satin alma
giicii kayb1 (enflasyon kaybi) meydana gelmektedir.

Tiirkiye’ de enflasyonla ilgili yasanan belirsizligin iki sekli vardir. Bunlardan
birincisi, enflasyonun yizde ka¢ oldufunun bilinememesidir. Ciinkii degigik
indeksler s6z konusudur ve indekslere de giivenilmemektedir. Digeri ise, gelecekteki
enflasyonun tahmin edilememesidir. Enflasyondaki istikrarsizlik nedeniyle enflasyon
_oramnin ilerleyen yillarda ne olacagn kestirilememektedir.''® Bu nedenlerle de

enflasyon ortaminda gergekgi maliyet ve satig fiyatinin hesaplanmasi zorlagmaktadir.

Kredili satis yapilirken satilan malin maliyet ve fiyat: siirekli izlenmeli ve satig
fiyat: ile ikame degeri arasinda olumlu bir fark olmasina dikkat editmelidir.!”® Ayrica

tarihi ve enflasyona gore diizeltilmis alacak tutarlar1 ayr1 ayn izlenmelidir.°

180zer ERTUNA, “Enflasyonun Ortaminda isletmelerdeki Uretim, Fiyat, Stok, Pazarlama ve Ucret
Politikalan”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon Ortammda Igletme Politikalar, Vergilendirme
ve Enflasyon Muhasebesi Sempozyumu, Istanbul Miilkiyeliler Vakfi Yayim, Mii-Ka Matbaacilik,

Istanbul, 1990, 5.52.

1 Ergun SENLIK, “Enflasyonun Ortaminda fsletmelerdeki Uretim, Fiyat, Stok, Pazarlama ve Ucret
Politikalari”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon Ortaminda Isletme Politikalan, Vergilendirme

ve Enflasyon Muhasebesi Sempozyumu, istanbul Miilkiyeliler Vakfi Yayin, Mii-Ka Matbaactlik,

Istanbul, 1990,5.50.

12 UMAN, 5.24.
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Kredili satiglar igin belirlenen faiz orani, enflasyonun etkisiyle yiiksek
tutulurken, enflasyonun etkisi maliyet hesaplamalarinda da dikkate ahnmalidir.

Enflasyonist ortamda kredili sati yapilirken, tahsilattaki gecikmeler nedeniyle
meydana gelen satin alma giiciindeki kayip ve kazanglar igeren bilgiler igletmelerde
izlenmelidir. Bu sekilde davranmak uzun vadede igletmelere katki saglayacak ve
alinacak kararlarin daha gergeke¢i olmasina yardimc olacaktir. Satin alma giicii kayip
ve kazanglarini bir drnekle agiklayalim.'*!

ORNEK :

Isletme, 300.000.000 TL tutarindaki mah 180 giin vadeli olarak satmugtir. O
yilin enflasyon oram %60 ve yillik kredi faiz oram da % 66 dir. Isletmenin satin
alma giicii kayip ve kazanci ile kredinin maliyetini bulalim.

300.000.000 x 66 x 180
Kredi faiz maliyeti = =99.000.000 TL.
36.000

Alacaga baglanan 300.000.000 TL’ nin 180 giinliik siiredeki satin alma giicii
kayb1 (enflasyon kaybi) da soyle olacaktir:

300.000.000 x 60 x 180
Satin alma giici kayb1 = = 90.000.000 TL.
36.000

Toplam kredili sattg maliyeti = Kredi faiz maliyeti + Satin alma giicii kayb1
Toplam kredili satig maliyeti = 99.000.000 + 90.000.000

= 189.000.000 TL.

Kredili satis islemine kaynak maliyeti agisindan baktifimizda, igletme,
bankadan alacag 180 giin vadeli 300.000.000 TL borgla kredili satig1 finanse etseydi
enflasyon oramindaki satin alma giicii kazanci da soyle olacakti:

121 ERKAN, s. 52-53.



34

300.000.000 x 60 x 180
Satin alma giicii kazanc1 = =90.000.000 TL.
36.000

Isletme kredi faiz maliyeti olan 99.000.000 TL’ yi satin alma giicii kazanci ile
kargiladiginda gergek faiz maliyeti aradaki fark kadar olacaktir:

Gergek faiz maliyeti = Kredi faiz maliyeti - Satin alma giicii kazanci
Toplam kredili satig maliyeti = 99.000.000 - 90.000.000
=9.000.000 TL.

Isletmeler enflasyonun etkisinden kurtulabilmek igin alacaklarini, faizsiz olarak
saglayacaklan borglar (kredili alimlar) kadar tutacak bir yol da izleyebilirler. Boylece

alacakta meydana gelecek kayip, borgta meydana gelecek kazangla kargilanabilir. '

Enflasyonun etkisini azaltabilmek igin alacak tahsil siiresi kisaltiimaya

galigilmalidir. Ayrica sats fiyatinin hesaplanmasinda dévizle de islem yapilabilir. '
2.1.3. Cahsma Sermayesi Yatinmlar: ve Calisma Sermayesi Yonetimi

Tim isletmeler stireklilik gosterebilmek ve amaglarina ulagabilmek igin degisik
olgiilerde iktisadi varliklara sahip olmalidir. Bunun sonucu olarak ta, varliklarim
maksimum verimle kullanmak, en uygun aktif yapisim olusturmak zorunda kalacak
ve sermayelerini ona gore yonlendireceklerdir. Iste, elde edilen sermayenin kullamm

alanlarini gésteren bilangonun aktif kismi bu agidan 6nemlidir.

Donen varliklara yapilan yatirimlarin boliinebilir olma 6zellikleri, gergeklesen
ve degisen satig fiyat ve miktarina gore siirekli dalgalanma gésteren yeni dénen

deger yatinm ihtiyaci, donen degerlere ayn bir 6nem verilme geregini dogurur.

'22 ERTUNA, s.53.
'# SENLIK, 5.47.
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2.1.3.1. Cahsma Sermayesi Kavram ve Duran Varhklarla Tiskisi
2.1.3.1.1. Calisjma Sermayesi Kavram

Doénen varlik yatinmlarini ifade eden ¢aligma sermayesine, isletme sermayesi
veya briit ¢aligma sermayesi de denir. Donen varhiklardan kisa vadeli yabanci

kaynaklan ¢ikardigimizda kalan varliklara ise net galiyma sermayesi denir.

Caligma sermayesi, faaliyetler igin gerekli duran varliklan tiretime gegirmek ve
gelir getirmeye baglatmak i¢in kullamilan deBerlerdir. Bir bagka ifadeyle caliyma
sermayesi, tiim girdilerin saglanarak trunlerin iiretilmesi ve satilmasina yani gelir
getirmeye baglamasina kadar gegen siire iginde tiretim faktorlerine baglanan fonlarin

ve yapilacak diger harcamalarin kargilanmasi igin kullamlir,'**

Uretim faktorlerinin hazir hale getirilmesinden sonra isletmenin amaglarini
gergeklestirebilmesi yani faaliyetlerini siirdiirebilmesi igin gesitli likit fonlar1 hazir
tutmas: gerekir. Uretim ve satiglarin yapilmas, kredili satiglardan dogan alacaklarin
tahsil edilmesi, kullanilan yabanci kaynaklarin ana para ve faizlerinin 6denmesi gibi
durumlar hazir likit fon bulundurmayi gerektirir. Iste bu amaglarla kullamlan ve kisa

siirede paraya doniigebilen varliklara "¢aligma sermayesi" denir.

David ASCH ve G.Roland KAYE, Ingiltere' deki isletmelerin genelde toplam
aktiflerinin % 40 oraminda caligma sermayesine sahip oldufunu belirtmistir.'?
Kalan % 60 'hik kisim ise sabit varliklan ifade etmektedir. "40 - 60" oramnin tiim
igletmeler igin gegerli oldugu elbette dusinilemez. Zira 6zellikle hizmet

isletmelerinde bu oranin ¢aligma sermayesi lehine degistigi gérilmektedir. ASCH ve

KAYE' in bu tespiti Tiirkiye' deki ¢ogu igletmeler igin de gegerli olabilmektedir.

Caligma sermayesi unsurlarinin dénem igerisinde siirekli degigmelerine ragmen
isletmede ginliik faaliyetlerin yiritiilebilmesi igin belli miktarda dénen varlik her
zaman elde tutulmalidir. Isletmede ihtiyag duyulan bu minimum galigma sermayesine

"Siirekli Calisma Sermayesi" denir. Isletmeler siireli caligma sermayesi iizerinde bir

124 AKSOY, 5.2.
125 David ASCH, and G.Roland KAYE, "Financial Planning: Modelling Methods and
Techniques”, Kogan Page Limited, London, 1990, s.86.
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miktan da elde tutarlar ki buna da “Degisken Calisma Sermayesi” denir. Degisken

aligma sermayesi miktari mevsimlik faktorler nedeniyle degisebilmektedir.'2

Caligma sermayesi Tekdiizen Muhasebe Sistemi'nde 6 ana gruba ayrilmigtir.
Bunlar; Hazir Degerler, Menkul Degerler, Ticari Alacaklar, Diger Alacaklar, Stoklar
ile Pesin Odenmis Giderler ve Gelir Tahakkuklar' dir.

2.1.3.1.2. Cahgyma Sermayesi ile Duran Varhklar iliskisi

Caligma sermayesi dongiisiinin duran varliklarla iligkisi (dénen ve duran

varhiklar arasindaki iligki) gekil: 1' de bir gark sembolii ile gosterilmektedir.'?’

Duran
wm&k!ar
\ Cabsma
Sermayesi
(Donen Varhklar)

Sekil 1: Cahyma Sermayesi-Duran Varhklar Tliskisi

Sekilde mil, duran varliklan gosterirken, mil tizerinde dénen ¢ark ise ¢aligma
sermayesini gostermektedir. Buradan da anlagilacag: Gizere duran varliklar g¢aligma
sermayesinin igletilebilmesi i¢in gerekli olmaktadir. Diger bir deyisle galigma
sermayesi, duran varliklar yardimiyla faaliyet gosterebilmektedir. Minimum duran
varliklar ile galigma sermayesine sahip olma ihtiyac, kullanilan sermayenin her bir
devrinde getiriyi maksimize etmek igin tek bagina yeterli degildir, getiriyi maksimize

etmek icin bagka seylere de ihtiya¢ vardir. Bu amaca su gekilde ulagilabilir:
i- Maliyetten hasilata dogru ilgili hedefi maksimum tutmak,
ii- D6ngliniin minimum siirede tamamlanmasin saglamak.

Bu sartlar yerine getirildigi takdirde maksimum getiriye ulagilabilir.

126 Semih BUKER, "Finansal Yonetim", Ankara, 1983, 5.72.
127 ASCH and KAYE, s.88.



37

2.1.3.1.3. Enflasyonun Calhiyma Sermayesine Etkileri

Enflasyon, ¢aliyjma sermayesini agindirarak tahminlerden daha fazla galigma
sermayesi gerektirir. Yeteri kadar ¢aliyma sermayesi elinde bulundurmayan firmalar,

satiglarini artirmak veya koruyabilmek igin kredili alimlara mecbur kalabilirler.

1970’ lerde artan enflasyon, igletmelerin temel tiretim girdileri olan ilk madde
ve malzeme ile iggilik giderlerini zaman zaman enflasyon oramindan daha fazla
artirmigtir. 1973 yilindaki buhranla ortaya ¢ikan petrol fiyatlarindaki artiglar 1980°
lerde de devam etmistir. Maliyetlerde 6nemli artiglara neden olan temel girdilerdeki

artilar ayni iiretim seviyesine ulagmak igin gerekli ¢aliyma sermayesini artirmugtir.'?®

Enflasyonist donemlerde duran varlik yatinmlan yaparak iretim ve satig

hacimlerini artirmak isteyen isletmelerin, caligma sermayesi ihtiyaglan da artar.'”
Enflasyonun galigma sermayesi ihtiyacin artirma nedenleri sunlardir: '
i. Enflasyonist ortamda giinliik faaliyetlerin devami igin gerekli nakit artar.
ii. Enflasyonla tutar olarak artmig gériinen kredili satislar, alacaklari da artirir.

iii. Enflasyonist ortamda stoklarin parasal ve fiziki miktarlan arttig1 gibi emniyet

stokunu artirma istegi de fazla olur.

Enflasyonist donemlerde karlihig1 yiiksek igletmeler bile nakit ihtiyaci duyar.'*!
Nakit yonetiminde bagarili olabilmek i¢in ihtiya¢ duyulan nakit miktann ve nereden
saglanacag ile nakit bulundurma maliyetinin bilinmesi geregi'*? ¢alisma sermayesini

enflasyon donemlerinde uzun vadeli kaynak ihtiyacindan 6n plana gikarmaktadir.

Enflasyon, tasarruf sahiplerinin hisse senetlerine yonelimini engeller.”*® Ciinki

enflasyonda hisse senetleri degerleri, nominal olarak ayn: kalirken reel olarak diiser.

'Z Aysegiil MUTLU, “Tiirkiye’ de Enflasyon Olgusu ve Enflasyonun Gelir Vergisi Uzerindeki
Etkileri”, Yaklagim Dergisi, Yi1:2, Say1:21, Eyliil 1994, s.41.

' GONENLI, 5.408.

1% Oztin AKGUG, “Enflasyon ve Isletme Sermayesi Finansman”, Enflasyonda Sevk ve idare
Semineri Notlan, Tiirk sevk ve Idare Demnegi Yayiny, Istanbul, 1975, 5.87.

1 ERKAN, 5.29.

'*2 Cengiz Aykut SEDEF, “Nakti Yonetimi ve Nakit Yonetimi Modellerinin Incelenmesi”, Erciyes
Universitesi LLB.F. Dergisi, S.4, Mayis 1983, 5.95.

'3 M.§iikri TEKBAS, “Sermaye Piyasasi”, Banka ve Ekonomik Yorumlar, S:1, Ocak 1985, 5.57.
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Enflasyonist ortamda, alacak senetlerinin nominal degerleri degismezken satin
alma giigleri (reel degeri) azalir. Teorik olarak senetsiz alacaklarin devir hizi daha
yiksek oldugundan enflasyondan daha az etkilendikleri digiinilmekle birlikte
uygulama, bunu dogrulamamaktadir. Ciinkii alacaklar siirekli yenilendiginden 6nemli
bir kismi sabit kalarak uzun vadeli hale doniigmiis yani devir hiz1 azalmg olmaktadir.

Boylece enflasyonist donemlerde senetsiz alacaklarin satin alma giigleri de azalr." 4

Talep enflasyonu oldugunda kredili satig gartlar1 degistirilerek tahsil siiresini
kisaltmak miimkiin oldugundan ¢aligma sermayesi ihtiyaci fazla artmayabilir. Ancak
durgunluk iginde enflasyon donemlerinde talep daralmasi nedeniyle satiglar azalip
stoklar artar, ayrica miisterilerin 6deme kapasiteleri olumsuz etkilenerek ortalama

alacak tahsil siiresi uzayacagindan galigma sermayesi ihtiyaci daha fazla artar.*

Enflasyondan en gok etkilenen ¢alisma sermayesi unsuru stoklardir. Stok devir
hiz1 yiiksek igletmeler enflasyondan daha az etkilenirken stok devir hiz: diigiikse daha
fazla etkilenir. Ciinkii stok devir iz disiik stoklar depoda daha uzun siire kalir ve bu

136

stirede fiyatlar daha fazla artar. ™ Enflasyonist donemlerde ilk madde ve malzeme,

arag gereg ve diger masraflar artacagindan galigma sermayesi ihtiyac: da artacaktir.">’

Enflasyonist donemlerde stoklarin enflasyondan etkilenmesini en aza indirmek
icin stok degerleme yontemlerinden son giren ilk ¢kar (LIFO) yontemi
kullamlmaktadir. Clinkii bu y6ntem maliyetleri yiiksek fiyatlarla (son alinan fiyatla)
gosterdigi igin maliyetler daha gergekgidir ve enflasyonun neden oldugu gériiniirdeki
kar ortaya ¢ikmaz. Bu da ger¢ek kar iizerinden vergi 6denmesine ve temettii

dagitilmasina neden olacag; igin ¢aligma sermayesi ihtiyaci artmayacaktir.

Isletme sermayesi yonetiminde basan geleneksel olarak alacak, stok ve borg

devir hiz1 gostergeleriyle dlguliir. Bu gostergeler soyle ifade edilmektedir:

'3 Kamuran PEKINER, “Igletme Denetimi (isletme Analizleri)”, istanbul Universitesi Yayin
No:2704, Muhasebe Enstitiisii Yayin No:37, sermet Matbaas, Istanbul, 1980, 5.99.

135 AKSOY, 5.87.

136 DURMUS, 5.319.

37 Ahmet Hayri DURMUS, “Mali Tablolar Tahlili”, Nihad Sayar-Yayin ve Yardim Vakfi Yayinlar:
No:410/644, Istanbul, 1986, 5.252.
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Satig Tutan

Alacak DevirHim= ——

Ticari Alacaklar

Satilan Malin Maliyeti
Stok DevirHizn =

Stoklar

Satilan Malin Maliyeti

Borg DevirHiza =
Ticari Borglar

Bu ii¢ gostergeden elde edilen degerler igletmenin gegmis yillar sonuglan ile
kargilagtirildifinda giivenilir sonuglara ulagilabilir. Ancak enflasyonun finansal tablo
kalemlerini dolayisiyla bu oranlari degisik olgiilerde etkilemesiyle, enflasyonist
donemlerde bu gostergelerden elde edilen degerleri kargilagtirmak saglikli sonuglar

vermez.*® Enflasyonun etkisi giderilirse bu gostergelerden yararlanilabilir.
2.1.3.1.4. Enflasyonun Cahsma Sermayesine Etkisinin Olciilmesi

Isletme sermayesindeki degisme; isletme sermayesi yonetimindeki verimlilik
degismesi, satiglardaki degisme veya enflasyon faktérlerinden bir veya birkaginin
sonucudur.'* Isletme sermayesi degisimine neden olan faktérlerin siiflandinlmas

degisimin nedeninin daha iyi goriilmesini saglayacaktir.

Enflasyonist donemlerde isletme sermayesi tutann degistifinde, degismede
etkili olan faktor veya faktorleri gorebilmek ve ona gore daha saglikhi sonuglara

ulagmak icin igletme sermayesi degisikliginin analizi yapilmalidir.'*°

Calisma sermayesi ihtiyacinin kaynafinin bilinmesi y6netimin basarisinin
degerlendirilmesi agisindan onemlidir. Caligma sermayesi ihtiyaci, enflasyon
etkisiyle ortaya ¢ikmugsa izlenecek yol farkli, isletme yonetiminin etkinligi veya
satiglarin artmasi nedeniyle ortaya ¢ikmigsa farkl olacaktir.

18 Oztin AKGUG, “Finansal Yonetim”, istanbul Universitesi Muhasebe Enstitiisii Yaymn No:56, 5.
Baski, Avciol Matbaast, istanbul, 1989, 5.196.

'* David D. HARRISON and William H. HERNANDEZ, “Measuring The Impact of Inflation on
Working Capital”, Harvard Business Review, January-Fabruary, 1983, s.29.

19 AKGUC, 5.196.
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Calisma sermayesi yonetimi etkinligi ve satiglardaki artigin etkileri
bulunduktan sonra hala caliyma sermayesi ihtiyact varsa, bu ihtiyacin nedeni

enflasyonun ¢aligma sermayesine etkisi olacaktir.™!

2.1.3.2. Calisma Sermayesinin Yapisal Ozellikleri
2.1.3.2.1. Kisa Hayat Siiresi

Caligma sermayesinin en belirgin 6zellifi olan kisa hayat siiresi, en fazla bir
yildir. Nakit ihtiyact oldugunda gegici yatinmlar (menkul degerler) satisa gikarilir,
kasa ve bankadaki nakit (hazir degerler) iiretim ihtiyaglan i¢in kullamlabilir, stoklar
eritilir veya alacaklar tahsil edilerek nakde doniisebilir.

2.1.3.2.2. Doniisiim Halinde Olma

Her bir donen varligin bir diger dénen varhga doniigmesine nakitten nakite
doniisiim veya caligma sermayesi dongiisi denir. Doniis hizi yonetimin etkinligini
gosterir ve igletmenin bagarist olarak yorumlanir. Genellikle déniis hizinin yiiksek

olmas: istenir. Caligma sermayesi dongiisii sekil: 2' de gosterilmisgtir. '

X Stoklar
Nakzt_ (Harmmadde ve
Ticari yedek parca)
] Uretim
(scilik-GUG)
Pegin l
Satisiar
Stoklar
Nihai Mallar)
Ticari Kredili
Alacaklar Satiglar
Sekil 2: Caliyma Sermayesi Dongiisii
1 AKGUG, 5.198.

142 Michael FIRTH, "Management of Working Capital", The McMillan Press.Ltd., London,1976,s.5
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Sekilden de gorillecegi tizere bir liretim igletmesi girisecedi tretim faaliyetini,
elinde bulunan nakit veya kullanabilecegi ticari kredilerle yiiriitmektedir. Uretimin
temel girdisi olan hammadde, malzeme ve yedek pargalar gerek duydugu oranda
kendi nakitleri veya saglayacag: ticari kredilerle satin alir. Bu stoklar yine isletme
nakitleri veya ticari kredilerle saglanan diger iiretim faktorleri (isgilik ve genel tretim
giderleri) ile liretime gegirilir. Uretimin tamamlanmasiyla elde edilen mamul stoklan
satiga sunularak ya pesin satigla direkt nakde ya da kredili satiglarla ticari alacaklar
halkasindan sonra nakde ulagilir. Elde edilen nakit ile hem ticari krediler 6denir hem
de iiretim girdileri tedarik edilerek iiretime devam edilir. Boylece “Nakit-Stoklar-

Ticari Alacaklar-Nakit” seklinde galigma sermayesi déngiisii tamamlanmg olur.
2.1.3.2.3. U¢ Temel Faaliyet Baglantis1 (Uretim - Satig - Tahsilat)

Ug temel faaliyet olan tretim, satig ve tahsilatin birbirleri ardina olmalarina
ragmen esit miktarlarla gergeklesmemeleri ¢aligma sermayesi unsurlarinn tgiincii
temel ozelligidir. Ug temel faaliyet esit miktarli gergeklesselerdi, galigma sermayesi
yonetimi ¢ok fazla onem kazanmazdi. Ug temel faaliyet arasindaki karsilikh

etkilesim, ¢calisma sermayesi yonetimini karmagiklagtirir ve 6nem kazandirir.
2.1.3.3. Caliyma Sermayesi Yonetimi

Donen varliklar bir yil igerisinde nakde doniigebilen aktiflerdir. Gerekli donen
varhik miktan, dretim ¢iktis1 ve satig hacmi ile ilgilidir. Satiglar: artirma egilimi;
iiretim hizmeti, daha yiiksek stok seviyesi ve artan satig hacmini korumak igin daha
fazla alacak miktart gerektirecektir. Tersi olarak azalan alacak seviyesi aktif
doniiginii artinrken satiglar digtiigi icin kan da azaltir. Pazarlama karmasinin bir
pargast olan kredi politikasina gereken 6nemi vermeyen isletmeler, satiglarinin en

azindan bir kismin1 daha cazip sartlar sunan rakiplerine kaptirabilir.

Donen varliklar ile ilgili genel kural, beklenen ¢ikt1 seviyesinde gerekli
minimum miktan belirlemek ve beklenmedik durumlar i¢in bir emniyet marji
eklemektir. Emniyet marjinin biyiikligi yonetimin riske kargi tavrina baglidir. Fakat
nakit akiglari, sadece tecriibelerle tahmin edilebilmektedir. Ama yine de kesin bilgi
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olmadig1 igin emniyet marji saglamak amaciyla, likit varliklarin diizeyini artirma ve

daha fazla uzun vadeli bor¢lanma geklinde iki yola bagvurulabilir.

Emniyet marjinin belirlenmesi i¢in yénetim, beklenen nakit akiglar: ve bunlarin
sapmalan hakkinda bilgi sahibi olmadir. Bu agidan yonetim kredili satig hasilatlarim
ve net gelirini iyi tahmin etmeli ve bilgileri diizenli olarak izlemelidir. Bilgilerin
yeterliligi ve giivenilirlifi oraninda, gereksiz likidite bulundurmann firsat maliyetine
ve uzun doénemli borglanmanin gereksiz yiiksek maliyetine katlamlmayacaktir. Iyi

tahminler kadar tahsilatin bagaris1 da asama agama biitiin bagariy1 etkileyecektir.

Nakde dontigiim siiresinin uzunlugu da finansman kararlarinda 6nemlidir. Siire
uzun olursa, aym faaliyetleri devam ettirebilmek i¢in kaynak ihtiyact duyulacaktir.
Stirenin kisaltilmas: ile iretim aksatilmadan sonuca ulagilmasi, kaynak ihtiyacin
azaltacaktir. Boylece daha fazla ve uzun siireli fon bulmaya gerek kalmayacak ve
kaynak tasarrufu saglayarak karlihgin artinlmasina yardimct olunacaktir. Bu
agilardan firmalar, nakde déniigiim siiresini mimkiin oldugunca kisaltip kaynak

ihtiyacim azaltmalidir.'*?

ASCH ve KAYE eserlerinde Gitman ve Maxwell (1985)' i kaynak gostererek

Ingiltere' deki igletmeler igin sunu ifade etmiglerdir;'*

Finansal yoneticiler, zamanlarinin % 32' sini ¢aligma sermayesi yonetiminde
harcamaktadirlar ki ¢aligma sermayesi yonetimi igerisinde sadece finansal planlama
ve bitgelemenin agirliligit % 35° tir. Uretici firmalar fiziki stoklarim kargilamada,
hizmet kuruluglan ise siiregelen iglerini karsilamada daha gok fon kullamrlar. Bu fark

disinda galigma sermayesi yonetimi her iki endiistride de esit nemdedir.
2.1.3.3.1. Calisma Sermayesi Yonetiminin Ozellikleri
2.1.3.3.1.1. Dénen Varhklarin Yapisal Niteliklerinden Dogan Ozellikler

Caliyma sermayesi ile ilgili kararlar donen varliklarin yapisal nitelikleri geregi
sik stk ve tekrarlamali olarak alindigindan bu tiir kararlar igin karar paketleri

olusturulmalidir. Ayrica, tiim dénen varlik unsurlarinin karsiikli etkilesim halinde

193 ASCH and KAYE, 5.92.
144 ASCH and KAYE, s.86.
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olmalar1 sebebiyle her bir donen varligin etkin yonetimi igin aym anda tiim dénen

varlik unsurlan dikkate alinmalidir. Bu tip kararlar genellikle alt yonetimce ahnir.

2.1.3.3.1.2. Dénen Varhklar Kadar Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin da

Goz oniinde Tutulmasi Zorunlulugu

Sermaye yapisindaki gibi donen varliklarin finansmaninda da, isletme
politikalarina gore, yabanci veya 6z kaynaklar kullamlacaktir. Dénen varlik

yonetiminde verimlilik kadar kaynaklarin firsat ve kaynak maliyeti de 6nemlidir.

Finansal yonetimin amacina uygun olarak, igletme sermayesi yonetiminde risk-

verimlilik dengesi gozetilerek su iki noktaya dikkat edilmelidir:
i. Caligma sermayesi kalemlerinin yatinm miktar1 ne olacaktir?
ii. Bu yatirimin finansmam nasil ve hangi yolla olacaktir?

Bu iki nokta sayesinde atil kaynak bulundurmanin veya kaynak yetersizliginin

sakincalar ile gereksiz kaynak ve firsat maliyetine katlanmaktan kaginilabilecektir.
2.1.3.3.2. Caliyma Sermayesi Yonetiminin Temel Amaclar:

Calisma sermayesini olugturan her bir varlik kaleminin yonetimi, firmanin net
simdiki degerini maksimum kilarak hem igletme amacina katki saglar hem de kendi
amacini gergeklestirmis olur. Bu agidan her bir ¢aligma sermayesi kaleminin ayr1 ayri

yOnetimi, bir biitiin olarak ¢aligma sermayesi yonetimi gibi diigiiniilebilir.
Calisma sermayesi yonetiminin temel amaglan sunlardir:**
i. Yatirimlarin getirisinin en azindan kaynak maliyetine esit olmasina ¢aligmak,
ii. Caligma sermayesi finansmaninin maliyetini minimize etmek,
iii. Caligma sermayesi verimliliini maksimize etmek,

iv. Borg 6deme yeterliligi i¢in fon akiglarim kontrol etmek.

145 AKSOY, s.6.
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Bu amaglar gergeklestirildigi takdirde ¢aligma sermayesinin firmanin net
simdiki degerine katkis1 maksimize edilmis olacaktir.

2.1.3.3.3. Cahiyma Sermayesi Diizeyinin Belirlenmesi

Caligma sermayesi, faaliyetlerin yiiritiilebilmesi ve gelir saglanabilmesi igin
gerekli donen varliklardir. Caligma sermayesinin “siirekli” olarak ifade edilen
minimum miktannin yam sira mevsimlik faktorlere gore degisen ve siirekli ¢aligma
sermayesi Uzerinde elde bulundurulmas: gerekli “degisken” kismi da ifade
etmektedir. Bu durumda basit olarak ¢aliyma sermayesi diizeyi, igletmenin elinde
hazir tutmas: gereken c¢aligma sermayesi miktarini ifade eden bir kavram olmaktadir.

Bu miktar dénemden doneme veya donem iginde bir ¢ok faktor tarafindan etkilenir.
2.1.3.3.3.1. Cahyma Sermayesi Diizeyini Etkileyen Faktorler

Caligma sermayesi diizeyini igletme i¢i ve disi birgok faktér etkiler. Bu
faktorleri kisaca izah edelim.

i. Isletme igi faktorler
e Isletme biinyesinden dogan faktorler

Bu faktorler isletmenin faaliyet dali, endiistri igerisindeki yeri ve hayat devresi,
tretimde gegen zaman, taninan vade, donen varlik devir hizi, igletmenin biiyiime

hizi, isletme yoneticilerinin bilgi, yetenek ve tecriibeleri gibi faktorlerdir.
e Isletmenin izledigi politikalardan dogan faktorler

Isletmenin pazarlama politikalan, kredili satis ve tahsilat politikalart ve kar
dagitim politikalar: gibi faktorlerdir.

ii. Isletme dis1 faktorler
e Isletme iiriinlerine olan talep ve satig hacminin biiyiimesi

Isletme iiriinlerine karst artan talebi karsgilamak igin faaliyet diizeyini artirmak
satiy hacmini artirmak olacafi i¢in ilave nakit ve stok ihtiyaci dogacak, alacak
seviyesi artacaktir. Boylece siirekli caliyma sermayesi diizeyi artacaktir.
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e Cevresel faktorler

Endiistrideki rekabet kosullari, ekonominin iginde bulundugu doénem,
mevsimlik dalgalanmalar, tiiketici tercihlerindeki degigiklikler, moda, teknolojik
yenilikler ve geligmeler gibi faktorlerdir.

2.1.3.3.3.2. Optimal Cahiyma Sermayesi ve Optimal Caliyma Sermayesi

Miktarinin Belirlenmesi

Optimal g¢aliyma sermayesi miktan, isletme faaliyetlerini aksatmayacak ama
atil da birakmayacak sekilde minimum maliyetle tedarik edilen ve maksimum

verimle kullanilabilecek ¢aligma sermayesi diizeyidir.

Ihtiyag duyulan optimal galiyma sermayesi miktarinin belirlenmesi, finans

yOneticisinin en 6nemli amag ve gérevlerinden birisi olmaktadir.

Caligma sermayesi miktanim degigsken yapidaki bir ¢ok faktoriin etkilemesi,
caligma sermayesi miktarimin belirlenmesini giiglestirmektedir. Ancak, c¢aliyma
sermayesi miktarinin gereginden az veya ¢ok olmasinin olumsuz sonuglar dogurarak
karlilig1 etkilemesi de konuyu 6nemli kilmaktadir. Caligma sermayesi miktarin

belirlemede karsimiza ¢ikan iki 6nemli faktor, "karlilik ve risk" tir.

2.1.3.3.3.2.1. Optimal Calisjma Sermayesi Miktarimin Belirlenmesinde
Karhlik ve Risk Faktorleri

Likiditesi yiiksek varliklarin verimlilikleri diigiik, likiditesi diigiik varliklarin
verimlilikleri de yiiksektir. Yani likidite ile verimlilik ters orantilidir. Dénen
varliklarin verimliliklerinin duran varliklara oranla daha diigiik olmasi da optimal
¢aligma sermayesi miktarimi belirlemede karlilik-risk dengesini saglama ihtiyacini
dogurur. Donen varlik yatinmu fazlahilifinin, isletmeye, sorumluluklarini yerine
getirmede saglayaca@i rahatlikla 6deme sikintisi yaganmayacak ve risk azalacaktir.
Bu olumlu tarafin yan sira gereSinden fazla dénen varlik yatirimi, verimlilii dénen
varliklara gore daha yiiksek olan duran varlik yatinminin o oranda azalmasina sebep
olacaktir. Kullamlmayan galijma sermayesinin isletmeye getirecegi firsat ve kaynak
maliyeti isletme karlilifim azaltacaktir. Ciinkii bir miktar ¢aligma sermayesi, kaynak
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maliyetine Kkatlanilarak tedarik edilmis ve kullamlmayarak ta firsat maliyetine
katlanilmig olacaktir. Bu da dogal olarak karlilig: diisiirecektir.

Caliyma sermayesi miktarinin fazlaliginin sonuglan boyle iken azlif1 da tam
tersi bir durum meydana getirecektir. Minimum miktarda ¢aligma sermayesi yatirnmi
maksimum diizeyde duran varlik yatinm imkani verecektir. Bu durumun olumsuz
yanm, isletmenin sorumluluklarim karsilamada sikintilarla kargilagmasi, giinliik
faaliyetlerini aksatabilmesi ve ani olarak ortaya c¢ikan yatinm firsatlarinin
degerlendirilememesidir. Isletme béyle bir durumda yiiksek riske muhatap olacaktir.
Yiiksek riskin yiiksek karlilik getirecegi de diiginiiliirse igletme, maksimum diizeyde
duran varlik yatinmi ile maksimum karlilia ulasabilecektir. Ciinkii likiditesi daha

diisiik olan duran varliklarin verimlilikleri dénen varliklara gére daha ytiksektir.

Ozetle, riski azaltmaya caligmak karlihig: da azaltacak, karlihigi artirmaya
¢aligmak riski de artiracaktir. O halde galiyma sermayesi miktar1 veya temin edilen
sermayenin aktif degerler olarak dagilimi, bahsedilen sakinca ve kayiplart minimize,
isletme karlilifini da maksimize edecek derecede hassas yapilmali yani risk ve

karlilik dengesi saglanarak optimal galisma sermayesi miktan belirlenmelidir.'*
2.1.3.3.3.2.2. Optimal Caliyma Sermayesi Diizeyinin Korunmasi

Cesitli igsel ve digsal nedenler ¢aligma sermayesi diizeyinde baz1 degisiklikleri
gerektirebilir. Isletmeler, bu nedenlerden en azindan kontrol edebilecekleri igin
Onlemler almali ve kontrol etmeye ¢aligmalidir. Caligma sermayesi miktari, gerektigi
yerde artinilip azaltilabilecek gekilde stirekli izlenmelidir. Yapilacak kontroller ve
alinacak 6nlemlerde galigma sermayesi, hem bir biitiin olarak ele alinmali hem de

'qahsma Se;‘mayesiniﬂ her bir unsuruna ayn ayn dikkat edilmelidir. Béylece donen
varliklarin ayn ayn yonetimi bir biitiin olarak ¢aligma sermayesi yonetimi olacak ve

optimal galigma sermayesi diizeyini korumaya yardimci olacaktir.

146 Miinevver NALCACI, "Alacak Yﬁnetim_ipde Muhasebe Politikasinin Belirlenmesi ve
Uygulanmasi”, T.C. Anadolu Universitesi, I.I.B.F. Yayin No:145, Anadolu Universitesi Basimevi,
Eskisehir, 1986, s.10-11.
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2.1.3.3.4. Caliyma Sermayesi Finansmam

Caligma sermayesi yonetiminin birinci 6nemli gorevi optimal ¢aligma
sermayesi diizeyinin belirlenmesi iken ikinci 6nemli gorevi de yatinmin finansman
kaynaklarinin belirlenmesidir. Bilindigi gibi fon kaynaklar1 6z ve yabanc1 kaynak
olarak iki tanedir. Yabanci kaynaklar da ‘kisa, orta ve uzun vadeli olarak genel
siniflamaya tabi tutulmaktadir. Dogal olarak igletmeler tiim finansman kararlarinda
oldugu gibi ¢aligma sermayesi finansmaninda da kendi sartlarna en uygun
finansman kaynak ve yontemini tercih ederler. Caligma sermayesi finansmaninda da
Oz kaynak ve yabanci kaynaklarin ne miktarda kullanilacagi, kullanilacak yabanci
kaynagin vadesi gibi konular igletmenin imkan ve tercihleri ile kredi piyasasinin
sartlarina gore belirlenmektedir. Finansmanda, “kisa vadeli yatinmlar kisa vadeli
kaynaklardan kargilanmali, uzun vadeli yatirimlar uzun vadeli kaynaklardan
karsilanmalidir” kurali énemli bir hareket noktasi olmaktadir. Orta vadeli fonlarin
kullanim alanlan1 tercihlere goére degigebilir. Caligma sermayesi finansmaninda

bahsedilen yontemlerden kombinasyonlar da elbette miimkiindiir.

Caligma sermayesinin; tamaminin kisa vadeli fonlarla, degisken kisminin kisa
vadeli fonlarla siirekli kisminin 6z kaynaklarla, karsilanmasi gibi finansman

alternatifleri diigliniilebilir.

Caligma sermayesi finansmanindaki tiim alternatiflerin 6zellikleri, karlilik ve
risklerini de farkhilastirir. Segim, karlilik ve risk faktorlerine gore yapilacaktir.

Bilindigi gibi uzun stireli bor¢lanmanin maliyeti kisa siireli borglanmaya oranla
daha yiiksektir, Aym zamanda ek fon ihtiyacinin kargilanmasinda kisa siireli
bor¢lanma, uzun siireli borglanmaya goére daha esnektir. Yalnzca karlilik agisindan
bakildiginda, finansmanda maksimum &lgiide kisa siireli fon kullanmak daha caziptir.
Fakat, isletme elinde ne kadar az dénen varlik bulunur ise (agirlik duran varliklara
verilerek minimum doénen varlik ile maksimum duran varligi igletebilmek agisindan)
karlih@in o oranda artacagi da bir gergektir. Maksimum verim minimum maliyet
(daha az donen varlik daha gok duran varlik dengesi ile duran varliklardan daha fazla
kar elde etme ve daha ¢ok kisa vadeli borglanma daha az uzun vadeli borglanma

dengesi ile de kisa vadeli bor¢glanmanin az olan maliyetinden yararlanarak daha az
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maliyete katlanma) seklinde ortaya gikan bu iki cazip noktadan sonra caliyma
sermayesinin miktar1 ve finansmaninda su sonug beklenebilir: "borglanmada daha
¢ok kisa vadeliye, yatinmda ise daha ¢ok duran varliga yonelmek gerekir". Yani
miimkiin oldugunca kisa vadeli borglanmali ve bu kaynaklari da miimkan oldugunca
az doénen varliklarda kullanmali. Bu durum maksimum verim ve maksimum risk
demektir. Fakat bu sonu¢ herkesge benimsenen, tecriibelerle dogrulanan ve
finansmanda kural olmus "kaynak vadesi ve kullamm yeri dengesi" ne aykindir.
Dolayisiyla karlilik ve risk arasindaki iligki bu ug durum ile g¢ok agik bir sekilde
goriilmektedir. Dikkat edilirse bu durumda "Negatif Net Isletme Sermayesi" (Dénen
Varliklar < K.V.YK. = -Net Isletme Sermayesi) olgusu ortaya ¢ikmaktadir. Bu
durumda ise goriilecegi lizere firma risk agisindan maksimum diizeye ¢ikmig
olacaktir. Ciinkii, net caligma sermayesi negatif olarak faaliyetlerini devam ettirmede
oldukea genis ¢apl sikintilarla kars1 kargiya kalacaktir. O halde sunu sdyleyebiliriz:
Karlilik arttik¢a risk de artmakta, risk arttik¢a karlilik ta artmaktadir. Bu agidan en
uygun karlilikk ve risk dengesini iceren alternatif segilerek optimal finansman
saglanabilir. Yiiksek karliliktan fedakarlikla yiiksek riskten kagilabilir.

Optimal ¢aligma sermayesi miktaninin ve optimal finanslamanin saglanabilmesi
ve bunun korunabilmesi, nakit akislarini dnemli kilmaktadir. Nakit akislarinin énemi

de, stirekli ve giivenilir bilgi akigi ile iyi bir planlamay: 6n plana gikarmaktadir.
2.1.3.3.5. Calisma Sermayesi Yonetiminde Nakit Akiglarmn Onemi

Caliyma sermayesi, mamulleri satip nakit girisi saflamada gerekli yonetim,
tiretim, satiy ve dagitim giderlerini desteklemek igin gerekli fonlardir. Bu siireg
uzadik¢a galisma sermayesi ihtiyac: artacaktir. Dolayistyla ¢aliyma sermayesi diizeyi
tiretim ve satiy bacmi ile de yakindan ilgilidir. Calisma sermayesi unsurlan
arasindaki iliski Sekil: 3' de gosterilmektedir.'*’

147 ASCH and KAYE, s.87.
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| Alacaklar ,F Satiglay

Sekil 3: Bir Firmanin Fon Akislar

Goriildigi gibi duran varhik edinmek, tiretim ve faaliyet giderlerini karsilamak
icin igletme bir 6nceki dongiiden elde ettigi nakdi kullanmaktadir. Mamuller pegin
satilinca nakde hemen ulagilacak, kredili satilirsa déngiiye alacak zinciri eklenecek
ve nakde ulagilacaktir. Caligma sermayesi dongiisuniin sonundaki nakit ve kar, yeni

yatinmlar yapma, borg faizi 6deme ve hissedarlara temettii dafitma imkam verir.

Sekil: 4’ de gahgma sermayesi kalemlerinin degigimi gosterilmektedir.**®

Satyglar
Nihai
Alavaklar mallar
isgﬁc&
Hakit
‘ Harcamalar
‘ Yan

Borglar marmlley

Kreditorler

Sekil 4: Caliygma Sermayesi Kalemlerinin Degisimi

198 ASCH and KAYE, s.89.
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Sekilden de gorillecegi tizere ¢aliyma sermayesi kalemleri, birinin baglangic
bir digerinin sonucudur. Mamuller satilarak hemen ya da alacaktan sonra elde edilen
nakit, Gretim veya bor¢ ddemede kullanilir. Zincirdeki bir aksaklik tiim halkalan
etkileyeceginden caligma sermayesi yonetiminde ¢ok yonlii galigma geregi duyulur.

Isletmenin bu hayati elemanlarmin yonetimi; yonetim, finans ve y6netim

mubhasebesi faaliyetlerinin birlikte yiiriitiilmesini gerekli kilmaktadir.

Uygun model ve teknikler kullanilarak, realist planlamalar yapilarak ¢alisma

sermayesi yonetiminde maksimum verime ulasilip bagar artirilabilir.

Calisma sermayesi yonetiminde karlilik ve risk faktorlerinin yamnda vadesi
dolan borglarin 6denmesi, dikkat edilmesi gereken bir konudur. Bu agidan diizenli
nakit akig1 6ylesine 6nem kazanir ki karlilik 6nemsiz hale gelerek nakit akislar1 daha
on plana ¢ikabilir. Nakit sikintisi, faaliyetleri aksatip firmay: daha biiytik zararlara
maruz birakabileceginden ¢ogunlukla nakit akigi karliliga tercih edilmektedir.

Caligma sermayesini optimal finanslama ile optimal diizeyde tutmak isteyen
her igletme i¢in nakit akiglarinin kesin olarak bilinemeyisi, bor¢lanmalarin vadelerini
belirlemede sikinttya neden olacaktir. Zira nakit akiglan bilinseydi borg vadeleri bu
nakit akigina gore diizenlenebilecekti. Boylece gereksiz ve atil likidite bulundurmaya
ve yitksek maliyetli uzun vadeli kaynak bulmaya gerek kalmayacak dolayistyla
maksimum karlilifa ulagilabilecekti. Fakat nakit akiglarimt tam olarak bilmek

miimkiin olmadigindan ¢aligma sermayesi yonetimi oldukga 6nem kazanmaktadir.
2.1.3.3.6. Cahsma Sermayesi Unsuru Olarak Alacaklar

Genel anlamu ile alacak, kargilikli anlagma ile t¢iincii kigilerden elde edilmesi
kesinlesmis nakdi, ayni, hizmet vb. sekillerdeki her tiirlii haklardir. Ticari alacaklar
ise igletmelerin temel faaliyet konusu mal veya hizmetlerin kredili satisindan dogan

haklarin miisterilerine kars1 senetli veya acik hesap seklinde ifadelendirilmesidir.

Caligma sermayesi dongiist igerisinde yer alan alacaklar, mamul ve/veya ticari
mallarin bir yildan kisa siireli, senetli veya senetsiz olarak vadeli satisindan dogar ve
bilangoda "Dénen Varliklar" igerisinde yer alir. Uzun vadeli (bir yildan uzun) ticari

alacaklar ise "Duran Varliklar" igerisinde yer alarak ¢aligma sermayesi diginda kalir.
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Alacaklarin ¢aligma sermayesine oranimin artmasi, bazen stoklardan daha fazla
olmasi ve alacak devir hzlarinin diigmesi alacak yonetiminin 6nemini artirmugtir.
Alacak yo6netiminin nakit girigleri, karlilik ve finansman ihtiyac:1 tizerindeki rolii
onemlidir. Alacak yonetiminin etkinlii ile nakit girigleri hizlandinlabilir, karlilik

artirilabilir ve alicilara daha az fon baglanarak aym satig hacmine ulagilabilir. '

Alacaklarin aktif toplam igindeki pay: faaliyet alanina gore degigmekle
birlikte, A.B.D.” deki igletmelerde genel olarak alacaklar, aktif toplamlarinin %
20’sini olustururken Turkiye ‘de ise, aktif toplaminin % 30’unu, caligma

sermayelerinin de % 40’ indan fazlasim olusturmaktadir.’*
2.1.4. Alacak Yonetiminin Amaglar:
2.1.4.1. Likit Yapiy: Korumak

Alacak yonetiminin temel amaci, tahsilati kontrol altinda tutmak ve likit yapiy1
korumaktir. Alacaklarin tahsil edilememesi firmamn nakit durumunu bozabilir.
Cunkii igletmedeki " Nakit - Stoklar - Ticari Alacaklar - Nakit " seklindeki akis,
alacaklar noktasinda durmug olacaktir. Akigtaki bu bozukluk alacak yatirimlarinin
artmasina neden olacak, dolayisiyla alacaklarin tahsil edilememesinden dogan bu
nakit boslufunu doldurmak ic¢in saglanan ilave fonun finansman giderlerini
doguracaktir. Boylece, kredi yoneticisi firmaya diizenli nakit akigin1 saglayacak,
dolayistyla kisa donemli borglanma ihtiyacimi1 en aza indirecek sekilde kredi kabul

etmeli ve tahsilati gergeklestirebilmelidir.
2.1.4.2. Alacaklardaki Yatirnmi Emniyet Altina Almak

Alacaklara yapilan yatinm tutarlan 6nemli miktarlara ulagmaktadir. Eger
alacaklarin g¢ogu zayif nitelikli ise, potansiyel zararlar nedeni ile yiiksek risk
tagtyacaktir. Etkili kredi yonetimi, yalmzca iyi nitelikteki hesaplari segmek ve

tahsilat prosediirlerini iyilestirmek suretiyle yatirimin risklilik derecesini azaltabilir.

199 AKGUC, 5.237.
150 AKSOY, 5.228.
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2.1.4.3. Kan Artirmak

Alacak yatirminda, satig hacminin artirilmasi ve béylece marjinal kar artig1 ile
karliif: artrmak amaglanir. Alacak yatirim karar verilirken likiditeyi koruyacak,
riski minimize karlilifi maksimize edecek yatirim miktan ayarlanmalidir. Bunun igin
de gerekli karar analizlerinin yapilmasini, kararlarin etkin bir bigimde
uygulanmasim, zaman igerisinde kararlarin iyilegtirilmesini ve degisen kosullara

uyumunu saglayacak bir sistem olugturulmalidir.
2.1.5. Alacaklara Yapilan Yatinm Miktarlarim Etkileyen Faktorler

Kredi sartlan yerine getirildiginde kredili satiglarin artmasiyla alacaklar da
artacagindan, alacaklara baglanacak kaynaklar artirmak gerekecektir. Ayrica artan
satiglar, satin alma ve iiretimde gerekebilecek ilave fon talebini de kargilayabilir.

Bunlardan baska siipheli alacak, karsilik ve iskontolarda da bir artis olabilir."*!

Alacaklarin yonetimi risk ve karlilik yoniinden de ele alinip likidite korunmaya
¢aligiimalidir. Bu yoénu ile firmalar, alacaklara baglayacagi paray1 da bir sermaye
yatimmu gibi de@erlendirerek karar verirler. Isletmelerin bu kararinda etkili olacak
faktorler, isletmenin kontrol edebildigi ve edemedigi faktorler olarak iki gruptur.

ASCH ve KAYE' e gore alacak miktar; satig hacmi, kredi politikasi, alacak
tahsilatinin etkinli3i ve batik alacaklarin dogusu gibi unsurlar tarafindan belirlenir."*?

2.1.5.1. Kontrol Edilemeyen Faktorler
2.1.5.1.1. Kontrol Edilemeyen Faktorlerin Alacak Yatirnmmna Etkileri

Kontrol edilemeyen faktorler isletmenin etki alami disinda kalir ve igletme
diginda cereyan eder. $imdi bu faktorleri tanmitmaya galigalim:

2.1.5.1.1.1. Satis Hacmi

Alacak yatirnminin tutanm etkileyen en 6nemli faktor satig hacmidir. Bir

firmanin alacaklarina tahsis edecegi yatinm miktan satig hacmine bagli olarak

151 ASCH and KAYE, s.100.
152 ASCH and KAYE, s.100.
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degisecektir. Alacak yatirim miktarim etkileyen diger faktérlerde bir degigme olmasa
bile o firmanin alacaklan satig hacmindeki artiga bagli olarak artip azalacaktir.

Olaya diger taraftan baktigimizda da sunu ifade edebiliriz ki alacak politikas
gelecekte satig hacminin artigim1 veya azaligim belirleyici bir rol oynar. Kredili satig
politikas: benimsenip vade uzatildikga artan satiglar alacaklan da artiracaktir. Vade
kisa tutuldukga satiglar daha diigecek hatta pegin satig uygulanirsa satig hacmi gok
daha diigecektir. Belki de iilkemizdeki gibi vadeli satiglar kaginilmaz olacaktir.

2.1.5.1.1.2. Satislarn Yil Icerisindeki Dagilim

Satig hacmi mevsimlik olarak degisen firmalarda, satiglardaki degigsmeye bagl
olarak alacaklar da degismektedir. Satiglarin arttii mevsimlerde alacak seviyesi de

artmakta, satiglarin diigtigti mevsimlerde alacak seviyesi de diigmektedir.
2.1.5.1.1.3. Satilan Mal veya Hizmetin Ozelligi
Satilan mallarin fiyat ve dayanikliliklar: da alacak miktarin etkilemektedir.

Birim satig fiyat1 yitksek mallar satan firmalara gore birim satig fiyati diigiik

mallar satan firmalarin kredili satiglan daha az olacaktir.

Dayaniksiz, ¢abuk bozulabilen ve hemen tiiketilebilecek tiirden mamiilleri
iireten veya satan firmalarn kredili satiglar dayanikli mal iireten veya satan firmalara
gore daha azdir. Yatinm mahl niteliginde veya dayanmikli mallar satan firmalarda

kredili satiglarin oram dolayisiyla alacaklar seviyesi de fazla olmaktadir.
2.1.5.1.1.4. Ekonomik Konjonktiir

Ekonominin iginde bulundugu durum da alacak yatirimim etkiler. Durgunluk
dénemlerinde miigterilerin 6deme giigleri azaldifindan firmalarin pesin satiglan da
azalir. Boylesi durumlarda firmalar faaliyetlerini devam ettirebilmek ve pazar
paylarin1 koruyabilmek i¢in kredili satiglarimi artirma yoluna gidebilir. Dolayisiyla
alacaklar1 da paralel olarak artar. Ekonomik gelisme dénemlerinde durum tam tersi

olacak, nakit 6demeleri gogalacak, satiglar artacak ve alacak da etkilenecektir.
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Enflasyonist ortam ve enflasyonla ilgili beklentiler de kredili satiglar1 dogrudan
etkilemektedir. Enflasyon ortaminda fiyatlarin artmas: sonucu kredili olarak satacag:
mali sattify fiyatla yerine koyamayacagini diiginen firmalar kredili mal satisindan

kagtnacaktir. Bu tercihler de firmanin alacak yatiim seviyesini etkileyecektir.
2.1.5.1.1.5. Rekabet Durumu

Rekabetin ve giiglii rakiplerin oldugu bir sektérde faaliyet gosteren bir firmanin
satislarim1  korumasi dahi zorlagir. Rekabette ustiinlik saglamak ve satiglarim
artirmak isteyen firmalar misterilerine daha cazip sartlar sunmak ve vadeleri
uzatmak geregi hissedeceklerdir. Bu tiir bir tercih durumunda firmalarin alacaklarina
yatiracaklar: tutarlar da dogal olarak artacaktir.

Gigli finansal yapiya sahip firmalarin, alacaklara daha fazla fon ayirma ve
daha uzun vadeler taniyabilme imkanlarinin olmas1 kredili satiglarimi dolayisiyla

pazar paylarim artiracak ve rekabette diger firmalara ustinliik saglayacaktir.
2.1.5.1.2. Enflasyonun Kontrol Edilemeyen Faktorlere Etkileri

Enflasyonist donemlerde gelir seviyelerinin azalmasiyla tiiketicilerin tercihleri
kredili aliglar olmaktadir. Diger taraftan igletmeler de azalan talebi artirmak igin
kredili satiglara bas vurur ve hatta kredili satiglarda vadeyi oldukg¢a uzatabilir.
Boylece enflasyonla birlikte degisen satig hacminin alacak yatirimu lizerinde 6nemli

bir etkisi s6z konusu olmaktadir,

Mevsimlik ¢aligan isletmelerin satiglari yilin baz1 dénemlerinde yogunlagirken
diger donemlerde diigiikk olmaktadir. Yakacak ihtiyacimin sonbahar déneminde
karsilanmas1 gibi. Enflasyon dénemlerinde tiiketicilerin gelir diizeylerindeki azalis
mevsimlik ihtiyaglan da etkileyeceginden kredili satiglar, dolayistyla alacak yatirim
.miktan da artacaktir.

Isletmelerin sattiklart mal veya hizmetin dayamikh ve yiiksek fiyatli mallar

olmas: da tiiketicilerin gelir seviyesi ve alim giicii paralelinde kredili satiglar1 artirir.

Ulkede yasanan enflasyon kredili satislar1 ve alacak miktarim etkilemektedir.

Enflasyon donemlerinde fiyatlarin stirekli artmas: sonucu satict igletmeler sattiklan
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mali ayni fiyatla geri alamayacagini diigiinerek kredili satiy yapmamak veya satig
fiyatim1 gelecek dénemlerde beklenen enflasyon oram kadar artirarak kredili satig
yapmak isteyecektir. Birinci diisiince alacak miktarini azaltirken kredili satis fiyatim
artirma diisitincesi de yiiksek fiyat nedeniyle satiglan etkileyecektir.

Yogun rekabet olmayan sektorlerde isletmeler fiyat ve pesin-kredili satislar
seklini belirlemede daha serbest olduklarindan alacak yatriminin miktar1 da

tercihlerine gore gekillenecektir.
2.1.5.2. Kontrol Edilebilen Faktorler
2.1.5.2.1. Kontrol Edilebilen Faktorlerin Alacak Yatirimina Etkileri
Yoneticilerin kararlarindan etkilenen bu faktorler genellikle i¢sel faktérlerdir.
2.1.5.2.2.1. isletmenin Biiyiikliigii

Gerek 0z sermaye yoluyla gerekse borglanma yoluyla kaynak bulma, biiyiik
firmalar igin daha kolay oldugundan satiglarin bityiik kismmnin da kredili oldugu
gorulmektedir. Biytik firmalar daha iyi gartlarla ve daha diigik maliyetle kaynak
saglama imkanina sahip olduklarindan kredili satiglarla miisterilerini finanse eder
duruma gelmislerdir. Nitekim bazi buyiik firmalar, finans kurumlarindan biiyiik
miktarli krediler alan ve kiigiik firma ve tiiketicilere kredili satig yaparak kullandirtan

birer finans kurumu gibi davranmaktadir.
2.1.5.2.2.2. Kredili Satis Sartlan ve Politikas:

Kredili sati§ politikalan ve kredi standartlan, piyasa sartlar1 da dikkate alinarak
firma tarafindan belirlenir. Firma degerine en fazla katkiy1 verecek alacak yatirim
politikasina gore, firmalarin alacak seviyeleri belirlenir. Dogaldir ki hi¢ bir firma
karim azaltacak sekilde bir alacak politikasini uygulamak istemez.

Firmalar, endustrideki yerine ve iginde bulundugu hayat seyrine gére kredi
sartlarim1 degistirip alacaklara yatiracag: fonlar1 yonlendirir. Fonlarimi alacaklara
baglamaktan ve kredili satis riskinden uzak durmak isteyen firmalar pesin satig
yolunu segerler. Fakat bu durumda pazar payinin kaybedilmesi ihtimali yiiksektir.

Tium bu degiskenler ve rakip firmalarin kredi sartlar1 da dikkate alinarak belirlenecek
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kredili satig politikas: firmamn satig hacmini etkiler. Pazar paymm artirmak isteyen
veya yeni faaliyete baglayan firmalar, rakiplerinden daha cazip sartlar sunarak

satiglarini artirma yoluna gidebilir. Fakat bu durumda alacaklar da artacaktir.
2.1.5.2.2.3. Alacaklarin Tahsilatinda Etkinlik ve Tahsilat Politikas:

Alacak tahsilatinda gevsek davranan firmalarin alacaklar arti§ egilimi gosterir.
Geciken migterilerini izleyen, siki tahsilat politikast uygulayan, miisterilerini
smiflandiran, geg 6demeler karsilifinda gecikme faizi talep eden veya ge¢ 6deme

yapanlara tekrar kredili satis yapmayan ve firmalanin alacak tutan ise azalacaktir.
2.1.5.2.2.4. Alacak Senetlerinin Kullanilma Derecesi

Alacak senetleri iskonto ettirme, ciro etme, factoring ve forfaiting gibi gesitli
sekillerde kullamlabilir. Iskonto ettirilen alacak senetleri tahsilatin hizlanmasina
yardimci olurken saticilara ciro edilen alacak senetleri de firmamn kredili aliglarinda
kullanilabilir. Fakat her iki durumda da senetler tahsil edilemez hale gelir ise senetler
firmaya geri donecektir. Senetler bu gekilde kullamlir iken senet veren kisinin kredi
degerliligi goz oniinde tutulmalidir. Aksi takdirde bu durum firma i¢in de giliven
kaybettirici bir unsur olacaktir. Dolayisiyla verdigi senetleri kabul gormeyen veya

aksakliklar gosteren miisterilere kredili satig yapmaktan kaginilmalidir.

Uygulamada alacak senetlerinin bagka kullamm yontemleri vardir. Ozellikle
uluslararas: ticarette 6deme araclari olarak kullanilan akreditif gesitleri, kullanilma
bakimindan da degisik kolayliklar saglar. Alacak hakkinin factoring ve forfaiting
yolu ile paraya gevrilmesi diger bir ifade ile alacak hakkimin satigi da alacak
senetlerinin bir bagka kullanim seklidir.

2.1.5.2.2.5. Miisterilerinin Nitelikleri ve Kredi Limitleri

Firmalar kredili satiy yapmadan once kredili satis yapacaklari miisterileri
belirlemek i¢in taninacak kredi limitlerini ve miisterilerde aramilacak minimum
nitelik ve gartlar1 tesbit ederler. Kredi limitlerini ¢ok siki tutan ve aradif: nitelikleri
¢ogaltan firmalarin satiy hacimleri dusiip alacak yatiimi da azalacaktir. Kredi
standartlarim1 ¢ok genis tutarak satiglarnini artirma yolunu segen firmalarin

alacaklarinin artmasiyla birlikte, tahsili geciken veya degersiz hale gelen

i k
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alacaklarinin oram da artar. Alacak y6netim siireci, alacak tutarimi etkileyen bu
faktorlerin etkisi altinda yiiritiilecektir.

2.1.5.2.2, Enflasyonun Kontrol Edilebilen Faktorlere Etkileri

Rakiplerine gore daha giigli sermaye yapilan ve daha fazla kredi kullanma
imkanlan olan igletmeler, alacaklara baglanacak kaynak miktarin1 sorun etmeyebilir
ve kredili satiglanimi artirmay: diigtinebilir. Ciinkii enflasyonla birlikte artan alacak,

dolayisiyla ¢aligma sermayesi ihtiyacini finanse etmede daha az sikint1 yagarlar.

~

Yeni ige baslayan igletmeler piyasada tutunabilmek ve yer edinmek igin kredili
satig politikasina enflasyonun etkisini pek dikkate almadan daha gevsek
belirleyebilir. Enflasyonun etkilerini gidermek amaciyla pesin satiglara agirlik veren
veya siki bir kredili satig ve tahsilat politikas1 uygulayan, kredili satiglarda fiyat:
enflasyon oranim dikkate alarak belirleyen isletmelerin kredili satiglari, dolayisiyla

alacak yatirimlar azalir.

Enflasyonist donemlerde 6zellikle geg tahsilat gibi sorunlar yaganmaktadir. Bu
durumda tahsilat politikast siki tutularak alacak yatirim tutan azaltilabilir, alacak
devir hizi artirlabilir,

Enflasyonist dénemlerde alacak senetlerini iskonto ettirmenin maliyeti
muhtemelen enflasyon oranindan daha yiiksektir. Bu durum alacak senetlerinin
vadesinden 6nce nakde g¢evrilme imkanimi nisbeten azaltmaktadir. Nakde g¢ok
sikistimas: halinde bag vurulacak bir yol olarak goriilmektedir. Bahsedilen durumda
isletmeler alacak senetlerini iskonto ettirmek istemezlerse alacak yatirimlan
artacaktir. Ancak alacak senetlerini kendi kredili alimlarinda saticilara ciro ederek
kullanan igletmelerin alacak yatirnmlar: da paralel olarak azalacaktir.

Enflasyon Kisilerin gelir yaratabilme kapasitelerini etkilediginden enflasyonist
donemlerde, gelir yaratabilme kapasitesi enflasyondan en az etkilenen miisterilerin
secimine dikkat edilmelidir. Enflasyondan ¢ok etkilendigi belirlenen miisterilere
kredili sati yapilmayabilir veya kredili satig limiti daraltilabilir. Boylece igletmeler
enflasyon etkisinden korunmak igin bir tedbir almig olacaktir.
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2.1.6. Alacak Yonetimi Politikalarmn Belirlenmesi
2.1.6.1. Odenmeme Riskinin ve Kabul Edilebilir Riskin Analizi
2.1.6.1.1. Kredi Riski

Kredili sattg, alacaklar tizerinde bir riski de beraber getirir. Kabul edilen bir
kredide iki tir risk vardir. Birincisi, misterinin durumunda, yikimliiligiinii yerine
getirememesine neden olacak bir degisiklik olmasidir. Ikincisi ise miigterinin yavas
bir 6deme yapabilmesini doguracak durum degisikligine ugramasidir. Birinci
durumda alacak hi¢ bir zaman tahsil edilemez ve tamamen zarar haline déniisir.
Ikinci durumda ise miisteri ge¢ 6deme yapar ve igletme gecikmenin neden oldugu
nakit akigindaki aksamanin dogurdugu giderlere maruz kalir. Burada kredi riski
olarak nitelenen risk, birinci gruba giren tahsili imkansiz hale gelen alacaklardir.

Her kredili satig degisik oranlarda geri 6denmeme riski tasidig icin isletmeler
miisterilerini bu oranlant goéz oniinde tutarak gesitli risk siniflarina ayirabilirler.
Mesela 1. grup miisterilerin siipheli ve degersiz alacak oram1 % 0-1 gibi. Miisteriler,
risk siuflarina ayrilirken miigterilerin bilango ve gelir tablolarindan, banka
istihbaratlarindan, diger firmalarin bilgilerinden, isletme yoneticisi ve pazarlama

elemanlarinin tecriibelerinden, toptanci ve bayilerin bilgilerinden yararlanilir.

Odenmeme riskini goz oniine almadan alacaklara yapilacak yatirimin
planlanmasi gergekgi olmayacak ve isletmeyi yaniltacaktir. Bu durumda isletme,
alacaklarinin ne kadarinin tahsil edilip ne kadarimin tahsil edilememe riskine maruz

kalacagim belirlemek zorundadir.
2.1.6.1.2. Kabul Edilebilir Risk Kategorileri

Kredi yoneticisi, kredili mal alim igin bagvuran miisterilerini risk agisindan
degerlendirmelidir. Béyle bir degerlendirmenin yapilabilmesi i¢in firmamn 6nceden

miisteri gruplarinin kredi degerliligini belirlemesi gerekir.

Ticari bir igletmeye yapilacak kredili satigta riskin simflandimlmasi; net
galisma sermayesi, sermayenin geri doniisii, nakit akim, cari oran ve satiglarin geri

doniig oram gibi faktorlere baglidir. Biitiin bu faktérler igin bir derece olusturulur ve
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bu dereceler toplanarak kredinin risk derecesi bulunur. Miisterinin risk derecesi,

belirlenen kabul edilebilir riski gegerse kredili satig ertelenir veya yapiimaz.'*

- Tuketicilere yapilacak kredili satigta riskin siniflandinlmasim etkileyen
finansal, kigisel, mesleki ve talep edilen kredinin ozelligi olmak {izere dort faktor
vardir. Finansal faktorler; tilketici miisterinin yilhk geliri, kendisine ait gayri
menkulleri gibi faktorlerdir. Kisisel faktorler; miisterinin yas1, medeni hali, cinsiyeti
siirekli ve belirli bir adreste ikamet etmesi gibi faktorlerdir. Mesleki faktorler;
miisterinin meslegi, kag yildir bu meslekte ¢ahigtif1 gibi faktérlerdir. Talep edilen
kredinin 6zelligi ile ilgili faktorler ise; talep edilen kredinin tutan, kredinin nerede
kullanilacag gibi faktorlerdir.'*

Risklerine gére miigterileri siniflandirmada her grup igin briit satiglara gore

beklenen siipheli alacak yiizdesinin belirlenmesi 6nemlidir. (tablo:1' deki gibi)

Tablo 1: KREDI DEGERLILIKLERi ACISINDAN MUSTERI SINIFLARI

Miisteri Sumiflar 1 2 3 4 5
Siipheli Alacak Orani (%) 0-1 1-251(25-5| 5-10 | 10-20

Bu tiir stmmflandirmadan sonra kabul edilebilir miigteri siniflar1 belirlenmelidir.
Kredili satislar arttikga kredi degerliligi az olan miisterilere de satig yapilacagindan,
sipheli alacak ortalamas: yiikselir. Bu nedenle degisik satig diizeyleri igin yapilacak
analizlere siipheli alacak zararlar1 da katilmalidir. Tablo:1’e gore firma, satiglarim
artirmak igin hi¢ satiy yapmadi1 besinci grup miigterilere de satis yapmay: diigiinmiis
olsun. Firma bu satigin neden olacag: ilave kann, alacaklarin ortalama % 15' inin

tahsil edilememesinden dogacak zarari agmasim ister, aksi taktirde satigtan vazgeger.

Cogu isletmeler risk kategorisi iginde belirleyecegi en yiiksek risk derecesine
sahip olan miisteriye -ki bu nokta yine de elde edilen satis karimin giipheli alacak
zararin agtif1 noktadir- kadar satig yapar. Belirlenen bu azami risk simfinin Gizerinde

risk tagtyan miigterilere satig yapmaz.

153 SHOPIRO, s.865.
134 yildinm Beyazit ONAL, “Tiiketici Kredilendirme, Miisteri Kredi Degerliliginin Belirlenmesi”,
Pazarlama Diinyas: Dergisi, Y11:7, Say1:41, Eyliil/Ekim 1989, s.21.
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Kabul edilebilir riski belirlemede; saticinin kar marji, pazar ve iretim
kapasitesi, rekabet, olii stoklanin elden ¢ikarilmasi, 6zel satig artirict gabalarin
uygulanmasi, c¢aligma sermayesinin durumu, tahsilat yontemleri ve kredi

departmaminin iginin sinirlanmas: gibi faktorler etkilidir, '

Migterinin risk grubuna gore ugramlacak zarar, firmanin satig fiyat1 ile
degisken giderleri arasindaki olumlu farkdan daha az olduBu ve firma tam kapasite
altinda ¢aligtig1 siirece s6z konusu miigteriye kredili satiy yapmak, firmanin sabit

giderlerinin karsilanmasina katkida bulunacagindan yerinde gériilebilir.

Kigik migterilerle birlikte bilyiik miisterilere de satig yapan bir firma, kiigiik
migterileri i¢in belirledigi siipheli veya degersiz alacak ortalamasini kullanarak
bityiik miisterilerden dolay: ugrayabilecegi zararim dogru olarak hesaplayamayacak
dolayistyla bu siipheli ve degersiz alacak ortalamasi, riskin belirlenmesi igin uygun
bir 6l¢ii olmayacaktir. Bu nedenle firmalarin bityiik miigterilere kredili satig yaparken
beklenen siipheli ve degersiz alacak ortalamasindan gok, ugranilacak zarar tutan ve

bu zararin firmada dogurabilecegi etkileri iizerinde durmasi daha dogru olacaktir.

Kredili satiglar artinlirken sadece alacaklarin degersiz hale gelmesi olasthig: ile
yetinmemeli, bir yatirim yapildig1 unutulmamalidir. Bu nedenle diger yatirnmiarda
oldugu gibi alacak yatinminda da yatinmin karlilik orani, kredili satiglan artirmanin

firmaya saglayacag ilave net katki dikkate alinarak hesaplanmalidir.
2.1.6.1.3. Enflasyonun Kredi Riski ve Risk Kategorilerine Etkileri

Kredili satigin riski geg tahsilat ve alacafin tahsil edilememesidir. Bu iki risk
tiri de genelde migterinin kredi riskinin belirlenmesindeki temel faktorlerden
karakter ve kapasite faktorlerine baglidir. Karakter, miigterinin borcunu vadesi
geldiginde 6deme istek ve kararhihifidir. Kapasite ise borglunun vadesinde borcunu
ddeyebilecek miktarda nakit yaratabilme imkamdir. Her iki faktér enflasyonun
olmadifi durumlarda da olumsuz olabilir. Yani miisteri ahlaken borcuna sadik
olmayabilir, gelir ve nakit yaratma imkam yetersiz veya bu konuda bagansiz olabilir.
Boylece kredi riski yiikselir. Ancak mugteriler borcuna sadik olsalar dahi enflasyona

135 NALCAC], s. 22-23.
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karsi 6nlemler almadan galigtyorsa calisma sermayesi ihtiyaci artacagindan nakit
yaratabilme imkanlann zayiflar. Miigterinin enflasyondan olumsuz etkilenmesi
borglarim 6demede kendisini zor durumda birakacak ve borglarizi 6deyemez hale

gelecektir. Bu durumda satici igletmelerin kredi riski de yiikselmis olacaktir.

Normal ekonomik donemler i¢in, hatta enflasyonun degisken bir seyir izledigi
enflasyon donemlerinde, bir donem igin belirlenen kredi risk kategorilerinin tiim
enflasyon donemlerinde kullanmilmas: igletmeleri yamltacaktir. Diigilk risk
kategorisinde goriillen bir miigteriye yapilacak kredili satisin riski daha yiiksek
gerceklesebilecektir. Bu nedenle igletmeler tiim miisterilerini yakindan izleyerek
onlarin karakter ve kapasite durumlan hakkindaki bilgilerini siirekli olarak
yenilemelidir. Boylece risk kategorileri, giincelligini ve miigterilerin gergek

durumunu yansitabilme 6zelligini koruyabilecektir.
2.1.6.2. Kredi Limitinin Belirlenmesi

Kredili satig yapan firmalar kredi limitlerini 6nceden belirler. Kredi limitlerini
ve aradig nitelikleri siki tutan firmalarin alacak yatirimi az, tersi durum igin de
fazladir. Alacaklarin artmas: giipheli ve degersiz alacak tutarim da artirir.

Klasik yaklagtma gore, misterinin yillik kredi tutant ve borg ddeme giicii

planlandiktan sonra kredi limiti belirlenmelidir. '**

Kredili satigta limit belirlenirken temel olarak, miigteri ve kredili satig yapacak
firma ile ilgili iki grup faktoriin etkisine dikkat edilmelidir.

2.1.6.2.1. Miisteri ile figili Olanlar

Misteriye tamnacak kredi limitini etkileyen faktorlerden miisteriyle ilgili
olanlar miisteri firmamn kendi biinyesi ile ilgili olabilecegi gibi faaliyette bulundugu
is kolu ile de ilgili olabilir. Miigteri ile ilgili faktérler §oyle siralanabilir:

I38CEYLAN, 5.222.
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i. Miisterinin igkolundaki sartlar

Miigterinin faaliyette bulundugu iskolundaki sartlar elverigli, iskolu canly,
miisteri firmanin satiglar1 ve kan artiyor ve hatta mugteri pazar payim koruyabiliyor

ise kredili satiglarin riski azdir. Tersi durumlarda ise fazladir.
ii. Miigterinin iskolundaki risk

Miigterinin igkolundaki risk derecesi fazla ise kredi limitleri sirli tutulmahdir,

risk az ise kredi limitleri genig tutulabilir.
iii. Iskolundaki kar marji

Iskolunda goriilen ortalama satis kar marj1 yiiksekse risk daha az, digiikse risk
daha fazla kabul edilir.

iv. Miisterinin sermaye yapisi

Miisterinin "Borglar / Oz Sermaye" oram ne kadar diisiik olursa, 6z sermayesi

giiglii ve borg 6deme giicti yiikksek demektir. Dolayisiyla kredi limiti genig tutulabilir.
v. Miisterinin eski veya yeniligi

Yeni misteriler ile ilk defa kredili bir alig-verise girilecegi igin yapilacak
kredili satiglarin ne kadar riskli olacagi bilinemez. Bu nedenle riskin yiiksek
olabilecegi diigiiniilerek kredi limitlerinin baglangigta dar tutulmasi daha uygundur.

Miigterilerin bor¢ 6deme seyrine gore daha sonra kredi limitleri genigletilebilir.
vi. Miisterinin borg 6deme istekliligi ve performansi

Miisterinin borglarim1 zamaninda ve istenilen diizeyde 6demesi kredi limitinin
belirlenmesi agisindan lehinedir ve limit genig tutulabilir. Borglarim yavas ve geg

odeyen miigterilerin kredi limitinin daraltiimas: da uygun bir davranig olacaktir.
vii. Yéneticilerin durumu ve tutumu

Miisteri firmanin yOneticileri tecriibeli, diriist, disiplinli ve basanli ise kredi
riskinin azalacag: kabul edilip dogal olarak kredi limitleri genigletilebilir. Aksi
hallerde riskin artacagi kabul edilir ve limitler daraltilir.
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2.1.6.2.2. Kredili Satis Yapan Firma ile lgili Olanlar

Miigteriye taninacak kredi limitini etkileyen faktorlerden kredili satig yapan
firma ile ilgili olanlar baghig: altinda siralayacagimiz faktérler de yine bizzat bu
firmanin kendi biinyesi ve izleyecegi politikalar ile ilgili olabilecegi gibi firmanin

rakibi olan diger firmalar ile de ilgili olabilir. Bu faktérleri de soyle stralayabiliriz:
i. Firmanmn buiyikliga

Biiyiik firmalarin satig hacimleri genis ve sermayeleri de giiglii olacagindan
miisterilerine genig kredi limitleri tantyabilir. Ciinkti dogabilecek riskleri kiigiik ¢apli

firmalara nazaran rahatlikla yiiklenebilirler.
ii. Firmanin pazarlama politikasi

Yeni pazarlara girmeyi, pazar payim artirmay: veya belirli bir satiy hacmine

ulagmay1 amaglayan firmalar, kredili satig sartlarin1 ve kredi limitlerini genigletebilir.
iii. Rakiplerinin politika ve uygulamalari

Kredili satiy sartlarini ve limitlerini daha genis tutan rakiplere kars:, kredi
limitlerini ve kredili sati§ standartlarim1 genig tutma ihtiyaci duyulabilir.

iv. Firmann izledigi risk dagitma politikas:

Risk dagitma politikasi, kredili satig yapilacak miigteri sayisini artirarak her bir
mugterinin toplam kredili satiglar icerisindeki oramimi digiirmek ve muhtemel
zararlarin oramim azaltmak olarak ozetlenebilir. Ozellikle kiigiik firmalar igin risk
dagitma politikast 6nemlidir. Ciinkii, alacaklarimin tahsilinde olabilecek gecikme,

aksama veya tahsil edlememe, firmanin tasfiyesine dahi neden olabilir.
v. Firmanin mali olanaklan ve kaynak maliyeti

Firmalarin kaynaklar1 dar ve kaynak maliyetleri de yiiksek ise kredili satig

standartlarim siki tutup kredi limitlerini daraltmalar da normaldir.

Miigteriye taminacak kredi limitlerinin belirlenmesi i¢in kullamlabilecek bazi

sayisal olgiiler gunlar olabilir:



Kredili satig yapilacak miigteriye taninacak limit
a..

Kredili satig yapan firmanin toplam ticari alacaklar

Bu oran igin belirlenecek % 8-10 gibi iist sinir kredili satig limitini etkiler.

Miisteriye taminacak kredili satig limiti

b-
Miisteri firmamn 6z sermayesi

Bu oran i¢gin belirlenecek %2-3 gibi iist simr da kredili satig limitini etkiler.

Miisteriye taminacak kredili satig limiti

Miusteri firmanin net igletme sermayesi

Bu oran igin belirlenecek %10-12 gibi iist sir da kredili satig limitini etkiler.

Miisteriye taninacak kredili satis limiti
d-

Miuisteri firmamin toplam ticari borglar

Bu oran i¢in belirlenecek %15-16 gibi st sinir da kredili satig limitini etkiler.

Uygulanacak kredili satig politikasinin, belirlenecek kredi standart ve
limitlerinin, miigterilerin 6zelliklerine gore farkhlastirilmasi daha dogrudur. Ciinki
tim misteriler ayn1 tutum ve davramglarnt gostermeyebilir. Dolayisiyla yeni veya
bor¢ 6demede aksamalar gosteren firmalar igin kredi limitleri ve standartlari siki

tutulurken borg 6demeleri diizenli ve giivenilir firmalar igin daha rahat davramlabilir.
2.1,6.2.3. Enflasyonun Kredili Satis Limitinin Belirlenmesine Etkisi

Ekonomik dalgalanmanin az oldugu doénemlerde miigterilerin karakter ve
kapasite faktorlerinde olumsuz bir degisiklik olmayacagi diigiincesiyle igletmeler,
kredili satig limitini belirlemek istemeyebilirler. Ancak kredi limiti kredili satig

politikasimn énemli bir faktordiir.**’

157 Nail KOSOVA, “Kredi Limitleri”, Ticaretliler Dergisi, S.4, Agustos 1971, s.13.
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Kredi limitleri enflasyonunu etkisiyle zamanla yetersiz kalacagindan belirli
zaman dilimlerinde gdzden gegirilmesi ve yeniden belirlenmesi gerekir.'”® Ciinka
enflasyonun paranin satin alama giiciinii siirekli digtirmesiyle kredi limiti nominal

olarak sabit kalacak ve bir siire sonra belirlenen limit ticari bir anlam tasimayacaktir.

2.1.6.3. Kar ve Maliyet Analizleri ile Kredili Satisin Vadesi, Nakit

Iskontosu ve Tahsilat Politikalarimn Belirlenmesi

Ticari alacaklara yatinmu diisiiniildiigiinde, bu kararin doguracag: olumlu ve
olumsuz sonuglarin géz Oniine alinmalidir. Alacaklara yapilacak yatirimlar, satiglari
artirdi1 gibi maliyet artiglarimi da beraberinde getirecektir. Bu nedenle yoneticiler
ticari alacaklara yatinm karan verirken diger yatinm kararlarindaki gibi yarar ve
maliyetleri kargilagtirmalidir. Her zaman amag, igletme igin en yiiksek net yaran
saglayacak politikaya ulagmaktir. Bu amagla yapilacak degerlendirmelerde kullanilan
yontemlerden birisi "Klasik Yaklagim" olarak bilinen degerlendirme yontemidir.
Klasik yaklagimda miisteriye taninacak kredinin limitleri ve bu misterinin borg
6deme giicii daha once bahsedilen kaynaklardan yararlamlarak 6nceden belirlenir.
Misterinin dahil oldugu risk simfi ile birlikte rakip firmalarin o miigteriye
uyguladiklan vadeler de dikkate alinarak miisteriye taninacak vade belirlenir. Klasik
yaklagimda kredili satig yapan firmanin yillik satis hacmi, sattif1 mal veya hizmetin
ozelligi, stok ve alacak devir iz gibi bilgiler de tavsiye edilir.

Klasik yaklasimda kredi politikasim degerlendirmede ii¢ temel kriter vardir:'>
Stipheli Alacaklar

1- Orani
Kredili Satiglar

Kredili Satiglar
2- veya Alacak Devir Hizi
Alacaklar

3- Alacaklarin Yag1 Cizelgesi

158 Richard P. ETTINGER, Dawid E. GOLIEB, “Credit and Collection”, Prentice-Hall. Inc.,New
Jersey, 1962, 5.225.
139 CEYLAN, 5.223.
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Klasik yaklasimda kredili satiy yapan firma bu ii¢ kriterden elde edecegi

verilerle, uyguladig kredili satig politikasinin performansini degerlendirmelidir.

Klasik yaklagim, alacaklara yatinm konusunda karar vermede yararli fakat
yetersizdir. Bu nedenle miigterilere kredi agma konusu degerlendirilirken regresyon
ve diger analiz teknikleri de kullamlmalidir.

Belirlenecek kredili satis politikas: gu 6zelliklere sahip olmalidir:'%
i - Satiglar1 maksimize etmek,

ii - Alacaklarin maliyetini minimize etmek,

iii - Degersiz alacak zararlarin1 minimize etmek.

Kredilerde taninacak degisik vadelerin etkilerini analiz ederek, vadelere gore
miigterilere nakit iskontosu sunarak ve tahsilatla ilgili islemler incelenerek yukaridaki
sonuglar saglayici kredi politikasina ulagilabilir.

Simdi kredi politikasim1 olugturan kredi vadesi, nakit iskontosu ve tahsilat
politikas: ile ilgili yapilacak analizlere teker teker deginelim.

2.1.6.3.1. Kredili Satisin Vadesi Ile Ilgili Analizler

Kredi agma konusunda ilgili ve yetkili kiginin sorumlulugu tam ve agik olarak
belirlenmelidir. Béylece sorumlu kisi 6lgiilebilirlifini muhafaza etmek igin bir

performans standardina sahip olacaktir.

Sipariglerin degeri, firma igin kigisel olarak onemlidir. Bunun igin
degerlendirilecek miigterilerin formel bilgileri elde edilmelidir. Miisterilerin kredi
degerliligini belirlemede yalnizca personele giivenilmemeli, digsal bilgi kaynaklarina
da miracaat edilmelidir. Bilgi saflamada uzmanlagan bir takim acenteler
kullamlabilir. Misteri karhilifini belirlemede kullanilan modeller yalnizca iriin
bilesimini ele almamali, aym zamanda kredi sartlan ile belirlenen kaynak maliyeti
gibi ozel fiyatlar ve iskontolar1 da dikkate almalidir. Ayrica kredi sartlan ile

160 Dileep MEHTA, “The Formulation of Credit Policy Models”, Management Science, Vol:15,
No:2, October 1968, s.30.
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belirlenen maliyetine satiga kadar inen Ozel fiyatlar ve indirimler de dikkate
alinmalidir. Bu uygulama, kredi garantisi i¢in sevk edici bir giigtir ve kredi
politikalar olugturulurken kredi siiresinin uzunlugunun gézden gegirilmesi gibi kredi

vermenin maliyeti de dikkate alinmalidir. !

Urettikleri mal ve hizmetlere karsi talebi artirmak igin firmalar kredili
satiglarda vadeyi uzatabilirler. Genellikle vadenin uzatilmasiyla satiglar da artar.
Firmalar satig sartlarim belirlerken kendi amaglarina gore hareket etmede
serbesttirler. Fakat faaliyette bulunduklan endiistri kolu, bélgedeki yerlesmis adetler,
rakip firmalarin izledikleri satig politikalar1 ve ekonomik hayattaki gelismeleri de goz

oniine almak durumundadirlar,

Stok devir hizi, satilan mamuliin 6zelligi, satis miktan, kredi riskinin 6zelligi
ve kredi kurumlarinin kredi siireleri gibi faktorler agilacak kredinin vadesini belirler.
Ornegin stok devir hiz1 diisiik mamuller, uzun vadelerle satilarak elden gikarilmak
istenebilir. Diger taraftan finansal yapisi zayif firmalar nakit ihtiyaci nedeniyle

vadeleri kisa tutar. Vade, misteriye uygulanacak iskonto oranini da etkiler. '

Kredili satiglarda vade arttikga alacak seviyesi de artacaktir. Alacaklarin
artmas: istenmediginde kisaltilan vade, kredili satiglar1 azaltacagindan veya yil

igerisine diizensiz yayacagindan ya stoklan artirir ya da iiretim bi¢imini degistirir.

Belirlenen politikalarin  aynen uygulamaya gegirilemeyecegi muhtemel
olacagindan belirlenen politikalar goz oniinde bulundurularak uygulama, diizenli ve

stirekli olarak izlenmelidir. Izleme iglemi i¢in gesitli yontemler kullanilabilir.

Kredili satis politikas: belirlenirken, ilke olarak benimsenen vade sartlari, gelen
migteri teklifleri degerlendirmede dikkate alinacak ve ona gore miisteriye cevap
verilecektir. Vade ile ilgili ilkeler tiim miisterilere aynen uygulanmaz, esneklikler
gosterilebilir. Baz1 miisteriler hakkindaki olumlu veya olumsuz tecriibeler de gelen
tekliflerin degerlendirilmesinde g6z 6niine alinacaktir. Vadeler belirlenirken her ne

kadar dikkat edilirse de bazen 6zel vadelerin dogmasi kaginilmaz olmaktadir.

16! ASCH and KAYE, 5.102.
12 CEYLAN, 5.223.
163 GONENLI, 5.429.
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Baz igletmelerde mevsimlik 6zel vadeler olabilir. Mevsimlik mallar treten
isletmelerin mallanina belirli dénemlerde talep yogunlagirken bazi dénemlerde de
diisebilir. Isletmeler satiglarin durgun oldugu dénemlerde ozel vadelerle satiglant
artirmaya c¢aligirlar. Taninacak 6zel vadeler miisterilerin nakit giriglerine (6deme

giiglerinin artacag: tarihlere) uygun belirlenirse satiglan artirmada 6zendirici olabilir.

Kredili satiy yapacak firma, 6zel vade sonucu alacak yatiriminin maliyeti ile
satiglan artirmamn karhligim karsilagtirarak durgun doénemlerde misterilere 6zel

vade tammanin satiglan artirmak igin yeterli olup olmadifina karar vermelidir.

Ozel vade yaparak satiglar1 artirmanin, stoklama maliyetini de 6nemli Sligiide
azaltabilecegi, 6zel vade tamima karan verilirken goz oniinde tutulmalidir. Ozetle
sunu soyleyebiliriz ki, mevsimlik vadelerin satiglan artinp stoklama maliyetlerini

azaltacag diigtiniilerek mevsimlik vade uygulanabilir.

Odeme sartlarinda yapilacak degisikliklerin ek maliyetleri, ek kredili
satiglardan saglanan kardan diisiik oldugu siirece kredi sartlan gevsetilebilir.'** Boyle
bir politika sonucu artacak satiglarin firmaya getirecegi ek kar, alacak maliyetini ve

firmanin bekledigi getiriyi agmalidir, net getirisi pozitif olmalidir.

Bu nedenle degisik vadelerin analizlerinde vadenin saglayacag: ek satig ve ek
kan bulmak gerekir. Ek satiglar1 hesaplayabilmek i¢in talep tahminleri yapilmalidir.
Yapilan talep tahminlerinin yamltici olmamas: igin subjektif olasiliklar da hesaba
katilmal1 ve daha sonra ek karlilik bulunmalidir.'®*

Ek kan bulmak i¢in, her bir vadeye gore satig fiyatinin pesin degeri bulunur.
Ciinkii vade sonunda tahsil edilecek satig gelirinin gimdiki degeri daha diigiiktiir. Bu

nedenle vade uzadik¢a firma ve miigteri agisindan satis fiyat: da diiymiis olmaktadir.

Farkli vadelerdeki 6demelerin pesin degerlerinin farkli olmasi nedeniyle birim
kar da farklilagacagindan, miigteri gruplarinin tercih edecekleri vadeler, farkh vadeler

i¢in diizeltilmis birim karin belirlenmesinde bir diger degisken olmaktadir.*®

164 Tiirkan ARIKAN, "Alacaklann Yoénetimi II", Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, C.11, Say1
11, Kasim 1974, s.45,

165 George L. MARRAH, “Managing Receivables”, Financial Executive, Vol:38, July 1970, s.42.

166 NALCACI, s.24.
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Kaynak maliyeti kredili satiglarin limit ve vadelerini etkilemektedir. Kaynak
maliyetindeki artig, alacak yatinm maliyetini artiracagindan net karda azalisa neden
olacaktir. Kaynak maliyetindeki azalig ise kredili satigin vadesinin uzamasmna ve kar

artisina neden olacaktir.'®’

Kredili satiglarin vadesi uzatildiginda ek kar ek maliyeti agiyorsa vade

uzatmamn olumlu olabilecegini bir ek iizerinde gosterelim.'®®

Ornek : GUNES A.S. uyguladign 3 ay vadeli satis politikas: ile 6.000 TL birim
maliyetli mamulleri 8.000 TL' ye satarak 120.000 birim satiy hacmine ulagmgtir.
Mevcut durumda giipheli alacak oram1 % 2' dir. Firma yeni bir politikanin analizini
yapmaktadir. Vadeyi 6 aya g¢ikararak satiglarint % 30 oraninda artirabilecegini
tahmin etmektedir. Bu politika degisikligi sonucu artan satiglar, birim maliyeti 5.500
TL' ye digtirmektedir. Fakat yeni suipheli alacak oraninin da % 2,5 olacag: tahmin
edilmektedir. Kaynak maliyeti % 40’ tir.

Yeni kredili satig politikasinin firmaya katkisini hesaplayalim.

3 Ay Vade 6 Ay Vade

Birim Satig Fiyati 8.000 TL 8.000 TL
Birim Maliyet 6.000 TL 5.500 TL
Satiy Hacmi 120.000 br. 156.000 br.
Toplam Hasilat 960.000.000 TL 1.248.000.000 TL
Toplam Maliyet 720,000,000 TL 858.000.000 TL
Briit Satis Kan 240.000.000 TL 390.000.000 TL
Kardaki Artig 150.000.000 TL

(390.000.000~240.000.000)
Alacak Devir Hiz1 12 ay/ 3ay =4 defa 12 ay/ 6 ay = 2 defa
Satig Hasilati Uzerinden 240.000.000 TL 624.000.000 TL
Ortalama Alacak Tutar: (960.000.000/4) (1.248.000.000/2)
Maliyet Uzerinden 180.000.000 TL 429.000.000 TL
Ortalama Alacak Tutan (720.000.000/4) (858.000.000/2)
Satiy Hasilati Uzerinden 384.000.000 TL
Ortalama Alacaklardaki Artis (624.000.000-240.000.000)

1" D, Wayne WRICHTMAN, (Gev: Evcan KIZILOGLU), “Alacakli Hesaplan Igim Optimal Kredi
Vadeleri”, Atatiirk Universitesi Igletme Fakiiltesi Dergisi, C.5, No:3/4, 1982, 5.348.

168 AKGUC, 5.249.
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Maliyetler iizerinden 249.000.000 TL
Ortalama Alacaklardaki Artig (429.000.000-180.000.000)
Maliyet Uzerinden 14.400.000 TL 21.450.000 TL
Degersiz Alacak Tutan (720.000.000 x % 2) (858.000.000 x % 2,5)
Degersiz Alacak 7.050.000 TL

Tutarindaki Artig (21.450.000 - 14.400.000)

Degisikligin Toplam Maliyeti = Ilave Kaynak Maliyeti+Degersiz Alacak Artis1
= 99.600.000 + 7.050.000
= 106.650.000 TL
Degisikligin Getirecegi Kar Artig1 (Toplam Katkis1) = 150.000.000 TL
Degisikligin Net Katkis1 = Kar Artig1 - Toplam Maliyet
= 150.000.000 - 106.650.000
=43.350.000 TL

Politika degisikligi ile firmanin katlanacag: toplam maliyet 106.650.000 TL
iken elde edecegi toplam yarar (kar artigi) 150.000.000 TL olmaktadir. Dolayisiyla
kar artig1, maliyetten fazla oldugu igin kredili sati§ politikasin1 degistirerek vadeyi 3
aydan 6 aya ¢ikarmak firma karlilifina olumlu katkida bulunacaktir.

Degisik vadeler dikkate alinarak belirlenecek kredili satig politikasinin satiglar
ve kar iizerindeki etkisini de bir 6rekle agiklayalim.'®

Ornek: ILK-AY A.S.' nin iirettigi mamullerin birim maliyeti 1.100.000 TL ve
satig fiyat:1 da 1.800.000 TL' dir. Bu isletmenin ¢esitli vadelerde yapabileceSi satig
tahminleri ve satig hacimlerine iligkin olasilik dagilimlan agagidaki gibidir. (tablo:2)

169 AKSOY, 5.237-240.
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VADELERE AIT OLASILIKLAR (Giin) ve TAHMINI TALEPLER

@) PESIN 60 giin 90 giin 120 giin 150 giin | 180 giin
SATI§S |2 [ 3)1x2) | @) | G)(x4) | (6) | ((1x6) | (8) | (9)(1x8) | (10) | (11X1x10) | (12) | (13X1x12)
TAHMINI | % | Talep | % | Talep | % | Talep | % | Talep | % | Talep | % | Talep
0br| 12 o] 8 0] 7 NHE o] 2 0| 2 0
20.000br| 18] 3.600] 10| 2.000] 10[ 2.000] 8| 1.600] 7| 1.400] 4| 800
40.000br | 27| 10.800] 12| 4.800| 12| 4.800] 10| 4.000] 8| 3.200f 9| 3.600
60.000 br | 30| 18.000] 48] 28.800] 42| 25.200] 33| 19.800] 30| 18.000] 28| 16.800
80.000br] 8| 6.400] 16] 12.800] 22| 17.600] 36| 28.800| 42| 33.600] 45| 36.000
100.000br| 5] 5.000] 6] 6.000] 7] 7.000] 8] 8.000] 11| 11.000] 12] 12.000
BEKLENEN
TALEP 43.800 54.400 56.600 62.200 67.200 69.200

Aylik kaynak maliyeti de % 1 ise bu iskonto oram iizerinden satig fiyati olan
1.800.000 TL' nin vadelere gore pesin degerleri de goyle olacaktir: (tablo:3)

Pegin Deger =

Satig Fiyati

(1+Iskonto Orani)vade

Tablo 3: SATIS FiYATININ VADELERE GORE PESIN DEGERLERI

VADE PESIN DEGERLER (1.000 TL)
Pegin. 1.800

60 giin 1.800/ (1+ 0,01 = 1.764,71
90 giin 1.800/ (1 + 0,018 = 1.747,57

120 giin 1.800/ (1+0,01)4 = 1.729,11

150 giin 1.800/ (1 +0,01)s = 1.712,66

180 giin 1.800/ (1+0,01)6 = 1.694,92

Alacaklar vadesinde tahsil edilebiliyorsa vadeli satiglarin karlilig1 su sekilde

hesaplanabilir: Vadelere gore satiy fiyatimin pegin degerleri satig tahminleri ile

carpilarak elde edilecek satiy hasilatinin pesin degeri belirlenir ve maliyetle

kargilagtinilir. Boylece pesin deger olarak maksimum kan veren vade en uygun vade
olacaktir. Hesaplama tablo:4' de gosterilmektedir.
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Tablo 4: VADELERE GORE KREDILI SATISLARIN KARLILIGI

1) ) (3=1x2) (4=2x 1.100 TL) (5=34)
Vade | Fiyatin Pegin | Beklenen | Satig Hasilati Pegin | Sat. Mal Maliyeti | Briit Satig Kan
(Giin) | Deg. (Bin TL) | Talepler | Deg. (Milyon TL) (Milyon TL) (Milyon TL)
Pesin 1.800 43.800 78.840 48.180 30.660
60 1.764,71 54.400 96.000,22 59.840 36.160,22
90 1.747,57 56.600 98.912,46 62.260 36.652,46
120 1.729,11 62.200 107.550,64 68.420 39.130,64
150 1.712,66 67.200 115.090,75 73.920 41.170,75
180 1.694,92 69.200 117.288,46 76.120 41.168,46

Bu firma pesin satiy yaptifinda briit kar 30.660.000.000 TL olurken vadeli
satiglara bagladik¢a briit kar da artmakta ve 150 giin vadeli satista maksimum briit
kara ulagarak 41.170.750.000 TL kar elde etmektedir. Fakat 120 giin vadeli satigta da
39.130.640.000 TL briit kar elde ederek 150 giin vadeli satista ulagacagy kara
yaklagmaktadir. Tk goriiniiste pesin satis ile 60 ve 90 giin vadeli satiglar hig te
doyurucu olmamaktadir. 180 giin vadeli satigta ulagilan 41.168.460.000 TL 'lik briit
kar da zaten 150 giin vadeli satigtaki briit kann altinda kalmaktadir. Firma iki vade
arasinda tercih yapacaktir. Ya 150 giin vade uygulayarak 41.170.750.000 TL
maksimum satiy karina ulapilacak ya da vadeyi 30 gin daha kisaltarak
39.120.640.000 TL' lik briit satig karina raz1 olunacaktir. Bu durumda briit satig kar
2.040.110.000 TL azalirken alacak tahsil siiresinin 30 giin kisalmasi s6z konusu
olmaktadir. Bu tercih agamasinda firmamn saglikli karar vermesi oldukga zordur.
Cilinkii vadeli satiglarin artiracafi briit karin pegin degerlerinin maliyetle
kargilagtiriimas: yeterli olmamaktadir. Vadeli satigtaki briit kar, diger maliyetler ile
karsilagtinlarak daha saglikh karar verilmelidir. Iste bu durumda analizi daha

ilerletmek ve diger maliyet unsurlarim da hesaba katmak gerekmektedir.

Dikkate alinacak bu maliyet unsurlarindan birisi de siipheli alacak oranlandir.
Ciinkii alacaklarin zamaninda ve tamamen tahsili her zaman miimkiin olmamaktadir.
Kredili satig vadelerini artirarak daha yiiksek satig hacmine ulagmak, firmalan kredi
degerliligi diisiik misterilere satiy yapmak durumu ile kars1 karsiya birakmaktadur.
Bu durumda degisik vadelerde elde edilen briit satig kar artiglarim1 bu vadelerdeki

tahsili geciken veya tamamen tahsil edilemez hale gelen alacaklarin maliyeti ile
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karsilastirma geregi ortaya gikmaktadir. Ornegimize devam edecek olursak; 6rnek
firmamizin degisik vadelere gore siipheli alacak oranlan da séyle olsun: (tablo:5)

Tablo 5: VADELERE GORE SUPHELI ALACAK ORANLARI

Vade
Siipheli Alacak Oram

60 giin
% 1

90 giin
% 1,2

120 giin
% 1,6

150 giin
% 2

180 giin
% 2,5

Simdi tablo 4° de buldugumuz ¢esitli vadelerdeki satig hasilatimin pegin
degerleri tizerinden, tablo 5’ teki siipheli alacak oranlan yardimiyla bulacagimiz
stipheli alacak kayiplarini vadelere gore briit satig karindan ¢ikararak vadelere gore

net satiy karin yeniden hesaplayalim: (tablo: 6)

Tablo 6: VADELERE GORE NET SATIS KARI

(1 V)] 3(1x2) 4 5 (4-3)
Vade | Satig Hasilati Pesin | Siip. Al. | Satig Has. Gore | Briit Satig Kan | Net Satig Kan
(Giin) | Deg. (Milyon TL) | Oram % | Sip. Al. Zarann | (Milyon TL) | (Milyon TL)
Pesin 78.840 - - 30.660 30.660
60 96.000,22 1 960 36.160,22 35.200,22
90 98.912,46 1,2 1.186,95 36.652,46 35.465,51
120 107.550,64 1,6 1.721,81 39.130,64 37.409,83
150 115.090,75 2 2.301,82 41.170,75 38.868,93
180 117.288,46| 25 2.932,21 41.168,46 38.236,25

Goruldugi gibi bu firma yine 150 giin vadeli satig politikasi ile maksimum net
satig karina ulagarak 38.868.930 TL elde etmektedir.

Satici kredilerinden de yararlanan firmalar, saticilarin bekledikleri getiriye
miusteri riskini ekleyerek kendi ulagmak istedikleri getiriyi bulabilirler. Firmalarin
¢ok sayida migteriye fon baglamakla ayrn bir yiik istlendigini ve riskin arttifim
dugiinerek daha fazla getiri istemesi dogaldir.

Firmalarin uygulayacag uygun kredi vadesinin tespitinde yapilacak analizlerde
vadenin uzatilmas: sonucu artacak alacaklara baglanan fonlarin maliyeti ile diger
ilave maliyetlerin, satiy artiginin getirdigi karlarla karsilastinilmas:i da dikkate

alinmas: gereken bagka bir unsurdur,
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Uzatilan vade sonucu satiglarda meydana gelecek artig karhilif artiracak ancak
igletme, artan alacaklarin neden olacag: daha fazla kaynak maliyetine ve degersiz

alacaga katlanmak zorunda kalacaktir.

Vade uzatma karann konusunda genel olarak sunu sodyleyebiliriz: Firmalarin
vadeyi uzatarak satiglarm artirmas: sonucu dogacak ek alacak maliyetleri bu artan
satiglarin firmaya saglayacag) ek kari agmamalidir. Yani ek kar, ek maliyetten fazla

oldugu siirece vade uzatarak satiglar: artirmak uygun bir yol olarak goriilebilir.
2.1.6.3.2. Nakit Iskontosu ile igili Analizler

Mugterileri erken Odemeye Ozendirmek igin alacaklarin bir kismindan
vazgegilmesine nakit iskontosu denir. Bu nedenle kredi politikast olugturulurken

nakit iskonto uygulamasinin da analiz edilmesi 6nemlidir.

Nakit iskontosu, isletmenin kaynak maliyetini dogmdan etkilemektedir.
Ornegin, isletmenin ayhik kaynak maliyeti % 1 ve isletme, 30 giin vadeli yaptigt
kredili satigta miisterisine pesin 6demede % 2 nakit iskontosu teklif etmis olsun.
Miisteri iskonto teklifini kabul ederse igletmenin yillik kaynak maliyeti % 12’den %
24’e ylikselecektir. Nakit iskontosu uygulandiginda, satigin bugiinkii degeri iskonto

nedeniyle daha diisiik olacagindan isletme 6z sermayesi de olumsuz etkilenecektir.!”

Kredili satiglarin vadesi, miigteriye taninacak iskonto tutarim da etkiler. "Kredi
sart1" kavrami, miigteriye taninacak vade ve vadeden once yapilacak 6demelerde
uygulanacak iskonto oramini igerir. Ornegin, yalnmizca "net, 60" seklinde belirlenen
kredi sartimin anlamy, iskonto yapilmadan satilara 60 giin vade tamindigdir. "2/10,
net 60" seklinde belirlenen kredi sartimin anlam: da, satiglara 60 giin vade tamindig
fakat ilk 10 giin igerisinde 6deme yapan miigterilere % 2 iskonto yapilacagdir.

Nakit iskonto politikasinin uygulamasinda, alacagin iskonto yoluyla vazgegilen
kismu firma igin bir maliyet unsuru olurken firma, iskonto uygulamasinn cesitli
katkilar saglamasimi bekler. Uygun iskonto oram ve yararlanma siiresi belirlenirken

katlanilan maliyet(kayip) ve elde edilecek yararlar kargilastinlur.

10 TURKO, 5.248.
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Iskonto uygulamasinin katkilar sunlar olabilir:'”*
i. Artan tahsilatla alacak igin fon ihtiyaci, dolayisiyla kaynak maliyeti dogmaz.
ii. Iskontoyla diisen fiyatlar miisterilere daha cazip geleceginden satiglar artar.
ili. Tahsilat artacagindan giipheli ve degersiz alacaklar da dnlenecektir.

Nakit iskontosu, satict firma igin bir tir fiyat indirimidir ve satiglan artinic: etki
yapar. Miisteri agisindan da fiyat digtiriicti bir etmendir. Odeme belirli bir siire
igerisinde yapildif1 ve nakit iskontosundan yararlanildif: takdirde gergek fiyat (Pr)

su formil ile hesaplanabilir:'”
Pr=P-Pxd-[Px(1-d)xkxt/365]

Formiilde kullanilan sembollerin anlamlan g6yledir:

Pr: Gergek fiyat

P :Fatura fiyats

d : Nakit iskonto oram

k : Mugteri i¢in kaynak maliyeti
t :Iskontodan yararlanma siiresi

Fatura fiyat: lizerinden gergek fiyati1 bulmay: formiile uygulayalim.

Ornek: "4/30, net 90" seklinde (90 giin vadeli satiglarda ilk 30 giin igerisinde
yapilan 6demelere %4 iskonto uygulanacaktir) iskonto politikast uygulayan bir
firmamn 5.000 TL' ye sattigi bir mal igin migterinin kaynak maliyeti %40 ise
iskontodan yararlamldiinda gergek fiyat ne olacaktir?

P (Fatura fiyat1) =5.000 TL
d (Nakit iskonto orani) =%4

k (Miigteri i¢in kaynak maliyeti) =% 40

t (Iskontodan yararlanma siiresi) =30 giin
Pr (Gergek fiyat) =7

Pr =P-Pxd-[Px(1-d)xkxt/365]

17 J. Fred Weston and Eugene F. BRIGHAM, “Essentials of Managerial Finance”, Third Edition,
The Dryden Press, New York, 1974, 5.174,

172 Oztin AKGUC, “Finansal Y&netim”, istanbul Universitesi Muhasebe Enstitiisii Yaymn No: 56, 5.
Baski, Avciol Matbaast, Istanbul, 1989, s. 249,
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= 5.000 - (5.000 x 0,04) - [ 5.000 x (1-0,04) x 0,40 x 30/ 365 ] = 4.642,2 TL

Goruldugii gibi satig fiyat:1 5.000 TL olan bir mal, belirlenen iskonto politikasi
sonucu 4.642,2 TL gergek satig fiyat: ifade etmektedir. Miisteri i¢in kaynak maliyeti
% 40 (bu durumda ayhik kaynak maliyeti, 40 : 12 = 3,3 % olur) ise uygulanan iskonto
orant kaynak maliyetinden daha caziptir (% 4 > % 3,3). Bu da miisteri agisindan
olumlu bir durumdur. Bu arada iskontodan yararlanma siiresi olan 30 giin de

miisterinin kararinda rol oynayacaktir.

Iskonto uygulamaya baglanacaginda veya onceden uygulanan iskonto oraninin
yiikseltilmesi diisiiniildiigiinde ugramlacak gelir kayb: ile tahsilatin hizlanmasinin,
sipheli ve degersiz alacak zararlaninin azalmasinin ve satiglarin  artmasinin
saglayacagi kazanglar kargilagtinlarak karar verilmelidir. Yararlar, kayiplardan fazla
oldugu siirece iskonto politikasinin degigtirilmesi uygun olacaktir.

Nakit iskonto oramm degigtirmenin saglayacagi faydalan ve neden olacagi

gelir kayiplarim1 goz oniine alarak karar verme durumunu bir 6rekle agiklayalim:'™

Ornek : TEKGUL Sirketi 350 TL' ye mal ettigi bir birim mamulia 500 TL' ye
satmaktadir. Uygulanan iskonto politikas: "3/30, net 75" (75 giin vadede ilk 30 giin
icinde 6deyene %3 iskonto yapilacak) ‘tir. Firmamn yillik kaynak maliyeti %25'tir.

Nakit iskonto -politikasinin miigteriler tarafindan kabul edilip edilmeme
durumlarina gore muhtemel karlilik su sekilde olacaktir:

30 Ginde Odeme (TL)|75 Giinde Odeme (TL)
(Iskontodan yararlanma) | (Iskontodan yararlanmama)
Birim Satig Fiyati 485" 500
(-) Birim Mamul Maliyeti 350 350
(-) Birim Kaynak Maliyeti 7,217 17,98
Birim Muhtemel Kar 127,79 132,02

173 AKSOY, 5.243-245.

174 jskontolu Satis Fiyati=Satis Fiyat1-iskonto Tutar1 => 500-(500x% 3) = 485 TL

173 Yillik kaynak maliyeti % 25 oldugu iin 30 giinliik maliyeti (30/365 x 0,25) 0,0206 ve alacaklarin
30 giinliik finansmam igin katlamlan maliyet (350 TL. x 0,0206) 7,21TL olmaktadur.

176 75 giinlitk kaynak maliyeti (75/365x0,25) 0,0514 ve alacak finansmam maliyeti ise 17,98 TL' dir.
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Goriildiigu gibi 30 giin i¢inde yapilan 6demelere %3 iskonto yapildiginda bu
bak1g agisiyla karlilik daha az olmaktadir. Gergekte yillik %25 maliyete kargilik aylik
%3 iskonto uygulamak igletmeye biraz agir gelmektedir. Cinkii %3' lik iskonto,
maliyetinden (25 : 12 = 2,1) daha fazladir (3 > 2' dir).

Karhiik degisimindeki nakit iskontosu uygulamasinin yam sira burada dikkat
edilmesi gereken bir nokta da nakit iskontosu uygulamasinin giipheli alacaklarin
dogmasim1 6nlemesi olmalidir. Ciinki iskonto politikasinin kabul edilip tahsilatin
hizlanmas: ile hem alacaklara yatirilan kaynak maliyeti ortadan kalkacak hem de
sipheli ve degersiz alacak zararlann dogmayacaktir.

Siipheli alacak oranlan da dikkate alinarak iskonto politikasinin etkisi daha
saglikl goriilebilir. 75 giinlitk vadeli satiglarda giipheli alacak oram % 4 iken nakit
iskontonun kabul edilmesi halinde %1' e diisecektir. Siipheli alacak oramindaki bu

degisikligin firmanin karlihigina etkisi séyle olacaktir:

30 Giinde Odeme (TL)|75 Giinde Odeme (TL)
(Iskontodan yararlanma) | (Iskontodan yararlanmama)
Birim Satig Fiyati 485 500
(-) Birim Mamul Maliyeti 350 350
(-) Birim Kaynak Maliyeti 7,21 17,98
Suipheli Alacak Oram % 1 % 4
(-) Birim Siip.Alac. Zaran 3,57 14,72
Birim Muhtemel Kar 124,22 117,30

Nakit iskontosunun kabul edilerek 75 giin yerine 30 giinde 6deme yapilmasi
siipheli alacaklar: azaltacaktir. Bu azalig ta firmanin karliliini artiracag igin iskonto
uygulamast uygun olacaktir. Ciinkii iskonto uygulamada slipheli alacak zaran
dikkate alindiginda birim kar daha ¢ok olmaktadir.

177 Siipheli Alacak Zaran = (Satilan Mal Maliyeti + Alacak Maliyeti) x Siipheli Alacak Oram
S.A.Z.(30 gitn) = (350 TL. + 7,21 TL.) x 0,01 =3,57 TL.
178 8 A.Z.(75 giin) = (350 TL. + 17,98 TL.) x 0,04 = 14,72 TL.
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Ornegimizde de gorildigi gibi iskontodan yararlanmay:i tim miisterilerin
kabul etmesi ya da higbirinin kabul etmemesi u¢ bir durumdur. Genel olarak
migterilerin bir kismi iskontoyu kabul ederek erken ©deme yapar, bir kismi da

iskontoyu kabul etmeyerek vade sonunda 6deme yapar.

Simdi miigterilerin bir kisminin iskontoyu kabul edip bir kisminin da kabul

etmedigi durumu bir 6rnek iizerinde degerlendirelim.'”

Ornek : ONUR A.$.’nin 420TL ye maledip 750TL ye sattig mamullerin yillik
satig hacmi 400.000 birimdir. Firmamin uyguladig1 satig politikasi, nakit iskontosu
yapmadan 3 ay vade tammaktir. Firma politika degisikligi yaparak nakit iskontosu
uygulamaya karar vermigtir. Iskonto politikasim "5/15, net 75" seklinde (75 giin
vadeli satiglarda ilk 15 giin iginde 6deme yapilirsa % 5 iskonto uygulanacaktir)
belirlemigtir. Firma, yapti§1 analizlerde miigterilerinin % 40' min bu uygulamadan
yararlanacagni, satis hacminde ise degisiklik olmayacagin belirlemistir. Firmanin

kaynak maliyeti % 50' dir.

Yillik Satig Hasilat :300.000.000 TL (750 TL x 400.000 TL/br)
(-) Yillik Satig Maliyeti : 168.000.000 TL (420 TL x 400.000 TL/br)

Briit Satig Kar1 : 132.000.000 TL
Eski Politika(3 ay) Yeni Politika (2 ay)
Alacak Devir Hizi 360/90 = 4 360/60™° =6
Maliyet ile Ort. Alacak 42.000.000 TL 28.000.000 TL

(168.000.000/4) (168.000.000/6)
Maliyet Ile Ort. Alacak Azalit 14.000.000 TL
(42.000.000 - 28.000.000)
Alacak Azaligimin Sagladifi Tasarruf 7.000.000 TL
(Kaynak Maliyeti % 50) (14.000.000 x % 50)
Politika Degisikliginin Y1llik Iskonto Maliyeti (Gelir Kaybr) 6.000.000 TL
(Miisterilerin % 40' 1 yararlaniyor ve iskonto maliyeti % 5) (300.000.000 x 0,4 x 0,05)

179 AKSOY, 5.245-246.
'8 Yeni politika ile 75 giin vadeli satigta, 15 giin iginde deme yapilinca vade 60 giin (2 ay) olacaktir.
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Politika degisikliinden sonra 7.000.000 TL tasarruf saglanirken, 6.000.000
TL' hk iskonto maliyeti doBacaktir. Yani firmanin nakit iskontosu uygulamasina
baglamasiyla saglayacagi fayda, meydana getirecegi gelir kaybindan daha fazladir.
Saglanacak tasarruf katlamlacak maliyetten daha fazla (8.400.000 TL - 6.000.000 TL
= 1.000.000 TL) oldugundan firmamn nakit iskonto politikasim1 degistirmesi ve nakit
iskontosu uygulamaya baglamasi uygun olacaktir. Diger taraftan satiglarin artmas ve
siipheli veya degersiz alacaklarin da azalmas: bu politika degisikliginin yani nakit

iskonto oranim artirmanin diger olumlu sonuglan olmaktadir.

Dikkat edilir ise Ornegimizde satiy hacmi, birim maliyet ve siipheli alacak
oranlariin her iki politikada da degismedigi kabul edilmigtir. Simdi politika
degisikliginin satig hacmi, birim maliyet ve siipheli alacak oranlarinda bir degisiklik

meydana getirmis oldugu farkl: bir 6regi inceleyelim.'®!

Ornek : ERDEM A.$. 1.200 TL' ye sattig1 bir birim mamiilii 700 TL' ye mal
etmektedir. Firma 6 ay vadeli satig yaparak ve nakit iskontosu uygulamayarak yillik
250.000 birim satig yapmaktadir. Bu durunda firmanin giipheli alacak oram % 2,5'
tur. Firma "2/30, net 150" seklinde (150 giin vadeli satiglarda ilk 30 giin igerisinde
yapilan 6demelere % 2 iskonto yapilacaktir) nakit iskonto politikasi uygulamaya
karar vermigtir. Firma bu polifika degisikligi ile yillik satig hacminin % 20 artacagim
tahmin etmis ve artan satiy hacminde birim bagina azalacak sabit maliyetler sonucu
birim maliyetin de 650 TL' ye diisecegini hesaplamigtir. Firma, siipheli alacak oranin
% 2,2' ye diisecegini ve musterilerinin % 60' inin bu uygulamadan yararlanacagini
tahmin etmigtir. Firmanin yilhk kaynak maliyeti ise % 25' tir.

Firmamn konu ile ilgili analizi su sekilde olacaktir:

Eski Politika Yeni Politika

(180 giin vade) (150-30 giin=120 giin)
Br.Satig Fiyat1 1.200 TL 1.200 TL
Br.Satig Maliyeti 700 TL 650 TL
Yillik Kredili Satig Hacmi 250.000 br. | (% 20 Arag) 300.000 br.
Yillik Satis Hasilat1 300.000.000 TL 360.000.000 TL
Yillik Satis Maliyeti 175.000.000 TL 195.000.000 TL
Briit Satig Kan 125.000.000 TL 165.000.000 TL

181 ARGUC, 5.243-244, AKSOY, 5.244-246.
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Briit Satis Karindaki Arti§ ...........cooovveeireeveeeecveeeceeeeee, 40.000.000 TL
Alacak Devir Hizi 360/180=2 360/120=3
Maliyet Ile Ort. Alacaklar 87.500.000 TL 65.000.000 TL

(175.000.000/2) (195.000.000/3)

Ortalama Alacak AZali§i ...........ccooovvevieiivieenieeeeececie e, 22.500.000 TL

(87.500.000-65.000.000)
| Alacak Maliyeti ™ | 22.050.000 TL'™®] 16.380.000 TL'™*|

Alacak Azaliginin Sagladifi Tasarruf ................ocoevvveiiinnennen. 5.670.000 TL

(22.050.000- 16.380.000)
Siipheli Alacak Orani 0,025 0,022
Siipheli Alacak Zaran > 4.926.250 TL' 4.650.360 TL'™"
Supheli Alacak Zaranindaki Azali§ ............cccccoevveeveeeiecinnnnnn. 275.890 TL

(4.926.250 - 4.650.360)

Bu durumda firmanin yapacag politika degisikligi sonucu elde edecegi toplam

katki ve katlanacag iskonto maliyeti ise soyle olacaktir:

Toplam Katki = Alacak Azaliginin Saglayacagi Tasarruf + Siipheli Alacak

Tutanindaki Azahig

Toplam Katki = 5.670.000 TL +275.890 TL = 5.945.890 TL

Iskonto Maliyeti = Yillik Satig Hasilat1 x Yararlanan Miisteri Oram x Iskonto

Oran

Iskonto Maliyeti = 360.000.000 TL x 0,6 x 0,02 = 4.320.000 TL

Politika degisikliginin firmaya saglayacag: toplam katki 5.945.890 TL olurken,
firmanin katlanmak zorunda kalaca$: iskonto maliyeti 4.320.000 TL olmaktadir.
Yani fayda maliyetten daha fazla olmaktadir (5.945.890 TL > 4.320.000 TL). O
halde belirlenen sartlarda nakit iskontosu uygulamak firma i¢in olumludur.

182 y1lik kaynak maliyeti %25 ise giinlitk kaynak maliyeti 1/ 365 x 0,25 = 0,0007'dir.
183 175.000.000 x 0,0007 x 180 giin = 22.050.000 TL
184 195.000.000 x 0,0007 x 120 giin = 16.380.000 TL
185 Siipheli Alacak Zaran = (Satilan Mal Maliyeti + Alacak Maliyeti) x Siiph.Al.Oram

186 [(175.000.000 + 22.050.000) x 0,025 ] = 4.926
187 [ (195.000.000 + 16.380.000) x 0,022 ] = 4.650

250 TL
.360 TL
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Nakit iskonto orammnin degistirilebilecegi baska durumlar da olabilir. Omegin
firmalar satiglarimi tiim yila dagitabilmek igin talebin disiik oldugu mevsimlerde de
nakit iskonto oranin yiikseltebilmektedirler. Ayrica bazi durumlarda rekabet iginde
olduklan firmalann iskonto politikalarin1 izleyerek onlardan daha cazip sartlarla satig
yaparak satig hacmini arirmak amac: ile de iskonto oramm degistirme ihtiyact
duyulabilirler. Bu arada daha uygun sartlar sunarak ortalama tahsilat siiresini
kisaltmak ve siipheli veya degersiz alacak tutarlarin: azaltmak ta istenebilir.

Iskonto orammn yiikseltilmesine ilaveten ortalama alacak tahsil siiresi ile
siipheli veya degersiz alacak miktarim etkileyen bir bagka faktor de iskontodan
yararlandirma siiresinin uzatilmasidir. Bu politika degisikliginin sonuglarina bakacak
olursak; bir firmanin hem nakit iskonto oramim yiikselttifini hem de iskontodan
yararlanma siiresini uzattigini kabul edelim. Bu politika degisikligi tahsilat siiresi
tizerinde baz1 miigterileri 6zendirici bazilarim da ge¢ 6demeye sevk edici iki farkhi
sonu¢ dogurabilir. Nakit iskonto oram yiikselince bazi miigteriler fiyat avantajindan
yararlanma istegiyle erken 6demeye 6zendirilmig olurken daha 6nce de iskontodan
yararlanan baz: miigteriler ise iskontodan yararlanma siiresi uzatildigindan geg
Odemeye sevk edilmis olunacaktir. Erken 6demeye 6zendirici olumlu etkisi ortalama
tahsil siiresini kisaltirken, ge¢ 6demeye sevk edici olumsuz etkisi de ortalama tahsil
siiresini uzatacaktir. Hangi etkinin agir basarak ortalama tahsil siiresinin kisalma

veya uzamasi miigterilerin tercih ve 6deme aligkanliklan tarafindan belirlenecektir.

Nakit iskonto politikasimin nakit akiglanmi hizlandiracak olumlu etkiler

yaratmasi da g6z ardi edilmemedir.
2.1.6.3.3. Tahsilat Politikas: ile lgili Analizler

Tahsilat politikasi, kredili satiglar sonucu dofan alacaklarin tahsilini etkin
olarak ger¢eklestirmek amaciyla olugturulan bir politikadir.

Tahsilat politikas1 uygulamak, tahsilattaki gecikmeleri &nlemek ve sipheli

alacaklari minimize etmek bakimindan zorunlu goriilmektedir.'®®

188 Muammer ERDOGAN, “isletme Finansmam”, Dicle Universitesi Diyarbakir Meslek
Yiiksekokulu Yayin No:2, Dicle Universitesi Matbaasi, Diyarbakar, 1990, 5.112.
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Vadesi gelen alacaklann tahsilatindaki aleldde bir gecikme, miisterilere verilen
faturalarda ve yayinlanan mali tablolardaki gecikmelere neden olmaktadir.
Isletmelerin kredili satig politikalarinin bir pargasi olan planl tahsilat politikasinn
uygulanmas: ile, alacaklan plansiz olarak izlemek arasinda farklar vardir. Planh
tahsilat politikasinin uygulanmasiyla igletmeler, alacé.gln vadesi gelmeden oOnce
miigterilerine uyan yapabilir. Tahsilatin artmasiyla elde edilen nakde ihtiyag
duyulmuyor ise bankaya yatirilarak degerlendirilebilir. Buradan elde edilecek faiz
geliri, bazen satiglanin karliligindan yiiksek olabilmektedir.'®® Bu nedenle miisteri
tahsis edilen kredi donemi iginde hesabin1 6demedigi zaman mektuplar dizisi, kigisel
arama vb. gibi otomatik olarak igleyen genel bir prosediir olmalidir. Buna ragmen
tahsilat hala tamamlanamaz ise para toplama acentelerine verilebilir. Kredi

verenlerin bu konudaki en 6nemli silahi bu tiir borglulara yeni borg vermemektir.

Vadesi gelmig borglarin daha erken Odenmesini saglamak igin ¢ok defa
benimsenen bir metot, nakit iskontosu teklifidir. Dogal olarak bu iskontonun maliyeti

ilk olarak malin satig fiyati belirlenirken dikkate alinmalidir.

Isletmenin tiim pazarlama stratejileri, uygulanan kredi vadesi gibi bazi1 kararlari
da goz Oniine almalidir. Uzun vadeli kredinin kabulii anahtar bir satig noktas: gibi
kullamlabilir. Yalmzca ¢ok kisa bir kredi vadesi sunarak (1 hafta gibi), firma
gergekte kalite veya fiyatta bir rekabet tstiinliifi saglamak i¢in sermaye kullanimini
artirmanin {stiinlikklerini kullanabilir ve ortalama kredi imkan ve vasitalarindan daha
elveriglisini sunarak pazar paym genisletebilir. Bir kredi politikasinin maliyeti
¢ogunlukla tim maliyetler ile ilgilidir. Taninan 6zel referanslar genel finansman
sartlarinda kredi maliyetinin Gzerinde ise kredi yonetimi igin ekstra maliyetler olarak
ortaya gikacaktir. Bu maliyetler yalmzca bir kredi kontrol departmam olusturma ve
insan giicii maliyeti degildir, firmanin dahili ve harici tiim bilgi sistemi ve
haberlesme maliyetleri de dahildir. Alacaklarin ortalama maliyeti s6yle olgiilebilir:

Alacaklarin Ortalama Maliyeti = Ortalama Alacak Seviyesi x Degisken
Maliyet Oram x Kaynak Maliyeti

18 Martin POSNER, “Successful Credit Control”, Mc-Millan Publishing, London, 1990, s.144.
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Bir firmanin kendi kredi kontrol departmam kurma ve igleyigine alternatif
olarak ya da alacaklarin finansmanindan (alacaklan finanse etmekten) sakimldiginda,
bu gorevi istlenecek bagka faktorler kullamlacaktir. Bu sekilde baska faktorler
kullamlmas: 6zellikle kiigiik igletmelere faydali olabilir, fakat kullamlan faktoriin
beklenen gelirde bir maliyeti vardir.

Tahsilat politikasi, kredi politikasinin 6nemli kisimlarindan birisidir. Kredili
satiglardan dogan alacaklarin tahsili i¢in zaman zaman gegitli harcamalar gerekebilir.
Diger sartlar sabitken yapilan tahsilat harcamalari, hem ortalama tahsilat siiresini
kisaltir hem de siipheli alacak oranim azaltir.

Tahsilat politikasim uygulama ve gelistirme sonucu elde edilecek yararlann
yapilan harcamalardan daha fazla olmasi gerekir. Ozellikle vadeden 6nce tahsilatin
hizlandirlmasmna  gahistimast ve, musterileri 6demeye zorlayict girigimlerde
bulunulmasi, caydirici etki yaparak satiglar iizerinde olumsuz sonuglara neden
olabilir. Vadesi gegmis alacaklarin tahsilatimin hizlandiniimasi amaciyla gesitli
harcamalarin yapilmasi gerekir. $ekil: 5' de tahsilat harcamalan ile siipheli alacak
zararlar arasindaki iligki grafik tizerinde gosterilmistir. '™

Siiphali
Alacak
Zaran

Taksilat
Doyum Harcamalan
Nokias:

Sekil 5: Siipheli Alacak Zararlar: ve Tahsilat Harcamalar1 Arasindaki fligki

Tahsilat harcamalarn arttik¢a tahsilat hizlanip siipheli alacak zararlan azalir. Ik
tahsilat harcamalarinin giipheli alacak zararlarim azaltici ve tahsilati hizlandirica

1% AKGUC, 5.255.



etkisi daha fazladir. Doyum noktasindan sonra tahsilat harcamalarinin giipheli alacak
zararlarim azaltic1 hig bir etki yapmadig: veya gok az etkili oldugu goriiliir. Tahsilat
harcamalan artirilarak ortalama tahsil siiresinin kisaltilmasi belirli bir noktaya kadar
mimkiinken, bu noktadan sonra tahsilat harcamalarindaki artigin, tahsil siiresi
tizerindeki etkisi zayiflayarak buytk 6lgiidde kaybolmaktadir. Bu nedenlerle uygun
tahsilat harcamas1 miktan belirlenirken, bitiin yatinmlarda oldugu gibi burada da
yapilan tahsilat harcamalani ile harcamalarin saglayacafi siipheli alacak
zararlarindaki azahy ve ortalama tahsil siiresinin kisalmasiyla ortalama alacak
yatmminin azalmasi1 gibi faydalar kargilagtinlmalidir. Ayrica tahsilat politikasi,
kredili satiy hacmi tizerinde de etkilidir. Kat1 tahsilat politikasi, mevcut veya
gelecekteki satiglan negatif etkileyerek bazi miisterilerin kaybedilmesine de neden

olabilece@inden, tahsilat politikas: belirlenirken bu nokta da goz 6niinde tutulmahdir.

Sunu ifade edebiliriz ki; bir firmamn kredi vadesi, nakit iskontosu ve tahsilat

politikas: ile ilgili yaptig1 analizlerde su ii¢ amag gergeklestirilmeye galigilmaktadir:
i. Satiglari maksimize etmek,
il. Supheli alacak zararlarin1 minimize etmek,
ili. Alacak yatirim maliyetini minimize etmek.

Bu nedenle analizlerin yapilabilmesi, igletmenin satiglarina, tahsil edilemeyen
alacaklarina ve alacak yatinminin maliyetine iligkin verilerini dogru belirlemesine ve

gercekei tahminler yapabilmesine bagli olacaktir.

Kredili satiglarda vade farki uygulamak tahsilata olumlu veya olumsuz etkiler
yapabilir. Vade farki uygulamanin olumlu etkileri, pesin satig fiyatimn iizerinde vade
farki belirleyerek malin satilmasiyla tahsil tutani ve karlilifin artmasidir. Béylece
igletme yoneticileri daha etkin tahsilat politikalar: izlemeye galigacaktir.'”’ Vade
farki uygulamasinin olumsuz etkileri ise, igletmelerin vade farki uygulamasinin

miigterileri memnun etmemesi ve vadesinde 6deme yapmak istememeleri olabilir.*2

! David LOESER, “Improving Accounts Receivable Management”, Journal of Accountancy,
November 1988, 5.117.

192 Wallnce B. COLLINS, “Charging Interest on Accounts Receivable”, Journal of accountancy,
June 1987, s.74.
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Kredili satig yapan igletmeler tahsilat politikasini belirlerken, kat: bir tahsilat
politikasinin miigteri kaybi ile satiglarin azalmasina neden olup olmayacagina ve kati
bir tahsilat politikasiyla ortaya ¢ikacak giderlerin ulagilacak sonuca degip

degmeyecegine dikkat etmelidir.'**

Etkin tahsilat politikas: ile miigteriler hesap kapanincaya kadar sistemli olarak
izlenmelidir. Tahsilat siiresini uzatmamak igin, fatura veya mektuplanin postada
gecikme siiresi gbz Oniine alinarak hemen gonderilmeli, alacaklar igin miigteriyi
kirmadan bir hatirlatma yapilmalidir. Vadesinde 6denmeyen alacaklar igin matbu bir

form génderilerek uygun bir dille bir hatirlatma daha yapilabilir.

Miisteriden cevap alinamaz ise, 6demenin nigin yapilmadig tath sert gekilde
telefonla sorulabilir. Bu uyaridan sonra, alacak hala tahsil edilememis ise, miigterinin
o0demeye niyeti olmadif dugiinilebilir. Ayrica 6zel bir mektupla son olarak bir

uyarida bulunulabilir. Bundan sonra yapilacak islem kanuni yollara bagvurmaktir.

Alacak yonetiminde etkinlik artirilmaya ¢alisilirken dolaylt olarak alacaklarin
kara katkis: artinlmaya c¢aligtimaktadir.

Alacak yonetiminde son yillarda 6nemli geligmeler saglanmigtir. Kredi kartlart
ve gekler gibi nakit yerine gegen araglann kullaniimasi yogunlagmig, boylece nakit

bulundurma asgari diizeye indirilerek nakit maliyetleri diigiiriimiigtiir.

Kredi kartlari, dogrudan para 6demeden satin alma imkani vermektedir. Kartin
kullandinlmasi belli tutarda rezerv bulundurmaya bagh oldugunda kart sahibi, kredi
kullanma yerine sahip oldugu fonlarina daha pratik kullanma yolu saglamaktadir.

Satiglar kredi kartlani ile yapildiginda firmalar miigterilerine 6nceden kredi
kartlar1 vermekte ve kartlarinin karsilifinda aligveris imkam sunmaktadir. Bu islem
miisterilerin kredilendirilmesi olup belirtilen alacak maliyetlerine ilaveten, sistem

kurmanin ve ydnetmenin maliyeti gelecektir.

Kredi karti uygulamasinin karlarda yaratacaf: artig ile alacak yonetiminin
maliyetinde yaratacag: artiglar kargilagtinimalidir. Bu uygulama, satiglarin artmasim

193 TURKO, s.243.
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saglamakla birlikte kan her zaman artirmayabilir. En azindan kredi karti sisteminin

kurulup isletilmesinin maliyeti vardur.

2.1.6.3.4. Enflasyonun Kredili Satigm Vadesi, Nakit iskontosu ve Tahsilat
Politikas: ile Ilgili Analizlere Etkileri

Isletmeler kredili satis politikalanm belirlerken enflasyon riskini mutlaka
hesaba katmak zorundadir.’®® Ozellikle yiiksek enflasyon yasanan donemlerde,
enflasyon dikkate alinmadan belirlenecek kredili satig ve tahsilat politikalan
isletmeleri gok zor durumda birakabilir.

Kredili satiglarda vade belirlenirken satig fiyatinin her bir vadeye gore pesin
degerleri hesaplanmalidir. Ciinkii ileri bir donemde tahsil edilecek alacagin satin
alma giicii, bugiinkii satin alma giiciiniin olduk¢a gerisinde olacaktir. Bu noktaya
dikkat edilmezse yapilan uzun vadeli kredili satistan satiy fiyatina gore satig aninda

kar elde edilecegi dugiiniiliirken zarar s6z konusu olabilir.

Kredili satilan malin bugiinkii degeri ile vadeler sonunda elde edilecek
tutarlarimin  bugiinkii degere indirgenmis degerleri toplamn karhlagtirnimalidir.
Kargilagtirma sonucu, kredili satiglarin bugiinkii degerleri toplami pesin satig

degerinden fazla ise kredili satig yapilmah yoksa yapiimamalidur.

Kredili satiglarda vade farki, enflasyon oranlart ve sermaye maliyeti dikkate
alinarak belirlenmelidir. Enflasyonist ortamda yabanci kaynak maliyetinin ve 6z
kaynak acgisindan da hissedarlarin temettii beklentilerinin yiiksek olacagi bir
gergektir.

Enflasyonun igletmeler iizerindeki satiy azaltici etkisini gidermek igin
kullanitabilecek yollardan birisi de nakit iskonto uygulamasidir. Ciinkii nakit iskonto
uygulamas: talebin artmasiyla satiglann artirmada, tahsilatin hizlanmasinda ve
tahsilattaki aksakliklari gidermede 6nemli bir etkendir. Bu arada nakit iskontosunun
satis hasilatim azaltici etkisi de goz ardi edilmemelidir. Nakit iskontosundan

beklenen bu faydalann gergeklesmesi igin uygulanacak iskonto oramnin, enflasyon

194 Moshe BEN-HORIM, Haim LEVY, “Mamagement of Accounts Receivable Under Inflation”,
Financial Management, Vol:12, No:1, Spring 1983, 5.44.
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orani ve kaynak maliyeti ile iligkisine dikkat edilmelidir. Aksi takdirde beklenen
faydalar gergeklesmeyecegi gibi daha fazla kayiplar da ortaya gikabilir,

Her analizde oldugu gibi nakit iskonto oraninin belirlenmesinde ve bu politika
degisikligiyle ilgili beklentilerde de enflasyonist ortamlar dikkate alnmalidir. Aylik
cari faiz oranlarimn % 5-10 arasinda oldugu ilkemizde belirlenecek nakit iskonto
oranlarinin reel giicii iyi tahmin edilmelidir. Belirlenen nakit iskonto oram negatif
olarak kalirsa ve miisterilere net bir katki saglayamaz ise bu politikalarin beklenen

sonuglarina ulagitamayacaktir. Dolayisiyla 6nemli olan reel nakit iskonto oramdir.

Nakit iskonto oranlan genellikle faiz oranlan ile kargilagtinlarak faiz oranlarina
yakin belirlenmekte, nakit iskonto uygulamasinin gergek deZerine dikkat
edilmemektedir. Teklif edilen bir nakit iskonto orammmin gergek degerinin

hesaplanmasim 6rnek iizerinde ele alalim."’
ORNEK :

Bir igletme migterisine 3 ay vadeli 400.000.000 TL degerinde kredili mal
satmugtir. Satic1, misterisine “3/30, net 90” (90 giin vadeli satigta ilk 30 giin i¢inde
6deme yapilirsa % 3 nakit iskontosu yapilacaktir, yani vade bitiminden 2 ay once
odeme yapilirsa % 3 iskonto uygulanacaktir.) nakit iskontosu ve iskontodan

yararlanma siiresi teklifini getirmistir.

Teklif edilen nakit iskontosu oramnin yilhik faiz oram ile miisteriye getirecegi

avantaji bulalim.

2 ay once ddeme yapilmas: halinde teklif edilen nakit iskonto oranimin yillik
olarak ifadesi goyle olacaktir:

360 giin

Yillik Nakit Iskonto Oram = x3=18=%18

60 giin

Satic1 igletmenin 2 aylik erken 6deme igin teklif ettifi % 3’liik nakit iskontosu
yillik % 18 olmaktadir.

19 ERKAN, 5.61-62.
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Nakit iskontosunun kabulil halinde iskonto tutan da séyle olacaktir:

400.000.000 x 60 giin x 18
Iskonto Tutan = =12.000.000 TL
36.000

Pesin - 6denecek miktar ise 388.000.000 TL (400.000.000-12.000.000) olur.

Miigteri, 388.000.000 TL’ lik bir yatinmdan 2 ayda 12.000.000 TL kazanmiyor
ise teklifi kabul etmelidir.

Teklif edilen nakit iskonto oraninin anlattigimz sekilde bulunan yillik (aylik ta
bulunabilir) ifadesi, yillik (veya aylik) enflasyon oram ile siirekli izlenmelidir.
Enflasyon oraninin altinda veya iizerinde nakit iskonto oram uygulamak satistan elde
edilecek karhilig1 etkileyecektir.

Uygulanan nakit iskonto orani ile faiz oranlan karsilastirildiginda 1980” lerden
itibaren faiz oranlarimn hizla arttifn halde nakit iskonto oranlarimin buna ayak
uyduramadif1 ve gok az arttigy gériilmektedir. Boylece nakit iskontosu uygulamasi

cazip goriilmeyerek miisterilerce tercih edilmemistir.'*®

Tahsilat politikas1 ile ilgili analizler de enflasyonun etkisiyle etkinligini

kaybeder veya beklenen gorevini yerine getiremez.

Enflasyonist donemlerde tahsilatla ilgili ek raporlar diizenlenerek alacaklarin
yaslandirilmasi ¢izelgesiyle birlikte degerlendirilmelidir. Ek raporda vadesi gegmis
ve tahsil edilememis alacaklarla ilgili faiz 6demeleri ve bunlarin satin alma giicii
kayiplar1 gosterilmelidir. Satin alma giicii kayiplarimin bulunmasinda enflasyon
oranlari veya kredi faiz oranlan kullamilabilir.'”’

Tahsili geciken alacaklarin satig yapildigy andaki degeri bulunurken, kaynak
maliyetinden daha yiiksek bir iskonto oram kullamlmakta ve alacaklarin riski

hesaplanmaktadir.'*®

19 ERK AN, 5.62.
7 ERKAN, s.116.
1% TURKO, 5.254.
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UCUNCU BOLUM
ALACAK YONETIMI POLITIKALARININ UYGULANMASI

VE UYGULAMA SONUCLARININ iZLENMESI

3.1. KREDI TEKLIiFiNIN GELMESi VE KREDILi SATISA KARAR
VERME SUREC]

Firmalar tiim analiz ve tecriibeleri sonucu kredili satis politikalarin
belirledikten sonra gelecek kredi tekliflerine gore politikalarimi uygulamaya
gecireceklerdir. Gelen kredi teklifinden kredili satig teklifinin kabuliine, kredili
satigin gerceklegtirilmesine ve alacaklarin tahsiline kadar devam edecek siirecin
titizlikle izlenmesi ve kontrolii, belirlenen kredili satig ve tahsilat politikalarinin
basanli olarak uygulanmasinda ¢ok énemli rol alacaktir. Hatta izleme ve kontroller
sonucu politikalarda olabilecek aksaklik ve zayifliklar belirlenip giderilerek daha
sonra gelecek kredi tekliflerinde o zayiflik ve aksakliklara diigiilmemesine yardimet

olacaktir. Simdi politikalarin uygulama agamalarim teker teker izah edelim.
3.1.1. Kredi Teklifinin Gelmesi

Kredili satig1 doguran olay, musgterilerden kredili mal alig teklifinin gelmesidir.
Bir teklif geldiginde bu talep incelenmek iizere igletmenin kredi departmanina
gonderilmelidir. Kredi departmamindan gelecek goriis ve izlenimler dogrultusunda
kredi talebi kabul veya reddedilebilir. Kredi teklifi sirasinda miigteriye, talebi yazili
hale donustiirecek, niteliklerini yansitacak kredi talepname formlarn hazirlayarak
doldurtulmasi kredi departmanina oldukga yararlar saglayacaktir.

Gelen kredi teklifi kredi boliimiine gonderildikten sonra kredi boliimii
yoneticisi, miigteri hakkinda bilgiler toplar, bazi inceleme ve analizler yapar. Boylece
miisterinin kredi degerliligini ve risk kategorisini belirleyerek, miigterinin kabul

edilebilir risk kategorilerine girip girmedigine karar verir.
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3.1.2. Miisterinin Kredi Riskinin Belirlenmesinde Temel Faktorler

Bir migterinin kredi degerlilifini belirleyebilmek igin pek ¢ok faktoriin
degerlendirilmesi gerekir. Miisteriye kredili satigin yapilip yapilmamasina veya
yapilacak ise hangi tutarda yapilacagina karar vermek kredi analizi yapacak olan
kredi departmaninca "Kredi Yonetimi' nin 5 K' s1" olarak ifade edilen faktérler ile
ilgili gostergelerin analiz edilmesini gerektirmektedir. Kredinin 5 K' sindaki
unsurlardan hig birisinin g6zden kaginlmamast veya birisinin digerine tercih

edilmemesi kredi analizine yaklagmanin en iyi yolu olacaktir.
5 K seklinde ifade edilen bu faktorleri agagidaki gibi stralayabiliriz:
3.1.2.1. Karakter

Karakter, kredi talep eden miisterinin borcunu kredinin vadesi geldiginde geri
odeme istekliligi ve kararliliim ifade eden miisterinin gosterecegi davranigtir. Bu

faktor kredi riskinin bagta gelen fakat aym1 zamanda en zor 6lgiilen faktérlerindendir.

Ozellikle ilk defa kredili satiy yapilacak miigterilerde karakterin 6lgiilmesi
daha zordur. Misterinin karakteri hakkinda degisik bilgi kaynaklarindan bilgi

edinilerek karakteri dlgiilmeye gahsilir.'”

Miisteri karakteri kotii is kogullar, nakit sikintisi ve yetersiz kredi gibi
durumlarda daha iyi ortaya ¢ikar. Yapilan arastirmalar sonucu karakterinin iyi
olmadig goriiliir ise analizi ilerletmeye gerek kalmaz.>®® Kredinin geri 6denmesi igin
diger biitin faktorlere sahip olunsa da miisteride 6deme ahskanlifi ve borcuna
sadakat yok ise kredinin riski artmug olur.

3.1.2.2, Kapasite

Kredi borcu firmanin faaliyetleri sonucu yarattifi nakit ile geri 6denir.
Firmamn yikimlaliklerini kargilayacak diizeyde nakit yaratabilme yetenegine

kapasite denilir.

' AKS0Y, 5.251. .
20 Bellas SEVAL, "Kredilendirme Siireci ve Kredi Yonetimi", istanbul Universitesi Isletme
Fakiiltesi Muhasebe Enstitiisii Yayin No: 59, Avciol Matbaasy, Istanbul, 1990, s.144.



91

Finansal tablolar, firmanmin kapasitesi hakkinda bilgi saglar. Aynica kredi
degerliligini 6lgmede, miigteri firmamn yoneticileri hakkindaki yas, tecriibe, tahsil ve

uzmanlik derecesi gibi bilgilerden de faydalanilir.”®!

Bir miigterinin 'Karakteri' olumlu oldugu yani borcunu vadesinde odemeye
niyetli ve istekli oldugu halde 6deme yapmak igin nakit giicii veya nakit yaratma
kabiliyeti zayif ise bu durum kapasitesinin yeterli olmadigin1 gosterir ve bu da kredi
icin oldukga biiyiik bir risk olugturur.

Kapasite' nin tahmini degisik bazi faktorleri kapsar. Burada onemli olan
firmanin harcama ve 6demeler igin gerekli kazanma giiciiniin ne oldugudur. Kapasite'
nin en 6nemli igareti olan gelir, kredili sati§ yapan bazi igletmeler tarafindan 6ylesine
onemsenir ki diger faktorler ihmal dahi edilebilir.

Her zaman igin satiglar igletmenin kredi kapasitesinin derecesini belirleyen
o6nemli bir etkendir. Reklam, kurulug yeri, yerlesim plani, duran varhklan, stok
miktan ve devir liz1, sunulan hizmetler, rekabet, ticari iligkiler, sahip olunan marka
vb. borglu bir firmada kapasite faktoriinii olugturur. Kapasite, satiglarla oldugu kadar
faaliyetlerin maliyeti ile de olgilebilir. Maaglar, kira ve diger gider kalemleri
genellikle firmay: igler halde tutabilmek i¢in ilk 6nce 6denen kalemlerdir. Bunlar bir

firmamn kapasite' sinin belirlenmesinde g6z 6niine alinmasi gereken hususlardir.
Firmamn mevcut sermaye ve borg yapisi da kapasiteyi etkiler. 2
3.1.2.3. Kapital

Kredinin 5 K' sindan ugiinciisii olan kapital (sermaye), bir firmanin verimli ve
etkin ¢aligarak nakit akiyt yaratabilmesi ve rekabet ortaminda performansim

koruyarak faaliyetlerini siirdiirebilmesi igin gerekli fonlardir 2

Diger sartlar sabitken 6z sermayesi yeterli miigteri firmalara kredili Satls

yapmak, satic1 firmanin tahsil edememe riskini hafifletici bir 6nlemdir. 2%

21 SEVAL, s.144.

22 NALCAC], s.39.

%03 SEVAL, 5.145.

24 Oztin AKGUG, "Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi", Avciol Basim-Yay, Istanbul, 1991, 5.16.
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Kredi talebini kapital agisindan incelerken iki unsur 6nem kazamr. Bunlar, 6z
sermayenin yeterliligi ve etkin olarak kullamlabilmesidir. Mali tablolar sayesinde bu

iki nokta hakkinda 6nemli bilgiler saglanabilir.

Kapital, bir anlamda riskin finansal teminatidir. Borglu, karakter ve kapasite
agisindan olumsuz ise, onun sermayesi kredi agan igletme agisindan bir teminat
unsuru olacaktir. Miisterinin iflasi durumlannda kapital, kredili satiy yapan firma
tarafindan alacagin tahsili igin kullanilabilir. Bu gibi durumlarda bir daha kredili satig
yapilmayacaktir. Ciinki kredili satig, firma satiglarimin bu yolla artacag: ve ileride de
satiglarin devam edecegi kabulii ile yapilir. Borcunu 6demeyen miigterinin kapitaline

bagvurulmasi, borglu firma igin ticari iligkilerin son bulmas: anlamina gelir.?%’

3.1.2.4. Kogullar

Kosullar firma finansal yapisinin ekonomik ve gevresel sartlar tarafindan
etkilenme derecesidir. Kogullar, borglunun karakter, kapasite ve kapitalini
etkilemekle beraber genellikle firmanmin kontrolii disinda bulunan ekonomik ve

cevresel faaliyetlerdir. Bu faktorlerin baglicalar sunlardir: 2

i - Ekonomik hayattaki dalgalanmalar,
ii - Firmanin faaliyette bulundugu endiistri kolunun 6zellikleri,
iii - Hitkiimetlerce izlenen ekonomi politikasi.

Iskollarimin ekonomik sartlardan etkilenme dereceleri farkhidir. Miigterinin
faaliyet gosterdigi endiistrinin ekonomik konjonktiirden etkilenme derecesi fazla ise
riskliligi de yiiksektir. Ote yandan beklenmeyen, ani olaylarin ortaya g¢ikma
ihtimallerinin fazla olmasi da riskliliginin yiiksek olmasi demektir.

Konjonktiirel dalgalanmalarin yaratacaf: riski belirlemek oldukga zor ama
imkansiz degildir. Ekonomik gostergeler incelenerek, degismelerin firma faaliyetleri
tizerindeki etkilerinin ihtimal dagilimlanyla risklilik 6l¢iilebilir.

205 NALCACI, 5.39.
26 AKGUC, s.16.
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Kosullar kredi riskini etkileyen faktorler arasindadir. Cesitli gekillerde 6deme

kolaylig1 olan kredilerin, miisteri riski iizerindeki etkileri daha azdir.2"

Politik degigiklikler, kanunlar veya yonetimdeki degisiklikler de kredi riskini
etkileyerek miisterinin risk derecesini artirabilir veya azaltabilir,

3.1.2.5. Kars;ihk

Karsilik ya da diger ismi ile teminat, miisteri firmanin zayifliklarini kargilamak
icin ipotek, rehin veya kefalet alinmasidir. Teminatin her kogulda degerini koruyan

varlik veya giivenilirligi yiiksek bir kigi veya kurulusun kefaleti olmasi 6nemlidir.

Teminat bir 6deme araci olmadifi i¢in teminatin saglamligina goére kredili
satiga karar vermek yaniltici olabilir. Teminat, miigterinin krediyi geri 6deyememesi

halinde kredili satis yapan firmay: sadece giivence altina alan bir unsurdur.*®®

Diger K' lan yetersiz ve kredi riski yiiksek olmasina ragmen miigteriler
riskliligi azaltict “kargihik” lar sunabilir. Kredi degerliligi yiiksek bir bagka kurulusun
verecegi teminat kredi degerliligini artirict rol oynar. Ornegin bir bankamn teminat
mektubunu kargilik gosteren firmanmin kredi degerliligi diger faktérlerden bagimsiz
olarak artip, riski azalir. Bu durum satig karar1 verilirken g6z 6niinde tutulmalidir.

3.1.3. Miisteri Hakkinda Bilgi Toplanmasi
Kredi riskini azaltmaya yonelik etkinlikler dort agamada gergeklegir:
i. Miigteri hakkinda bilgi toplama ve degerlendirme,
ii. Kredili satig karar,
iii. Izleme yani borglunun mali durumunu siirekli gézden gegirme,
iv. Denetim yani kredi riskini azaltic1 tedbirlerin acilen alinmas.

Kredili sati§ talebinin incelenmesi, bilgi toplama ve degerlendirme ile baglar.

Miisterinin mali giicii, 6z sermayesi, gelir yaratma kapasitesi hakkinda bilgi toplama

27 AKSOY, 5.252.
208 SEVAL, 5.145.
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ve degerlendirmede gesitli kaynaklardan yararlanilir. Bunlarin baglicalan miisteri ile
karsilikli goriigme, firmanin finansal tablolar, diger firmalarin ve bankalarin miisteri
firma ile ilgili bilgi ve kayitlan, risk santralizasyonundan alinan bilgiler, resmi kayit

ve yaynlar, piyasa ve mesleki kuruluglardan saglanacak bilgilerdir.?”

Bu kaynaklardan elde edilen bilgilere gore miisterinin Karakter, Kapasite,
Kapital ve Karsilik durumu aragtirilacaktir. Genel ekonomik kosullar da goz 6niine
alinarak misteri genel durumunun firmanin kabul edebilecegi simirlar igerisinde
olup olmadif: belirlenecektir. Bu arada kredili satig igin baz1 analizler yapilacak,
kredi sartlar1 belirlenecek ve sonugta kredili satig talebi kabul veya reddedilecektir.

3.1.4. Kredili Satiy Analizleri

Firma diger politika ve amaglarla gelismeyecek sekilde ve alacak maliyet
unsurlarini da dikkate alarak kredi politikasini belirledikten sonra, bu politikalari

kabul eden miisteriler kredili mal alist igin talepte bulunurlar.

Miisterilerin talebi, kredinin 5 K' s1 denen kredi riski faktorleri dikkate alinarak

ve kredi degerlilifi analiz edilerek kabul veya reddedilir, kredi standartlari ve

kredinin simin belirlenir. Kredili satis karan bu analizlerden sonra verilecektir.?!°

3.1.4.1. Geleneksel Kredi Analizi

Geleneksel analizde miigterinin kredi risk gostergeleri Sekil: 6’da gosterildigi

gibi birbirleri ile iligkilendirilerek degerlendirilir.?!!

209 AKGUCG, s.21.
20 ARSOY, 5.253.
Al AKSOY, 5.254.
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Kredi
Varilobilir
mi?

[E,, U,,g..,,] KabulEdﬂabiﬂ [Famj [gl’okAgm.J
Risk Risk Risk Risk

Varilecolk
Kredi Tutaron
Bealirlemmnest

G:Giiglii, Z: Zayf
Sekil 6: Geleneksel Kredi Analizi

Geleneksel kredi analizinde kredili satiga karar verme siirecine, birbirine
baglantili olarak miisterinin Karakter, Kapasite ve Kapital durumlan analiz edilerek
baslanir. Ug kriter igin de olumlu sonuca ulasilmig ise yani tigii de giigli ise, bu
miisteri en uygun risk grubunda demektir. Diger bir deyisle en az risk tagimaktadir.
Dolayisiyla bu talep kabul edilerek miigteriye tammnacak kredili satig limitinin
belirlenmesine gegilebilir. Bu durumun aksi olarak ti¢ kriter de zayif ¢ikmig ise bu
misteri ¢ok asin risk tagimaktadir ve talep reddedilmelidir. Bu iki ug¢ noktadan bagka
degisik bilegenlerin olacagi durumlar igin daha hassas davranmak gerekir. Genel
olarak bu ii¢ kriterden iki tanesi giiglii bir tanesi zayif ise bu miigteri, kabul edilebilir
risk sinifina giriyor demektir ve bu durum da dikkate alinarak miigteriye taninacak
kredi limiti belirlenmelidir. Yine bu ii¢ faktérden bir tanesi giiglii ve iki tanesi zayif
olarak belirlenir ise bu miigteri fazla riskli olarak kabul edilir ve talebi reddedilebilir.

Fakat reddetmeden 6nce miigterinin gosterecegi karsilik ta dikkate alinmalidir. Cok
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giiclia karsilik gosteren miisterilere kredili satig yapilabilir. Bu noktada kredili satig

yapacak firmanin tecriibe ve birikimleri énemli rol oynayacaktir. Zaten diger risk

gostergeleri zayif olan kredi riski yiiksek miigterilerin teminat, rehin veya kefalet
gostermesi oldukga giigtiir. Ciinkii garantiyi verecek veya kefil olacak kurum veya
kisiler de miigterinin kredi degerliligini analiz ederek karar vereceklerdir. Biitiin
bunlara ragmen karsilik gosteriliyor ise kredili satiy yapacak firmanin yapacaf: is,

gosterilen teminat, rehin veya teminatin riskliligini analiz etmek ve ondan sonra

talebi kabul veya reddetmektir.

Bu metodu su sekilde 6zetleyebiliriz:

1. Kriter 2. Kriter 3. Kriter

Karakter Kapasite  Kapital Risk Durumu Sonug
G G G En uygun risk Kabul
G G Z Kabul edilebilir risk Kabul
G Z G Kabul edilebilir risk Kabul
G Z Z Fazla risk Red
Z G G Kabul edilebilir risk Kabul
Z G 4 Fazla risk Red
yA YA G Fazla risk Red
Z Z Z Cok asin risk Red

Yukarida kullanilan sembollerin anlamlar §oyledir:
G = Giigli, olumlu.
Z = Zayif, olumsuz.

3.1.4.2. Asamah Kredi Analizi

Asamal kredi analizi, firmamn sahip oldugu bilgileri analiz eden 1. Asama,
daha fazla bilgi toplama ve analizini yapan 2. Asama ve uzman kuruluglara analiz

yaptirmadan olusan 3. Asama' dan olusur.

Asamali kredi analizi gematik olarak Sekil:7'de gosterilmektedir.'?

212 AKSOY, 5.255.



Bivinci Asama:
Firmann sahip
oldudgu bilgiler

Kind Asema:
Milgteri hakkonda
firmann deha fazle
bilgi edinmesi

{J¢iincii Asama:
Kredi analizinin
digandalki uzman
kurulnglara
yaphinimas)
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Sekil 7: Asamah Kredi Analizi

Asamali kredi analizinde kredili satig karar1 her agamada verilebilecegi gibi iki

veya ii¢ agama sonunda da verilebilir. Her bir agamada elde edilen bilgiler yeterli ve

olumlu ise kabul karan verilebilir, bilgiler yetersiz goriiliir ise bir sonraki agamaya

gecilir. Sonraki agamada yeterli ve olumlu bilgi elde edilir ise kabul edilebilir,

olumsuz goriis hakim olursa reddedilir. Unutulmamalidir ki her agamamin getirecegi

maliyetler olacaktir. Buna gore her asamanin maliyetleri dikkate alinmalidir.

Birinci agamada analiz, misterinin gegmis durumunu inceleyerek baglar.

Miigteri hakkindaki bu bilgiler ihtimaller olarak ele alinmaktadir. Misterinin gegmis

ile ilgili bilgileri % 10 ihtimalle gok kotii, % 25 ihtimalle gegmis ile ilgili herhangi
bir bilgi bulunmamakta ve % 65 ihtimalle de ¢ok iyi oldugu belirlenmistir.
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Gegmig bilgiler iyi ise kredi talebi kabul edilebilir, gerekli gériliirse analize
devam edilir. Gegmis uygulamalara ait bilgiler kotii ise talebi hemen reddetmeden
miigterinin durumunda iyilesmeler olabilecegini diigiinerek daha fazla incelemeye
gegilebilir. Gegmige ait bilgiler bulunamamig ise ikinci agsamaya gegmek ve daha
fazla inceleme yapmak kagimilmazdir. Bu asamanin maliyeti miigteri dosyasimin

hazirlanmasi, saklanmas: ve miisterideki degismelerin izlenerek kaydedilmesidir.

Ikinci agamada miigteri hakkinda daha fazla bilgi edinilmeye galigilir ve bu
bilgiler degerlendirilir. Bu bilgileri, ya direkt olarak miiracaat sirasinda miigteriye
doldurtulan ve gesitli bilgileri igeren formlarla ya da cesitli dolayh bilgi
kaynaklarindan yine firmanin kendisi toplamaktadir. Bu bilgilerin analizi sonucunda
riski gok yiiksek bulunur ise talep ya hemen reddedilebilir ya da daha fazla aragtirma
yapilabilir. Risklilik digiik bulunur ise talep yine ya hemen kabul edilebilir ya da
daha fazla analiz yapilabilir. Bu asamanin maliyeti de digsaridan saglanacak bilgiler

icin katlamlan maliyet ve bu bilgilerin kayit ve saklanmasidir.

Ugiincii agamada kredi riskinin belirlenmesi uzman kuruluslara yaptirilir.
Onceki agamalarda olugan tereddiitlerin bu agamada ortadan kalkip kalkmamasina
gore kesin karar verilir. Ancak uzman kurumlara yaptirilan analizde, analizin toplam

maliyeti diger agamalardaki analiz maliyetinden daha yiiksek olacaktir.
3.1.4.3. Puanlama Yoluyla Kredi Analizi

Puanlamayla kredi analizi mugterilerin niteligine gore farkli olur. Banka ile
ticari firmamn analizi farklidir. Ciinki ikisinin miigterileri farklidir. Ayrica satilan
mamullerin niteligi de analizi etkiler. Dayaniksiz tiiketim mali satin alan miisterinin
analizi ile dayamikli mal alan miigterinin analizi farklidir. Nihai tiketici miigterilerle
mamulleri girdi olarak kullanan misterilerin analizleri de farkhidir. Nihai tiketici
milsteriler genellikle gergek kisilerdir ve ferdi analiz gerekirken, girdi olarak
kullanan migteriler genellikle firmalardir ve analizleri de kapsamlidir. Puanlamayla
kredi analizi daha ¢ok nihai tiketici musteriler igin kullamlir ve goklu degisken
analiziyle musterinin kredi degerliligi belirlenir. Miisteri durumunu ifade eden

faktorler, ¢oklu degisken sisteminde birer degisken kabul edilir. Her degiskenin
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degeri ve genel durum iginde etkisine gore agirhg belirlenir. Degigkenlerin

agirliklar toplanarak toplam kredi puant bulunur.

Asagida baz1 degigkenlere gore kredi puanlama tablosu (tablo:7) verilmigtir.*"

Tablo 7: MUSTERI KREDI PUAN TABLOSU

1) 2 (3=1x2)
Degiskenler Olgiisii Degeri | Agirhg | Tarti Afirhifn
Miigterinin Yagi — 45 0,5 22,5
Medeni Hali Evli (1) ya da bekar (0) 1 17,0 17,0
Meslegi Cesitli meslekler igin farkh
gruplan (1'den 5'ec kadar) 4 7,0 28,0
En son iginde ¢caligtipa siire | Y1l olarak 18 1,5 27,0
Yilhik Geliri Bir yildaki kazancimin 264 0,8 211,2
toplami (milyon TL)
Oturdugu semt ya da bolge | Farkh bolgelere gore,1'den 4 5 20
5'e kadar deger
Evinin olmasi Kag yildir ev sahibi oldugu 15 1,5 22,5
Cep telefonunun olmasi Evet (1) ya da hayir (0) 1 15,0 15,0
Otomobilinin olmasi Modeli ve markasina gére, 5 20,0 100,0
1' den 6' ya kadar
Toplam Kredi Puam 436,2

Miisteri kredi puan tablosu su sekilde diizenlenmektedir:

Isletme ilk olarak miigteri kredi analizi iin miisterisi hakkinda degerlendirme
yapacag: konulan belirler. Bu konular misterisinin kigisel, ailevi, ekonomik ve
sosyal durumlan gibi degigkenleri igermektedir. Iletme daha sonra belirledigi bu
degiskenlere bir olgi, kriter getirir. Ornegin, oturdufu mahalle veya semtin
durumuna gore bir aralik belirleyebilir. Kullandig: elektronik ev aletlerine, cep
telefonuna gore veya otomobilinin olup olmamasina hatta otomobili varsa
otomobilinin marka ve modeline gore bir aralik yani &l¢ii belirleyebilir. igletmeler bu
isi yaparken bilgi ve tecriibeleri, iilke biitiiniiniin genel yapis: gibi etkenleri dikkate
almalidir. Bu sekilde belirlenen 6lgiilere kargilik gelen degisken degerleri tablonun
ilk sayisal iglem situnu olan "deger" sitununa yazilir. Omekte "Miisterinin
telefonunun olup olmamas1" bir degisken olarak belirlenmis ve bu degiskenin 6lgiisi

olarak ta misterinin telefonunun olmas: halinde "1" degerinin verilecegi, telefonunun

A3AKSOY, 5.258.
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olmamas: halinde ise "0" degerinin verilecegi seklinde ifade edilmigtir. Tim
degiskenlerin degerleri bu sekilde belirlendikten sonra yine igletmece biitiin
migteriler i¢in gegerli ve miigteri genel yapisim yansitacak gekilde standart ve
objektif agirliklar belirlenir. Puanlann agirliklann her bir degigkenin genel durum
icerisindeki etkisine gore belirlenir. Son olarak ta her bir degigkenin belirlenen degeri
ve agirh@: carpilarak o degiskenin tarti agirhigi bulunmug olur. Her bir degigken igin

hesaplanan tart1 agirliklan da toplanarak miigterinin toplam kredi puam bulunur.

Miigterinin belirlenen toplam kredi puam daha 6nceden belirlenen kabul
edilebilir puanla kargilagtirilarak talep kabul veya reddedilir.

Ornek: GUL Ltd. Sti. gelecek nihai tiketici miigteri taleplerini
degerlendirmede agagidaki gibi bir standart belirlemistir:

0 - 200 puan alan miisteriler reddedilecektir.
200 - 300 puan alan misteriler i¢in ilave arastirma yapilacaktir.
300 - + puan alan misteriler kabul edilecektir.

Bu standartlara gore, miigterinin durumu puan tablosuna yansitilmis ve tablo -
6' da gorildigii gibi miisteri toplam kredi puani 436,2 olarak hesaplanmig olsun. Bu

durumda 436.2 puam olan miigterinin talebinin kabul edilmesi uygun olacaktir.

Puanlama analizi, hem kredili satig karari vermede hem de kredi tutarinin
belirlenmesinde kullamlabilir. Miisterinin puanina gére kredinin tutan belirlenebilir.
Ornegin daha fazla bilgi istemeden kredinin kabul stnir puan1 olan 300 puam ¢ok az
asan misteriye daha az kredili satig yapilabilir iken, simr puanin ¢ok ok iizerinde
400, 500 gibi puan alan misteriye daha genig miktarh kredili sati§ yapilabilir.

Puanlama analizinde migterilerin verdifi bilgilere gore puanlar
hesaplanacagindan bilgi edinmenin ve sistemi isletmenin maliyeti de azdir. Yanhg
bilgi veren miigterilere kars1 sistemin duyarlilifim artirict 6nlemler alinabilse de bu
duruma gereken hassasiyet gosterilmelidir. Gerektiginde bazi misterilerin

bilgilerinin dogrulugunu test etmek de faydal olabilir.

TC VOKSEKOGRET 1) U ROLY
POKTMANTASYON MERKEZR
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Her isletme kendi 6zellifine ve misterilerin niteligine gore kendi puanlama
sistemini geligtirmelidir. Puanlamadaki degigkenlerin agirhiklan da firmamn i
koluna gore farkli bigimlerde belirlenir ve degerlendirilir. Ornegin, otomobile sahip
olunup olunmadif: sorusunun agirhigi (6nemi) iilkeden tilkeye farklidir. Otomobilin
kiymetinin nisbi olarak daha az oldufu gelir seviyesi yiiksek iilkelerde otomobil
sahibi olmanin degeri ve agirligi, otomobilin degerinin nisbi olarak daha ¢ok oldugu
Tirkiye ve diger az gelismis ve kalkinmakta olan gelir seviyesi diigiik iilkelere

nazaran daha az olacaktir. Bu durum diger degiskenler i¢in de gegerli olmaktadir.
3.1.5. Kredili Satisin Riski ve Riskin Olgiilmesi
3.1.5.1. Kredili Satisin Riski

Kredili satiglar sonucu dogabilecek riskin birgok kaynagi olabilir. Bunlar geg
tahsilat, kismen tahsilat ve kalanin degersiz hale gelmesi ya da hi¢ tahsil edememe
olabilir. Firmalar kredili satiy bolimiindeki uzmanlan tarafindan kredili satig
yaptiklari migterilerini, miisterinin krediyi Odeyebilme yetenegini degisik
kaynaklardan elde edecekleri bilgilere gore degerlendirip gesitli risk kategorilerine
ayirabilirler. Omegin 1. grup risk kategorisindeki miisterilerin siipheli ve degersiz
alacak ortalamas1 % 1-3 gibi..

Bu risk kategorilerinin belirlenmesinde bilgi toplama ve degerlendirme
islemleri igin bir maliyetin dogmas: firma i¢in kagimilmaz olacaktir. Bu sebeplerle
talep edilen kredi miktarinin biyiikliigi boyle bir faaliyetin boyutlarimi belirleyecegi
igin Onemli olmaktadir. Kigiik g¢aph kredilerde ayrintih bilgilere gerek
duyulmayacag igin bu tiir maliyetlerden kaginmak en dogrusu olacaktir.

Bir firmanin satig fiyat: ile degisken giderleri arasindaki olumlu marj, kredili
sat1y yapilan musterinin risk grubuna gore alacaklarin bir béliimiiniin degersiz hale
gelmesi nedeniyle ugramlacak zarardan daha biiyiik oldugu ve firma tam kapasite
altinda gahigtify siirece, firmanin s6z konusu miigteriye kredili satig yapmasi, sabit

giderlerin karsilanmasina katkida bulunacagindan yerinde goriilebilir. 2!

24 ARGUC, 5.252.
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Hem kiigiik miisterilere hem de az sayida da olsa biyiik miigterilere sati§ yapan
firmalarnin kredinin gergek riskini dogru olarak hesaplayabilmesi igin beklenen
sipheli veya degersiz alacak ortalamasim kullanmasi uygun bir 6l¢ii olmayabilir.
Bilyik migterilere kredili satiy yapilirken, beklenen siipheli ve degersiz alacak
ortalamasindan ¢ok, beklenen en yiiksek zarar tutan ve bunun firma karhilifina
etkileri {izerinde durulmahdir. Cinkii buyiik miigterilere yapilan kredili satiglanin
hacmi de biyitk olacagindan risk az da olsa, ugranabilecek zarar tutari, firmanin
karlihg1 ve kaynaklan iizerinde biyilkk oranda olumsuz etki yapacak ve hatta
tasfiyesine yol agabilecekse, biiyitk miisterilere satigin yapilmamast daha uygun
olacaktir. Bu nedenle tiim biiytik tutarh kredili satiglarin riski belirlenir iken genis
kapsaml analizler yapiimahdur.

D1 pazarlara kredili satiy yapmak i¢ pazarlara oranla daha risklidir. Riskin

daha fazla olmasinin nedenleri sunlardir:?*?

i. Migsteri ile mesafe uzak oldugu igin miigterinin 6deme giiciiniin  iyi

degerlendirilememesi,
ii. Siyasi geligmelerin miisteri iilkesi ile iligkileri kesme ihtimali,

iii. Ulkesindeki kambiyo kontrolleri nedeniyle miigterinin borcunu transfer etme

gigliikleri,
iv. Vade bitimine kadar d6viz kurlarinda olabilecek degisiklikler.

Firmalar, yurtigi satiglara " oranla yurtdigi satiglarda daha yiksek olan
alacaklarin tahsil edilememe riskini su 6nlemleri alarak azaltabilirler:2'¢

i. Diizenlenecek senetler igin giivenilir bir bankanin garantisinin istenmesi
(kabul aval kredisi),

ii. Alacaklar igin sigorta yaptirilmasi (ihracat sigortasi),

iti. Kredili satiglarin bir kisminin pegin yapilmast,

213 AKGUC, 5.252.
216 AKGUC, 5.252.
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iv. Alacagin, riicu (geri donme) hakki verilmeden bagka kisi veya kurumlara
satig1 (factoring, forfaiting gibi).

Kredili satiglar artinlirken yalniz degersiz alacak ortalamasi veya alacaklarin
degersiz hale gelme olasihif ile yetinmemeli kredili satiglar da bir alacak yatirim
oldugu i¢in difer yatinmlar gibi degerlendirilmelidir. Alacak yatirimimin karlihi
hesaplanirken alacaklan artirmamin firmaya saglayacagi ek net katkn dikkate

alinmalidir.

Kredili satiy politikas: belirlenirken kredili satiglarin katkilan ve kayiplarini
karsilagtirmanin yam sira su noktalar da gz oniinde tutulur:2"’

i. Modas1 gegmis ve satilabilirliini kismen veya tamamen kaybeden mallara

kars1 talep olusturmak ve kisa siirede satisim1 saglamak,

ii. Ekonominin cansiz donemlerinde diigiik riskli miisterilerin sikintilarinin

hafifletilmesine yardimci olmak ve miigterileri kaybetmemek,
iii. Yeni tirinlerin tamtim i¢in sati§ sartlarim daha caziplegtirmek,

iv. Satiglarin durgun oldugu dénemlerde stok birikimini onlemek ve satiglari tiim

yila yaymak,

v. Daha uygun kosullarla satig yapan rakip firmalarla rekabette, sunulan

elverigsiz sartlar nedeniyle pasif durumlara diigmemek,
vi. Rakiplerin satig politikasina kars1 tepkilerini tahmin etmek.

Kredili satiy politikasi belirlenirken rakip firmalarin politikalan muhakkak
dikkate alinmalidir. Aksi taktirde pazar pay1 kaybedilebilir.

3.1.5.2. Kredili Satigin Riskinin Ol¢iilmesi

Basit olarak "Kredi Riski = Karakter + Kapasite + Kapital + Karsihk +
Kosullar" olmaktadir. Diger taraftan kredi riski, kredili satiglardan dogan alacagin
ddenmeme riskini ifade etmektedir. Dolayisiyla alacak tahsilat plam uygulanan kredi

27 AKGUC, 5.253.
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sartlarina goére belirlenmeli ve meydana gelen sapmalar igin de 6nlemler alinmahidir.
Kredili satis politikasindaki sapmalar tahsilat donemlerine gore olasilik dagilimindan
hareket edilerek bulunabilir.

Kredili satiglarda vade belirlenirken, vade tarihindeki alacagin simdiki
degerinin kredili satilacak malin simdiki degerine en azindan esit olmasina dikkat
edilmelidir. Simdiki degeri bulmada kullamlacak iskonto orami, riskin etkisini
yansitmali ve vadelere gore belirlenmelidir. Talebin belirsiz oldugu durumlarda
degisik vadelerde kredili alig talebinde bulunan miisterilerin olasihik dagilimlan
belirlenerek sarta bagh kazang ve zararlar bulunur, net kazancin maksimum oldugu
talep seviye ve vadesinde kredili satig yapilir. Bu durumu bir omek ile
agiklayalim:*'®

Ornek : SECKIN A.S. 2.000 TL' ye malettigi mallar1 3.000 TL' ye "3/60, net
180" (6 ay vadeli satiglarda ilk 2 ay igerisinde yapilacak 6demelere % 3 iskonto
uygulanacaktir) seklinde kredi sart: uygulayarak satmaktadir. Firmanin aylik kaynak
maliyeti % 4' tiir. Firma vade bitimi olan 6. aydan itibaren 10. aya kadar tahsili
geciken alacaklara her ay igin 100 TL tahsilat harcamas: yapmaktadir. 10. ayda da
tahsil edilemeyen alacaklara tahsilat harcamasi yapmamakta ve zarar
kaydetmektedir. Firma tahsilat siirelerinin ihtimal dagilimlarim agagidaki gibi tahmin
etmistir (tablo: 8):

Tablo 8: TAHSILAT SURELERININ IHTIMAL DAGILIMLARI
Tahsilat Siiresi Ortalama Tahsilat Siiresi Ihtimaller

0-2 ay 1 ay 0,50
2- 6 ay 4 ay 0,40
6-10 ay 8 ay 0,08
10 ay ve yukar 10 aydan fazla &(E

1,00

Bu durumda firmanin birim satig fiyati tizerinden yapacag tahsilat harcamalan

ve katlanacagi maliyetler soyle dzetlenebilir (tablo: 9):

AETEKOK, 5.180-183.
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Tablo 9: TAHSILAT HARCAMALARI
VE KATLANILACAK MALIYETLER

Birim Satis Fiyat: Uzerinden Tahsilat

Tahsilat Siiresi Harcamalan ve Katlanilacak Maliyetler
0- 2ay ‘90 TL (Iskonto maliyeti = 3.000 x % 3)
2- 6ay O0TL (Vade igerisinde harcama yok)
6-10 ay 100 TL (Her ay i¢in tahsilat harcamasi)

10 ay ve yukan 3.000 TL (Alacagn zarar kaydedilmesi)

Miisterinin iskontodan yararlandifi ve iskonto siiresi iginde c6deme yaptif
zaman yapilacak tahsilatin aylik % 4 kaynak maliyeti {izerinden gimdiki degeri soyle
olacaktir (tablo:10):

Tablo 10: ISKONTODAN SONRA
ELE GECECEK ALACAGIN SIMDIKI DEGERI

Ortalama . (K.M.=%4) Ele Gegecek
Tabsilat Iskonto Ele Gegecek 1 TL'nin Miktann

S.. i Q I L-l S. D - Si lil . L ., »
1 ay % 3 2910 TL 0,962 2.799,2 TL

Miisteriler iskontodan yararlanmayip vade igerisinde 6deme yapmayi tercih
ettigindé yapilacak tahsilatin aylik % 4 kaynak maliyeti iizerinden gimdiki degeri de
sOyle olacaktir (tablo:‘ 11):

Tablo 11: VADE ICERISINDE YAPILAN TAHSILATIN

SIMDIKi DEGERI
Tahsilat ~  Alacak 1 TL' nin Alacagin
Stiresi Miktan - Sim. Deg. ~ Simdiki Degeri

4 ay 3.000 TL 0,855 2.565 TL
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Miigteriler iskontodan yararlanmayip vade igerisinde de 6deme yapmadig ve

geciktirdiginde firma her ay i¢in 100 TL tahsilat harcamasi yapmaktadir. Dolayisiyla
bu durumda firma iki tir maliyete katlanacaktir. Birincisi her ay yapilacak tahsilat
harcamasi, ikincisi de har ay i¢in katlamlacak aylikk % 4 kaynak maliyetidir. Bu
durumda geg tahsil edecegi alacagin simdiki degeri soyle olacaktir (tablo: 12):

Tablo 12: TAHSILAT HARCAMASINDAN SONRA
GEC TAHSILATIN SiMDIKi DEGERI

Ort. 1) 2) (3=1x2) 4) (5=2x4) (6=5-3)
Tahsilat | Tahsilat | 1 TL'nin | Tahsilat Harc. | Tahs. Harc Sonra | Geg Tabs. | Geg Tabsil. Net
Siiresi | Harcamas: | Sim.Deg. | Simdiki Deg. | Geg. Tahs. Mik. | Sim. Deg. | Simdiki Degeri
8 ay 100 TL 0,731 73,1 TL 2.900 TL 2.119,9 2.046,8
(3.000-100)

10. ayda da miigteriler 6deme yapmadiginda, 10. aydan sonra alacagin tamami

zarar kaydedilmekle birlikte vade bitiminden itibaren her ay 100 TL tahsilat

harcamas: dogacaktir. Tahsilat harcamalarina ragmen alacagin degersiz hale gelmesi

~durumunda firmanin kayiplarimin simdiki degerleri de §oyle olacaktir (tablo: 13):

Tablo 13: DEGERSIZ ALACAK DURUMUNDA FIRMA

Tahsilat
Siiresi

7 ay

8 ay

9 ay

10 ay

10 aydan fazla

KAYIPLARININ SiMDiKi DEGERI

1 TL' nin Kayiplarin
Kayiplar Sim. Deg. Simdiki Degeri

100 TL 0,760 76 TL
100 TL 0,731 73,1 TL
100 TL 0,703 70,3 TL
100 TL 0,676 67,6 TL
3.000TL 0,676 2028 TL
Toplam 2315 TL

Tahsilatla ilgili durumlardan sonra, ortalama tahsilat siirelerinin ihtimal
dagilimlarina gore beklenen simdiki degerleri §oyle olacaktir (tablo: 14):
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Tablo 14: SARTA BAGLI BEKLENEN SiMDIKi DEGERLER

(S.B.B.S.D.) (TL)
(1 (2 (3=1x2)
Ortalama Sarta Bagh Sarta Baglh
Tahsilat Simdiki _ Beklenen
Siiresi Degerler Ihtimaller Sim. Degerler

(Tablo- 9) 1ay 2.799,2 0,50 1.399,6
(Tablo-10) 4 ay 2.565 0,40 1.026
(Tablo-11) 8 ay 2.046,8 0,08 163,7
(Tablo-12) 10 aydan gok -2315 0,02 - 46,3

Toplam 2.543

Goruldiigi gibi firmamin belirlenen vadelerde yapacag: tahsilatlar igerisinde,
sarta bagh beklenen kazancin simdiki degeri iskontodan yararlamldis vadede en
yiiksek olmaktadir. Yani miigterilerin iskontodan yararlanmalan firma igin en yiiksek
sarta baglh beklenen kazanci (1.399,6 TL) vermektedir. Fakat miisterilerin vade
igerisinde 6deme yapmay: tercih etmeleri durumunda da firma 1.026 TL sarta bagh
simdiki degerle bir kazang elde etmektedir. Vade bitiminden sonra ge¢ tahsilat
yapma durumunda 6zellikle tahsilat harcamalarinin etkisi ile firmanin garta bagh
simdiki deger iizerinden kazanci 163,7 TL' ye dilsmektedir. Firma i¢in en kétii durum
ise dogal olarak alacagin degersiz hale gelme durumudur. Bu durumda her ay i¢in
yapilacak tahsilat harcamalarinin yam sira alacagin tamamm da de@ersiz hale
gelmekte ve zarar kaydedilmektedir. Dolayisiyla firma sarta bagh net simdiki deger
ile 46,3 TL zarara katlanmak zorunda kalmaktadir.

Ozet olarak firma igin sarta bagh kazanglar igerisinde maksimum simdiki
degeri veren iskontodan yararlanma siiresi olan 2 ay igerisinde tahsilat yapmak en

uygun ve en az riskli durum olmaktadir.

Alacaklann tahsil edilmeme riskinin belirlenmesinde sarta bagh kazang ile
sarta bagl net kazanglarin net gimdiki degerleri farki kullamlir. Simdi sarta bagh
beklenen simdiki degerlerin standart sapmasim hesaplayalim (tablo:15) :
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Tablo 15: SARTA BAGLI BEKLENEN SiMDIKI DEGERLERIN
(S.B. B.S.D)STANDART SAPMASININ BULUNUSU

(1) ) 3 @ &) ©®
$.B.S.D.- Maliyet S.BB.S.D. )

(Maliyet=2.000TL) | Toplami-Maliyet (1-2) (33 Ihtimaller (4x5)
799,2 TL 543 TL 256,2 65.638,44 0,50 32.819,22
565,0 TL 543 TL 22,0 484,00 0,40 193,60

46,8 TL 543 TL -496,2 246.214,44 0,08 19.697,16
-4315,0TL 543 TL -4.858,0 |23.600.164,00 0,02 472.003,28
Varyans 524.713,26

Varyans, standart sapmanin karesidir.'”” Tablo:15’ de yapilan hesaplamalar
sonucunda buldugumuz varyansin karekokiini alarak sarta bagli tahsilatlarin

beklenen simdiki degerlerinin standart sapmasi bulabiliriz:
Standart Sapma =V524.713,26 = 724,37

Sarta bagh tahsilatlarin beklenen simdiki degerlerinin standart sapmasindan

firma su gekilde yararlanabilir:

Standart sapma bir serideki degerlerin aritmetik ortalamadan sapmalarinin
kareleri ortalamasidir.?® Ornegimizde aritmetik ortalama yerine sarta bagh beklenen
simdiki deger kullamlmaktadir. Firma her bir tahsilatin sarta bagh simdiki degerinin
maliyetten sonraki degeri ile sarta bagh beklenen simdiki degerinin maliyetten
sonraki degerinden farklari karelerini alip standart sapmasimi bularak her bir
tahsilatin bu ortalama tahsilattan sapmasini bulabilir. Ornegimizde standart sapma
724,37 TL' dir. Yani tahsilatlarin aritmetik ortalamasi olarak kullandiimiz sarta
bagh beklenen gimdiki deger ile ortalama tahsilat siireleri arasindaki farkin kareli
ortalamas1 724,37 TL' dir. Dolayisiyla sarta bagl beklenen simdiki degerden her bir
tahsilat degeri 724,37 TL sapma gostermektedir.

29 Miinevver TURANLI, Selahattin GURIS, Aydin AYAYDIN, “Istatistik: Temel Kavramlar ve
Ug'gulamalar” , 2. Basim, Der Yayinlan, Istanbul, 1995, 5.130. .
20 TURANLI ve digerler, 5.130.
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Dagilma olgiileri aym birimle ifade edilmediginde veya daglim olgiileri ayni
birimle ifade edilse bile serideki degerlerin biyiikliiklerindeki farktan dolay: dagilim
olgiilerinin kargilastiriimasi anlamli bir sonug vermez veya kargilagtirma yapmak
miimkiin olmayabilir. Serilerin dagihmlarimi karsilagtirabilmek igin bir diizeltme
yapmak gerekir. Bu amagla hangi simflamamn degiskenliginin daha fazla oldugunu
bulmak igin simiflamalarin nisbi dagilimlari kargilagtinlir ve degisim katsayisi
* bulunur. Degisim katsayis1 standart sapmanin aritmetik ortalamaya boliinmesiyle
hesaplanir.??' Degisim katsayisi, serilerin degisebilirligi hakkinda bilgi vermesi
amactyla kullamlir.*** Degigim katsayis1 kigiik ise birimler ortalama etrafinda daha

uygun dagilmis demektir.*?

Tahsilatlanin degisebilirligi hakkinda bilgi sahibi olabilmek igin degigim
katsayisiz1 bulabiliriz. Yani standart sapmamin aritmetik ortalama olarak kabul
ettifimiz sarta bagh beklenen simdiki degere oranlanmasi ile degisim (sapma)
oranint bulabiliriz.

Tablo:15' de buldugumuz standart sapmay: tablo:14' den elde ettigimiz sarta
bagl beklenen simdiki deger (S.B.B.$.D.)'e oranlayarak degisim katsayisim1 bulalim:

Standart Sapma

Degisim Katsayis1 =
Sarta Bagh Beklenen Simdiki Degerler Toplam

724,37
Degisim Katsayisi= ———— = %285
2.543

Hesaplanan degisim katsayisindan isletme gdyle yararlanabilir:

1isletmenin belirlemis oldugu alacaklarim tahsil edememe riskinin (olasiliginin)

vadelere gore simflandimlmasi, aritmetik ortalamadan yani sarta bagh beklenen

! Bilge Aloba KOKSAL, “Istatistik Analiz Metodlar”, 2. Bask, Caglayan Basimevi, Istanbul,
1980, 5.70.

#2 Semsettin BAGIRK AN, “Istatistige Giriy”, Beta Basim Yaytm Dagiim A.S., Istanbul, 1987,
s.106.

23 TURANLI ve digerleri, 5.166.
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simdiki degerden % 28,5 oraninda sapma gostermektedir. Isletme alacaklarin: tahsil
edememe riskinin vadelere gore simflandinnlmas: konusunda yaptigi tahminlerde %
28,5 oraminda yanilmigtir. Vadelere goére alacaklarini tahsil edememe riski
tahminlerinin ¢ok tzerindedir. Cinkii % 28,5 ‘luk degigim katsayis1 olduk¢a
yiiksektir. Isletme alacaklarimi tahsil edememe olasiliklan ile ilgili tahminlerini
yeniden ve daha saglikli yapmalidir.

3.1.6. Kredili Satis Karan

Yapilan analizler sonucu arzulanan risk siniflart igerisinde bulunan migteriye
kredili satis yapma karar1 verilecek ve dnceden belirlenmiy kredili sati§ politikalarina
uygun kosullarda kredi agilacaktir. Bunun yaminda kredi limitleri kredili satig yapan
firma kadar, miisterinin 6zelliklerine de bagli oldugundan her bir miisteri i¢in ayr bir

degerlendirme yapilmalidir.

Kredi kabul edilmediginde isletmenin pazar payinda ve rekabette kayip
olmayacaksa ve miisterilerin kredi kullanabilecekleri alternatif fon kaynaklar: varsa,
kredili satig talebinin kabulii borcun kabulii gibidir.

Bu sartlarda, bir kredinin kabul edilip edilmeyecegine karar verilirken su tg¢

soruyu sormaya ihtiyag vardir:
i. Borcun prensipleri ve sartlar1 nedir?
ii. Gerekli cari faiz oran1 nedir?
ili. Kredi ne kadar genigletilebilir?

Asagidaki bes soruya cevap "Evet" ise ticari kredinin kabulii bir yatinm
kararidir ve o dogrultuda davranmak gerekir:**

i. Miisterinin satin alma karari kredi gartlan tarafindan etkilenir mi?
.. Misteriye baglanacak fon kisa siireli midir?

iii. Misteri, kapasitenin altinda m1 galigtyor?

224ASCH and KAYE, 5.102-103.
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iv. Satict firma kapasitesinin altinda m: galisiyor?
v. Satici firmann rakipleri kapasitenin altinda m1 ¢aligiyor?

Kredili satiga karar verilirken migteri risk kategorisi ve tahmini siipheli ve
degersiz alacak oram g6z 6niinde tutularak s6z konusu kredili satigtan firmanin elde
edece@i net katki hesabedilir. Tiim yatirimlarda oldufu gibi alacak yatiriminda da

firma, yatinmin katkisinin maksimum diizeyde gergeklesmesini arzulayacaktir.

Ornek: BEYAZGUL AS., % 3' lik tahsil edilememe riski belirledigi bir
migterisinden gelen 2 ay wvadeli 1.000 adetlik kredili mal alg talebini
degerlendirmektedir. Firmanin birim maliyeti 150.000 TL, birim sati§ fiyat: 180.000
TL ve aylik kaynak maliyeti de % 4' tiir. Bu durumda firmamin bu kredili mal alig

talebi i¢in verecegi en uygun karari analiz edelim.

Toplam Satig Hastlatt ...........ccoooovvvenriieceiieneeeeceee e, 180.000.000 TL
(180.000 TL x 1.000 br.)

(-) Toplam Satig Maliyeti ............c.occoevveriirecereceeeeeeeeeere e 150.000.000 TL
(150.000 TL x 1.000 br.)

Briit Sat1g Karl ........ooovvvveiiieeeeece et 30.000.000 TL
(-) Maliyet ile Stipheli Alacak Zarari ...........cccccoeeviveceeecrernnnnes 4.500.000 TL
(Stip.ALOram=%3), (150.000.000 TL* 0.03)

NEt Kar .....oooriiieceeeeeceee e e e 25.500.000 TL
Maliyet ile Alacak Kaynak Maliyeti ...........ccccoevvvvierinenenen. 12.000.000 TL

(Aylik Kaynak Maliyeti % 4 ve 2 ay vade) (150.000.000 TL x 0.04 x 2 ay)

Goriildigii gibi talebin firmaya getirecedi net kar (25.500.000 TL), neden
olacagi kaynak maliyetinden (12.000.000 TL) fazla oldugu igin bu talebin kabul
edilmesi uygun olacaktir, kredili satisa olumlu karar verilebilir.

3.1.7. Enflasyonun Kredili Satig Siirecine Etkileri

Kredili sati§ siireci, bir miigteriden kredili mal alim teklifinin gelmesinden
migteri hakkinda bilgiler toplanmasi, kredi riskinin belirlenmesi ve kredili satig

analizlerinin yapilmasi ile kredili satiga karar verme agamalarindan olugmaktadir.
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Enflasyon, kredili sanig siirecinin tamamim etkilemektedir. Oncelikle kredili
mal alim talebinde bulunan miisteriler enflasyondan etkilendikleri i¢in kredinin 5K’s1
olarak bilinen temel faktorler daha dikkatli ve enflasyon etkisi g6z oniine alinarak
incelenmelidir. Enflasyonist donemlerde incelenen bu faktérler sonucu ulagilan
bilgilerin her zaman aym kalmayabilecegini unutmamak gerekir. Bu faktorierden
milgteri firmanin genel ekonomik ve g¢evresel sartlardan etkilenme derecesini ifade
eden kosullar faktoriinii 6n plana gikarmak gerekir. Ciinkii kogullar faktorii isletme
digindaki sartlarla ilgilidir. Mugteri firmamn finansal yapisi saglikli ise enflasyon
etkisi hissedilmeyebilir veya asir1 tahribat yapmayabilir.

Enflasyonist dénemlerde genel ekonomik gostergeler ve enflasyon oranlan
dikkate alinarak musgteri firmalarin finansal yapisinin ve faaliyetlerinin enflasyon ve
diger ekonomik gelismelerden ne olgiide etkilenecegi ihtimalleri hesaplanabilir ve

boylece miisterinin risk derecesi 6lgiilebilir.

Miigteri firmalarin yeterli miktarda kaynaga sahip olmasini ifade eden kapital
faktorii, enflasyonist ortamda miisterilerin kredi verilebilirliligini 6lgmek igin iyi bir
kriter olabilir. Sermaye yapis1 giglii firmalarin enflasyondan daha az etkilenecegi
veya enflasyonun etkisini daha hafif atlatacagi diigiincesiyle miigterinin kredi riski
diigliktr ve kredili sati yapilabilir goriigi ileri siiriilebilir. Ciinkii kapital faktérii,
kredili satigta riskin finansal teminati olarak goriilmektedir. Miisteri enflasyon
nedeniyle verimli galiyamasa ve nakit yaratamasa (kapasite faktorii) dahi sermaye
yapisimn yeterli ve giglii olmasi kredili satig yapan firmalari rahatlatan bir durum
olmaktadir.

Karakter, - kapasite ve kargilik faktorleri de enflasyonla ilgili beklentiler
dogrultusunda incelendikten sonra miigterinin kredi verilebilirliligi analiz edilir ve
enflasyon ortamina gore daha dnceden belirlenen kredili satig politikalar1 uyarinca
karli veya kabul edilebilir risk kategorisi igerisinde goriilen miisterilere kredili satig

karan verilir, kredi limiti ve kredili satigin vadesi belirlenir.

Enflasyonist donemlerde miigteri hakkinda bilgi toplarken bilgi kaynag olarak
bagvurulan misteri firmanin finansal tablolarimin da enflasyondan etkilenecekleri

unutulmamahdir. Finansal tablolardaki (bilango, gelir tablosu) kalemlerin tablo
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diizenleme tarihindeki satin alam giigleri ile daha sonraki satin alma gigleri aym
kalmayacaktir. Gelir tablosunda satiglarin daha sonraki rakamlarla maliyetlerinse
daba 6nceki rakamlarla ifade ediliyor olmas1 nedeniyle dénem kan gergekten daha
yiksek gorilecektir. Bu durum miigteri igletmenin yitksek kar marjtyla galigiyor
izleniminin dogmasina ve oOzellikle kapasite faktoriiniin degerlendirilmesinde kredili
satiy yapacak igletmelerin hatali kararlar vermesine neden olacaktir. Enflasyonist
donemlerde finansal tablolardan saglikli bilgiler elde edebilmek igin finansal
tablolarin enflasyon muhasebesi tekniklerinden yararlanilarak enflasyona gore

diizeltilmis gergek degerlerini analiz etmek gerekir.

Kredili satiga karar vermek i¢in yapilan miigteri analizlerinden geleneksel kredi
analizi, yukarida bahsedilen miigteri kredi riskini belirleyen karakter, kapasite ve
kapital faktorleri dikkate alinarak yapilmaktadir. Enflasyonist donemlerde
enflasyonun bu faktorlerden her birine etkisi kesinlikle ihmal edilmeden geleneksel

kredi analizi yapilmahdir.

Enflasyonist donemlerde asamali kredi analizi yapilirken analizin birinci
agamasi olan firmanin sahip oldugu bilgilere dayamlarak karar verilmemelidir. Bu
bilgiler ne kadar iyi olursa olsun analizde mutlaka ikinci asamaya gegilmelidir.
Ciinkii enflasyonist donemlerde eldeki bilgiler giincelliini yitirmis olabilir veya
enflasyonist sartlar degismis olabilir. Hatta kredili satig limiti gok yiiksekse tigiincii
agamaya gegilerek uzman kuruluslara bagvurmak daha dogru olacaktir. Boylece
enflasyondan fazlaca etkilenen ve verimli ¢aligamayan miisteri firmalara yapilacak
kredili satisin getirebilecegi yliksek kayip ve zarardan kurtulmak miimkiin olacaktir.
Her ne kadar tgiincli agama analizinin maliyeti yiiksek olsa da kredili satig limiti de
yiiksek oldugundan atlatilacak zarara degecektir.

Kredili satiy limiti ve vadesi belirlenirken yapilan alacak yatirimi yalnizca
kaynak maliyeti ile deBerlendirilmemeli, enflasyonun etkisini de dikkate alarak
kaynak maliyetinin lizerinde daha yiiksek bir karlilik hedeflenmelidir.

Ayrica alacaklarin tahsil edilememe olasiliklart ve bu olasiliklara gore ortaya
¢tkacak kayiplar enflasyona gore dizeltilerek kredili satig sonucu doZacak alacagin
gergek satin alma giicti kayiplan da hesaplanmalidir.
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Enflasyonist donemlerde kredili satiy yapacak isletmeler, bahsedilen bu
enflasyon etkilerini de dikkate alarak potansiyel musterilerden gelecek kredili mal
alim talebini degerlendirmeli, kredili satigtan saglanacak ek katki kredili satigin
neden olacaf: ek maliyeti agtyorsa yani yapilacak kredili satig igletmenin karhligina

olumlu katki saglhiyorsa kredili satiga karar verilmelidir.

3.2. MUSTERI HESAPLARININ iZLENMESi ve ENFLASYONUN
ETKILERI
3.2.1. Miisteri Hesaplarmm izlenmesi

Kredili satiy ve tahsilat politikalarinin 6nemli asamalarindan birisi de
alacaklann takibidir. Kredili satiglar sonucu dogacak alacaklan izlemede amag
tahsilatin hizlandinlmasi, siipheli ve degersiz alacaklarin minimize edilmesidir.
Tahsilat bitene kadar alacaklanin durumunun yakindan bilinmesi, alacaklarin
azalmasinin veya artmasinin izlenmesi agisindan gesitli faydalar saglar. Alacak
tutaninin  artip azalmasimin firmalara cesitli etkileri vardir. En azindan artan
alacaklarin bir maliyeti olacaktir. Alacaklarin azalmasi, satiglarin diismesi sonucunda
oldugundan firmanmin karhhg: diisecektir. Alacaklarin tahsilat politikasina uygun
olarak izlenmesi ve yonetilmesi amaglanan bir durumdur. Cesitli nedenlerle kredili
satiy ve tahsilat politikalarinda sapmalar olabilir. Dogaldir ki gerek politikalarin
sertlik veya esnekliginden olsun gerekse miisterilerin karakterlerinden olsun,

sapmalari giderici 6nlemlerin alinmasi ancak alacaklarin izlenmesi ile miimkiindiir.

Bir kisim alacaklann tahsil edilebilirliginin zayiflamas1 veya kaybolmasi yani
sipheli veya degersiz alacak haline gelmesi ticari hayatta zaman zaman
kargilagilabilen bir durumdur. Igte firmalarin normal saghkh alacaklarindan bu tiir
sipheli veya deBersiz hale gelen alacaklanm ayirt etmesi de ancak alacaklarin
izlenmesi ile miimkiin olacaktir. Ayirt etme iglemi bir ¢ok yararlar1 yaninda, firmanin

alacaklarimin gergek durumunu gostermesi agisindan da gerekli ve dnemlidir.

Kredili satig kararinin verilmesi ve satigin gerceklegsmesiyle dogan alacaklarn
izlenmesi, muhasebe servisindeki ticari alacaklar biiyiltk defter hesaplarinda yapilir.

Miigterilerin firmaya borglaninin genel olarak izlendigi bu hesapla birlikte, her bir
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miigteri yardimci defierlerde ayri olarak ta izlenmelidir. Ayrica ticari alacaklarn
muhasebe servisinin diginda ayn bir ticari alacak takip ve tahsil servisinin

kontroliinde olmasi da faydali olacaktir.

Satig faturasi, belirli bir miigteri hesabina yapilacak borg kayd: igin, bir giin
veya bir déneme ait faturalarin toplami da alacaklar hesabina yapilacak borg¢ kaydi
icin esas tegkil eder. Faturayr destekleyen miisteri sipariy mektuplari, génderme
emirleri, kongimentolar vs. gibi diger belgeler de bulunabilir. Bu ¢esit biitiin belgeler,
periyodik hesap incelemeleri, mali tablo ve raporlar, vergi 6demeleri ve satici veya
miisteri tarafindan agilabilecek davalar da dahil olmak iizere s6z konusu islem kesin

olarak tamamlanincaya veya kapanincaya kadar dosyalanmal: ve saklanmalidir.?*

3.2.2. Enflasyonist Ortamda Miisteri Hesaplarinm izlenmesi

Enflasyonist ortamda miisterilerin durumlan degigebilir. Isletmeler kredili satig
yaptiklart miigterilerin 6zellikle gelir yaratabilme imkanlarini (kapasitelerini)
yakindan izlemeleri sayesinde gerekli Onlemleri zaman kaybetmeden alabilir,
kayiplarin1 azaltabilir veya ortadan kaldirabilir. Alacaklarin izlenmesiyle alacak

seviyesi artan miigterilere yeni kredili satiglar yapilmayabilir veya limiti daraltilabilir.

Alacak seviyesi diisen miisterilerin . izlenmesiyle isletmelerin o mugteriye
yapti1 kredili satigin azaldigy gortilebilir. Boylece miigterinin kredili mal alimim
azaltan nedenler de analiz edilerek gerekli 6nlemler alinabilir. Alacak azaligt analiz
edilirken rakip igletmeler daha cazip sartlar m1 sunmaktadir, uygulanan kredili satig
ve tahsilat politikas1 gok mu katidir, migterinin enflasyon nedeniyle alim giicii mi
azalmigtir, migteri pesin alimlara m1 yonelmektedir gibi sorulara cevap aramr.
Enflasyon ortaminin kredili satiglarin vadesi, kredi limiti, kredi riski, nakit iskonto
uygulamasi ve tahsilat politikasina etkileri konularinda bahsedilen etkiler de dikkate
alinarak, alacaklann izlenmesiyle politikalarin yeniden yapilandiriimas: ve goriilen

sapmalarin (politikalarin gevsek veya katiligi) diizeltilmesi yapilabilir.

25 NALCACI, 5.42-43.
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3.3. TAHSILAT YONTEMLERI

Isletmeler tahsilat yontem ve araglariyla ilgili analizler yaparak igletmenin net
simdiki degerine en fazla kaki saglayacak tahsilat yontemini bulmalidir. Igletmelerin
hedefi, en az maliyetle ve en kisa siirede alacaklarimi tahsil edebilecegi yontemi
bulmak olmahdir. Ciinkii, kredili satig yapilan miigterilerin bor¢ 6deme yaklagimlari
farkhidir. Baz1 miigteriler bor¢ 6deme konusunda titiz davranirken, bazilan gerekli

titizlii gostermez. Hatta bazilan borcunu ge¢ O6deme veya hi¢ Sdememe

egilimindedir. Bu nedenlerle, miisterilerin 6zelliklerine gore hareket edilmelidir.??

Isletmelerin tahsilat politikalarinin sert veya esnek olmasi, kullanacag tahsilat
yontemlerini de belirlemektedir.”*’ Siki tahsilat politikast uygulayan igletmeler,
kullanacag tahsilat yontemlerini de siki segerken, esnek tahsilat politikasi uygulayan
igletmeler ise daha yumugak tahsilat yontemlerini benimser.

Tahsilatta kullamlai)ilecek yontemlerden bazilarim soyle siralayabiliriz: 2%
1. Hesap dzeti gondererek tahsilat,
ii.. Mektup, telefon, faks, telgraf vb. yollarla tahsilat,
ili. Kredi kart1 ve elektronik fon transfer (EFT)sistemleri ile tahsilat,
iv. Firma elemam veya iigiincii kisi ve kuruluglar yardimi ile tahsilat,
v. Toplama bankacilif: ve posta kutusu sistemi ile tahsilat,
vi. Karg ticaret yoluyla tahsilat,
vii. Alacaklarin cirosu ve devri ile tabsilat,
3.3.1. Hesap Ozeti Gondererek Tahsilat

Isletmelerin miisterilerine belirli araliklarla hesap durumu gondermesi

miisterilerine sagladig biiro hizmetlerinden birisidir.** igletme uyguladig: politikalar

226 ERKAN, s. 96.

21 AKGUC, s. 254.

28 CHAPIN ve digerleri, 5. 431-439.
29 AKGUC, 5.259.
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dogrultusunda aylik, iger ayhik vb. donemlerde miisterileri ile mutabakat saglamak
amaciyla hesap o6zeti gondermelidir. Satici veya migteriden birisi hesap takibi
konusunda gerekli titizligi gostermedigi zaman, hesap kalanlari konusunda taraflar
arasinda sorunlar gikabilmektedir. Bu tiir sorunlan yagamamak veya en aza indirmek
icin, belirli araliklarla hesap o6zeti gondermek faydali olacaktir. Ancak bu

uygulamanin igletmeye bir maliyet getirecegi unutulmamalidir.
3.3.2. Mektup, Telefon, Faks, Telgraf vb. Yollarla Tahsilat

Geciken tahsilatlarda kullamlan en eski yontem mektup iken, teknolojik
gelismelere paralel olarak telefon, faks wve telgraf gibi araglar da tahsilatta
kullamlmaktadir. Isletmeler gecikmis tahsilatin analizini yaparken hangi aracin en

uygun oldugunu iyi analiz etmelidir.

Tahsili geciken miigterilerin karakterine, gecikme siiresine ve tahsili geciken

tutara gore 6zel mektuplar veya matbu mektuplar ayn ayn diizenlenmelidir.

Tahsili geciken miisterilere gonderilecek ilk mektup hatirlatici nitelikte
olmalidir. Ikinci mektupta, birinci mektup hatirlatilarak miisteriden borcunu 6demesi
istenebilir. Ugiincii mektupta ise siire verilerek 6édemenin yapilmasi, aksi takdirde

yasal yollara bagvurulacag kesin bir dille ifade edilmelidir.

Telefonla tahsilatta, tahsili geciken miigterilere telefon edecek kisinin hitabi
¢ok onemlidir. Yanhs veya kaba ifadeler daha gok zarar getirir. Yukarida mektupla
tahsilat konusunda deginildigi gibi uygun yol izlenmelidir.

Telefonla tahsilatin maliyeti daha fazla olacagindan telefon goriigmesi faydali
olacaksa yapilmalidir. Telefon goriigmelerinde maliyeti azaltmak icin indirimli fiyat
uygulanan saatlerde telefon goriigmesi yapmaya dikkat edilmelidir.

3.3.3. Kredi Kart: ve Elektronik Fon Transfer Sistemleri ile Tahsilat

Nakit yonetiminde etkinligin artinlip, nakit kullanma yerine nakit yerine gegen
araglar, hatta hemen 6demeyi saglayan kredi kartlarinin ve para makineleri gibi

araglann kullanilmast yofunlagmis, sonugta nakit bulundurma asgari diizeye
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indirilerek nakit maliyetleri diisiirilmiistiir.>° Giiniimiizde alig-verisi kolaylastirmak
i¢in kullanilan kartlar, genel anlamda kredi karti olarak isimlendirilir. Bu kartlarin
bazilarinda 6deme araci fonksiyonu, bazilarinda ise nakit kredi saglama fonksiyonu
agirhiktadir. Bu kartlar fonksiyonlar: agisindan kredi kartlari, masraf kartlart1 ve borg
kartlan olarak simiflandinilabilir:?*!

Kredi kartlan miigterilere gimdi alip sonra 6deme imkam saglarken, borg
kartlan alig-verig yapildig1 anda 6demenin yapilmasini saglar. Kart hamili harcamay:
yaptig1 anda, elektronik fon transfer sistemiyle bir hesaptan diger hesaba aninda fon

transferi saglayabilir. Bu sistem, satici, kart sahibi ve banka agisindan faydalidir. 2

Kredi kartlarinin bir maliyeti vardir. Kredi kart1 gikaran banka ve is yerleri, bu
kartlarin igletme ve tiiketiciye maliyetini hesaplamalidir.

Ulkemizde ilk defa 1968’ de ¢ikarilan kredi kartlan hizla yayginlagmaktadir.

Isletmeler kredi kartina gegmeden once, uygulamanin karda meydana
getirecegi artiy ile dogacak alacagin alacak yonetiminin maliyetinde neden olacag
artigt analiz etmelidir. Kredi kart1 ve elektronik fon transferi sistemi ile yapilacak

tahsilatlarda igletme bir katk: saglayacaksa kullamlmali yoksa kullaniimamahdir.
3.3.4. Firma Elamam veya Uciincii Kisi ve Kurulusla Tahsilat

Firma elemanlarinca tahsilatta personel masrafi gok fazla olabilir. Bu nedenle
her miisteri i¢in bu tahsilat yéntemi miimkiin veya karhi olmayabilir. Ancak borg

6demede titiz davranmayan miigteriler i¢in bu yontem etkili olabilir.

Satiy ve tahsilat elemam aym kisi ise eleman, bir taraftan siparigleri alirken
diger taraftan tahsilat yapabilir. Ancak satig ve tahsilat elemaninin aym kisi olmasi
konusunda fikir ayriliklar vardir.”® Bu nedenle satis ve tahsilat elemam aym kisi
olacaksa, bu kisi iyi yetismis olmalidir. Elemanin sert tutumu tahsilat1 hizlandirirken
sattg miktarim diigiirebilir, yumusgak tutumu ise tahsilat1 geciktirebilir.

B0 AKSOY, s. 248.

! Nurhan AYDIN, “Kredi Kartlan ve Kredi Kartlarmda Faiz Masrafinin Hesaplanmas:”, Eskisehir
Anadolu Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, C. IX, S.1-2, 1991, s. 148.

523 Peter ROSE, “Money and Capital Markets”, Business Publications, Texas, 1983, s. 371.

B3 ERKAN, s. 103.
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Firma elemam ile tahsilatta miisterinin siirekli izlenmesi ve iyi iligkiler kurarak

satiglarin artirilmast bu yontemin iistiin yoni olmaktadir.

Tahsilat islemlerinde kullamlabilecek bir yontem de, bu alanda hizmet veren
banka, PTT, kredi toplama ajanslan gibi kuruluglardan yararlanmaktir.

Kredi toplama ajanslari genellikle geligmis iilkelerde faaliyet gostermektedir.

Bu ajanslar geciken alacaklarin tahsili igin toplama hizmeti verirler.

Ozellikle migteri ile satict uzak mesafelerde ise bu kuruluglar araciliiyla
yapilacak tahsilat daha kolay, daha giivenli ve daha ucuz olabilmektedir.

3.3.5. Toplama Bankacihd ve Posta Kutusu Sistemi ile Tahsilat

Ulkelerin gelismesine paralel ticaretin boyutlart da genislemektedir. Kredili
satiglar iilke i¢inde ve uluslararasi alanda oldukga genis bir mugteri kitlesine hitap
edebilmektedir. Kredili satigin boyutu genigleyip misteri ile saticinin farkh
bolgelerde olmasi durumunda tabsilat ta o oranda zorlagmaktadir. Oyle ki normal
olarak tahsilatin yapilabilmesi igin, her vade sonunda ya misterinin saticinin
bulundugu yere gitmesi ya da alacaklinin miisterilerinin bulundugu yerlere gitmesi
gerekir. Bu durum satict ve miisteri igin biyilk bir yiiktiir. Iste saticilar bu yiikten
kurtulabilmek i¢in baz:1 6zel sistemler kurabilirler. Bu alanda yogun olarak kullailan

> )

sistemlerin basinda “toplama bankaciligi” ve “posta kutusu sistemi” gelmektedir.

Toplama bankacilifi; stratejik tahsilat merkezleri kurarak isletmenin fon
akiglarimt hizlandirmak amaciyla kullanilan bir sistemdir.”* Bu sistemde isletme,
merkezinin bulundugu yerde bir merkezi tahsilat merkezi kurarak, miisteriye yakin
olan bolgelerde de sube seklinde tahsilat merkezleri olusturur. Subelerde yapilan
tahsilat aninda merkeze gonderilerek, nakit kisa zamanda igletmenin kullanabilecegi
hale gelir. Baz1 igletmeler bu sistem igin banka subelerinden de yararlanabilir.
Sistem, bankacilik hizmetlerinden yararlanlidlglnda yine igletmenin merkezinin
bulundugu yerdeki bir banka subesi toplama bankasi gorevi iistlenir, bankamn diger

subelerinde miigteriden yaptiklar1 tahsilati aninda merkezin bulundugu toplama

4 AKSOY, s. 203.
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bankasina aktanrlar. Isletmenin kuracad veya bankadan faydalanarak olugturacag
sistemin bir maliyeti olacaktir.

Toplama bankacilifina benzer bir sistem de posta kutusu sistemidir.

Posta kutusu sisteminde igletme, bolgesinde posta kutulan kiralayip, anlagmasi
bulunan bankalara, kiraladit posta kutusundaki 6deme g¢eklerinin toplanmasi
konusunda iglem yaptirmaktadir®> Banka subesi tahsil ettifi ¢ek bedellerini
isletmenin merkezindeki hesaplara aktarmaktadir. Boylece tahsilat hizlandinlarak
paramin geg tahsilinden dogan kayiplar en aza indirilmeye galisiimaktadir.

3.3.6. Kars: Ticaret Yolu Ile Tahsilat

Uluslararas: ticarette, 6zellikle az gelismig ya da merkezi planlamamn hakim
oldugu tilkelerde sikga kullamlan bir ticaret sekli de takas yoluyla ticarettir. Malin
malla degisiminin yapildig1 bu ticaret sekline karg: ticaret de denilmektedir. Kargt
ticaret, hem yurt i¢i hem de uluslararas: ticarette goriilebilir. Ancak uygulama
uluslararas1 ticarette daha ¢ok olmaktadir. Uluslararas: alanda kars: ticaret, geligmis

tilkelerle az geligmis iilkeler arasindaki ticarette giderek artan bir 6neme sahiptir.

Karg: ticaret; takas, kliring, karg1 alim, dengeleme, geri alim, uiglii ticaret gibi
236

¢esitli sekillerde uygulanmaktadir.

Karg: ticaretin uluslararast boyutu oldukga kangiktir. Bu yolla ticaret yapmak
isteyen igletmeler teknigin ozelliklerini yeterince bilmek zorundadir. Kars: ticarete
giren igletmeler ticaretin iki boyutu ile kars1 kargtyadir. Hem alic1 hem de saticidirlar.

Tahsilat, kars: taraftan mal alimiyla tamamlanirken bu defa da mal alimi1 mecburiyeti
gibi bagka bir sorunla karsilagilmaktadir.

3.3.7. Alacaklarin Cirosu ve Devri Ile Tahsilat

Kredili satistan dogan alacak bir belgeye (¢ek, bono, polige) baglanmamis ise
bu tir alacaklar bagkasina devredilemez (ciro edilemez). Alacak dogdufu anda

belgeye baglanmug ise tabsilat islemlerine yardimer olacaktir.

2% AKSOY, s. 203. A
26 Cevat GERNI, “Dig Ticaretin Finansmani”, TOBB Yayin No. 139, Ankara, 1990, s. 22.
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Isletmeler belgeler iizerindeki alacak haklarim degisik sekillerde kullanarak,
alacaklanimi tahsil edebilirler. Ornegin; senetler bankaya iskonto ettirilerek
vadelerinden Once paraya gevrilebilir. Borca kargibk veya mal alimlarinda ciro
edilebilir. Factoring veya forfaiting yoluyla da alacak hakkimi satmak suretiyle
alacaklarim tahsil edebilirler.

3.3.8. Enflasyonist Ortamda Tahsilat Yontemleri

Enflasyonist ortamda kullanilacak tahsilat yontemi, tahsilat masrafim1 minimize
edecek ve tahsilat en kisa siirede tamamlayacak bir yontem olmalidir. Enflasyonist
ortamda kullanilacak tahsilat yontemi, tahsilat yapilacak musterilerin enflasyondan
etkilenme dereceleri degerlendirilerek belirlenmelidir. Bu dogrultuda farkh

nitelikteki miigteriler i¢in farkli yéntemlerin segilmesi gerekecektir.

Segilecek tahsilat yonteminin maliyetinin ne olacagi iyi hesaplanmali ve
yontemin maliyetinin  bugiinki  degeri enflasyon oram1  dogrultusunda
degerlendirilmelidir. Tahsilat yonteminin maliyetinin yiiksek oldugu belirlense bile
tahsilati kisa sirede tamamlayabiliyorsa alacaklarin satin alma giici kaybim
azaltacag: g6z 6niinde tutulmali ve kazang-kayip dengesi gozetilerek tahsilat yontemi

secilmelidir.

Isletmeler belirledikleri gevsek tahsilat politikalann dogrultusunda gevsek
tahsilat yontemleri segilebilir veya belirledikleri siki tahsilat politikalan
dogrultusunda siki tahsilat yontemleri segilebilir. Tahsilat politikast belirlenirken
enflasyon etkisi dikkate alindifinda bu karara uygun bir tahsilat yontemi

segileceginden, enflasyonun etkisini de giderecek bir tahsilat yontemi kullanilacaktir.
3.4. MUSTERI HESAPLARININ KONTROLU

Finansal yonetim alacaklara yatirilmig fonlar {izerindeki etkin kontrolii yerine
getirmek igin kredi dénemi ile ilgili bir takim kararlar almalidir. Hesabin isleyisi para
tahsilatim1 ve yavag 6deme yapanlar igin gidigat1 sekillendirecektir. Yonetim, tam ve

diizenli kontrol igin ihtiyag duyulan bilgi akisint da belirlemelidir.?’

BIASCH and KAYE, 5.100-101.
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Kredili satig departman: siirekli olarak alacaklarin tahsil edilebilirligini ve
tahsilat politikas1 uygulamalarimi kontrol ederek gerekli 6nlemleri almalidir. Bu isin
yapilabilmesi i¢in kredili satig departmam: gerekli ve yeterli bilgiye ihtiyag
duyacaktir. Bu bilgiler dogrultusunda yapilacak izleme ve kontrollerin firmaya
birgok fayda getirecegi muhakkaktir. Kontroller ve izleme gerektigi gibi yapilmaz ve
gerekli Onlemler alinmaz ise firma, giipheli ve degersiz alacaklar nedeniyle daha
fazla zarara ve tahsilat harcamasina katlanmak zorunda kalir. Bu kayiplardan
kurtulmak i¢in tahsilat politikas: titizlikle uygulanmalidir. Ayrica ge¢ 6deme yapan
miigterilere, kredi limiti daraltilarak veya pesin satig yollan arastirilarak bazi

yaptirimlar uygulanabilir.

Alacak biiyiik defterine ve miigteri hesaplarina yapilan tiim borg ve alacak
kayitlarinin dogrulugunun saglanmas: igin gerekli tedbirler alinmalidir. Alacaklar
hesabinin satig iade veya indirim gibi nakit dig: nedenlerle alacaklandirilmas: kredili

satig departmaninca kontrol edilmelidir.

Tahsil edilemeyen alacaklarin zarar kaydedilmesi, bu emri vermeye yetkili

béliim veya kredili satig departmaninca kontrol edilmelidir.

Nakit dist nedenlerle alacak hesaplarinin alacaklandirtimasinin, muhasebe

sefince de kontrol edilmesi daha uygundur.

Diger taraftan ticari alacak biiyiik defter hesaplan ile yardimci defterlerdeki
misteri hesaplan her ay diizenli olarak kargilagtirllmalidir. Ayrica miisterilerin aylik
durumlan gikarilip kendilerine gonderilmelidir. Bu ig, kasadarin ve tahsilat servisinin

disindaki birisi tarafindan yapilmalidir.

Boylece politikalara uygun olarak alinan biitiin kredili satig kararlar1 eksiksiz
ve dogru olarak takip edilmig olacaktir. Bunun yam sira, firmanin durumu zaman

zaman da bir biitiin olarak degerlendirilmelidir.

Isletmeler, yaptigi karar analizlerini gelistirebilmek ve politikalarinda gerekli
degisiklikleri yapabilmek i¢in politikalarin uygulama sonuglarini degerlendirmelidir.
Bu degerlendirmeler ay veya donem sonlarinda yapilabilir. Belirlenen amaglar

dogrultusunda yiiritillecek izleme faaliyetleri igin yararlamlan birtakim yontemler



123

siralanabilir. Bu izleme sayesinde uygulanan politikalarin sonuglan da
degerlendirilmis olacak ve yeni dénem politikalarimin belirlenmesinde baz tegkil

edecektir. Simdi bu izleme ve degerlendirme yontemlerine deginelim.
3.4.1. Rasyolarin Hesaplanmas: (Rasyo Yardimyla Alacak Izleme)

Toplam alacak miktarinin, difer bilango ve gelir tablosu kalemlerine olan
oranlan veya alacaklarin devir hizi, ortalama tahsilat donemi gibi rasyolar mevcut

durumun degerlendirilmesinde ve politikalarin gelistirilmesinde énemlidir.

Kaynak maliyeti kaynaklarin kullammim simirlandiran 6nemli bir unsurdur.
Alacaklarin artmas: etkinlifin azalmasina veya kaybolmasina neden olabilir. Bu
nedenle evvela tahsilat politikasinin igleyisi incelenmelidir. Bunun i¢in de alacaklarin
timii ele alinarak alacaklardaki degisim yani alacaklarda yigilma olup olmadig:
incelenir. Bu tiir analizlerde ortalama alacaklar ile gesitli bilango ve faaliyet verileri

kargilagtinilabilir. Bu kargilastirmaya rasyo (oran) analizi denir. Bu rasyolardan birisi;

Ortalama Alacaklar

rasyosudur.
Toplam Aktifler

Bu rasyonun yiikselmesi, kredili satig politikasinda bir degisiklik yok ise,

tahsilat politikasinin yetersiz veya etkin olmadigini, tahsilatin yavasladigini gosterir.

Yillik kredili net satiglarin, alacaklar ortalamasina oranlanmasiyla ortaya ¢ikan

rasyoya “alacaklarin devir hizi rasyosu” adi verilir.

Net Kredili Satiglar

Alacaklarin Devir Hiz1 =
Ortalama Alacaklar

Bu rasyo ticari alacaklarin bir yilda ka¢ defa tahsil edildigini ifade eder.
Ortalama alacaklar, bir yilin tiim ticari alacaklar toplami 12 aya béliinerek ya da

ticari alacaklarin donem bast ve donem sonu kalanlari toplami ikiye boliinerek
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bulunur. Daha duyarli bir ortalama igin, yil igindeki tiim aylara ait aritmetik
ortalamalar kullanilabilir.

Alacaklarnin devir hiz1 rasyosu hesaplandiktan sonra igletmenin ge¢mis yil

sonuglan ve rakip firmalarin sonuglariyla karsilagtinlmalidur.

Gegmis yillarin ayni donemleri karsilagtirildiginda ortaya gikan farkliliklara,
tahsilat politikasindaki degisikliklerin neden olup olmadigina bakilarak gerekli
onlemler alinmalidir. Bunlar kadar 6nemli bir kargilagtirma da firmanin uygulamaya
koydugu politikadaki devir hiziyla, ortaya ¢ikan sonu¢ arasinda olacaktir. Arada
farklar var ise nedenleri aragtinlmali, yoneticilerin kontroliinde olan veya olmayan

noktalar incelenmeli ve kredi politikas: yeniden gézden gegirilmelidir.

Alacak devir hizi, ortalama alacak yatirim maliyetinin hesaplanmasinda da
yararli olacaktir. Mevcut politikanin daha sonra yapilacak degerlendirmelerinde, bu

oran kar ve maliyet analizinin daha ger¢ek¢i olmasini saglayacaktir.

Mevcut durumun tespitinde diger 6nemli bir rasyo da borglulara taninan

ortalama tahsilat donemi rasyosudur. Su formiille bulunur:

Ortalama Alacaklar

Alacaklarin Tahsil Siiresi =
Giinliik Kredili Satiglar

Burada da tizerinde durulmas1 gereken bir husus, ortalama kredi giin sayisinin
uygulanan politikadaki 6deme sartlariyla karsilagtiriimasidir. Birgok isletmelerde bu
iki rakam arasinda bir fark goriillecektir. Onemli olan farkin buyiklagi degil,
rakiplerinkinden kiigiik veya en azindan onlannki kadar olmasidir. Ayni zamanda
firmanin bu fark: finanse edebilip edemeyecegi 6nemlidir. Bu rasyoda yapilabilecek
bagka bir kargilagtirma da gesitli dénemlere ait alacaklann tahsilat siireleridir. Ele
alinan dénemlerde kredili satis ve tahsilat politikalarinda higbir degisiklik yok ise

tahsilat stirelerinin uzamas: alacak yonetiminin etkinligini kaybetmesi demektir.

Alacaklarin ortalama tahsil siiresi, kredili satiglarin ve degigen satig vadelerinin

etkileri nedeniyle tahsilatin etkinligini saglikli olarak yansitamamaktadir. Alacaklarin
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ortalama tahsil siiresi isletmelerin mevsimlik satiglarini, uzayan vadelerini, kredi

yoneticisinin uzayan vadelerden dolay: artan gayretlerini goz ardi etmektedir.?®
3.4.2. Alacaklarin Yaslandirilmasi

Mevcut politikanin sonuglarinin tespitinde diger bir arag ta yaslandirma
cetvelleridir. Yaglandirma cetvellerinin veya tahsili geciken alacaklar listesinin
hazirlanmasi, alacaklar hesabiyla ilgili yapilmas: gereken olagan ve aligilagelmis bir

istir. Bu bilgilerin daha sonra kredili satig ve tahsilat servisine iletilmesi gerekir.

Alacaklarin yaslandiriimasi ile igletmeler, alacak yatirimlan hakkinda ayrintili
bilgi sahibi olurlar. Alacaklarin yaslandirilmas: gizelgesinin yoneticilere vadesi
gegmis alacaklarla ilgili verdigi bilgiler, alacaklarin tahsilat: igin olduk¢a énemlidir.
Cinkii alacaklar yaslandikga tahsilatt da zorlagacaktir. Alacaklarin yaslandirmasi

yontemi daha etkin bir tahsilat politikas: belirlemek igin kullamlir. >

Politikalarin etkinligini belirlemede alacaklar1 yaglandirma gok sik bagvurulan
bir yoldur. Geg 6demelere, gecikme faizi uygulanarak gecikmenin etkisi giderilebilir.
Aksi takdirde geg tahsilat, firmaya kaynak maliyeti ve tahsilat harcamalar1 gibi ek
maliyetler getirecektir. Buna ragmen, gecikme faizi alinsa da bu gecikme, nakit
akisi1 ve faaliyet planini bozacagindan ve islerin aksémasma neden olacagindan
firmanin ugrayacag: belirsizliklerin tam karsihigi alinamaz. Bu sekildeki olaylarn

sebep olacag kayiplar1 gecikme faizinin kargilamasi elbette miimkiin olmayacaktir.

Tahsilattaki gecikmeler alacaklarin yaslandinlmast ile tesbit edilebilir.
Alacaklann yaslandirilmast sayesinde alacaklarin tahsilat seyrinin nasil oldugu, ne
kadar alacagin geciktifi ve ozellikle hangi vadedeki alacaklarin tahsilatinin
yavasladifi veya geriledigi konularinda bilgi sahibi olunarak gerekli &nlemler
alinabilir. Omegin bir firma alacaklarim su sekilde yaglandirmus olsun. (tablo:16)

28 Rob OLSEN, “Measuring The Credit Department Performance”, Business Credit, Vol:96, No:2,
February 1994, s.41.

¥ S. DAVIDSON, R.L. WEIL, “The Conference Board, Managing Trade Receivables,
Handbook of Modern Accounting”, Second Addition, Mc.Graw-Hill Book Company, New York,
1977, s.551.
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Tablo 16: ALACAKLARIN YASLANDIRILMASI (Alacak Tutar 1.000 TL)

LDénem ILD6nem IIL.Dénem IV.D6nem
Vade Alacak| Hesap | Alacak | Hesap | Alacak| Hesap | Alacak | Hesap
(giin) tutar | sayisi | tutar | sayis1 | tutar: | sayis1 | tutarn | sayisi
00- 30 2.500 800| 6.000| 1.100{ 8.500{ 1.200| 9.500( 1.500
31- 60 2.000 600§ 5.000] 1.000{ 7.500| 1.300] 12.000| 1.800
61- 90 1.600 500| 3.000 800| 9.000f 1.100f 8.000| 1.600
91-120 1.000 200} 1.200 300] 4.000 400( 5.000 500
121- 180 500 50] 1.000 100| 2.500 250| 3.000 250
180 ‘den ¢ok 100 20 0 0 500 50 300 150
Toplam 7.700| 2.170| 16.200] 3.300| 32.000| 4.300) 37.800| 5.800

Bazi dénemlerde gesitli vadelerde azalis olmakla beraber (61-90 giin vadede,
III. dénemde alacak tutart 9.000.000 TL iken IV. dénemde 8.000.000 TL olmustur.
180 giiniin tizerindeki vadede, II. donemde alacak tutan O (sifir) iken IV. dénemde
IIl. dénemden daha azdir, 300 TL<500 TL.) toplam alacak tutan1 bazinda dénemler
itibar1 ile artiy olmaktadir. Dolayisiyla alacaklarin yapist donemden doéneme
degismektedir. Bu degisikligin nedeni satiy hacmindeki veya tahsilat politikasindaki
degisiklik olabilir. Alacaklardaki artiy orant dénemler itibariyle uzun vadeli
alacaklarda (6zellikle 91-120 ve 121-180 giin) daha fazladir. Hesap sayisindaki artig
ile alacaklardaki artig oram birlikte ele alindifinda da donemler itibariyle uzun vadeli
alacak hesap sayis1 daha hizli artmaktadir. Bu da tahsilatin yavagladigim ve
alacaklarin gittikge yaglandigini gésterir.

Alacaklanin yagslandirilmas: tablolar bu sekilde hazirlandiktan sonra firmanin
tahsilat politikasina uygun olarak gerekli tahsilat ¢abalar1 yapilir. Ge¢ ddeme yapan
veya hi¢ 6deme yapmayan miigterilerin diger tekliflerinde daha titiz davramlacaktir.
Clinkli yavas 6deme yapanlar, isletme fonlarinin daha uzun siire bagli kalmasina ve
ilave tahsilat harcamalarina neden olduklan igin, hig Sdemeyenler de alacagin

tamamen zarara dontigmesine neden olduklari igin tahsilat kaybina neden olurlar. Bu
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nedenle bu tablo, vadesi gegmis alacaklarin izlenmesinde ve yeni kredili satig yapilip

yapilmamasina karar vermede 6nemli bir arag olmaktadir.

Ayrica bu tablo vadesi gegmis hesaplara yiizdeler uygulamak suretiyle siipheli
alacak zararlarin tahmininde de kullanilabilir.

Tabhsili geciken alacaklarin ortalama yagimin aylik raporlar, trendin tahsilat
déneminde ters yénde mi olumlu yénde mi egilim gosterdigini ve tamamlanan
tahsilat donemini herhangi bir standart durum ile nasil mukayese edecegini
belirlemek i¢in faydali bir kontrol aracidir. Belirlenecek basit ortalama uygulama

egilimleri i¢in agafida verildigi gibi dénemsel diizenlemeler yapilabilir :

Dénem bagi alacak bakiyesi (Alacaklar)
Ortalama Alacaklar = x 30 giin
Donem boyu kredili satiglar (Kredili Satiglar)

Alacaklarin aylik analizi, miisteriler ve alt gruplara gore toplam olarak ve sikga
yapilmalidir. Normal dagilim egrisi beklenirken tahsilatin etkinligi, kredi vadesi
dagiliminin egimini belirler. Kredi tahsilat: etkin degilse, dagilimda vadeden sonraki

tepe noktasi kadar uzun bir kuyruk olur. Bu iligki gekil: 8'de gorilmektedir:>*

Abknar
Kredi _

Kredi

Sekil 8: Etkin Olmayan Kredi Toplama Grafigi

240ASCH and KAYE, s.101.
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3.4.3. Nakit Akislarimin Izlenmesi

Nakit akiglarinin izlenebilmesi amaciyla diizenlenecek nakit biitgesiyle, nakit
ihtiyacinin igletme i¢i veya digindan, ne bigimde kargilanacag: bilinir. Nakit butgesi
diizenlemede, satig tahminleri kadar 6énemli bir nokta da nakit girigleridir. Nakit

. o

girigleri, firmanin kredi vadelerine ve giipheli alacak ortalamasina gore belirlenir.

Nakit biitgesi yapilmasiyla uygulama sonuglarinin kargilagtirilmas1 ve nakit
akiglarimin izlenmesi saglanacaktir. Boylece firma nakit giriglerindeki degisiklikleri
(geg 6deme veya 6dememe) aminda goriip gerekli 6nlemleri alabilecektir. Sonuglarin
izlenmesi, kredi vadeleri ve siipheli alacaklar ile ilgili dogru veriler, nakit

biitgelerinin de gergege daha yakin olmasim saglar.
3.4.4. Siipheli Alacaklarin Ayiklanmasi

Kredi analizi yapilirken tim alacaklarin tahsili diigtiniliir, fakat saglam
analizler ve siki izlemeye ragmen alacaklarin tamaminin tahsili her zaman miimkiin
olmayabilir. Alacaklarin firma degerine net katkisinin belirlenmesi ve yeni kararlar
almada siipheli alacaklarin normal alacaklardan ayrilmasi énemlidir. Alacaklarin
izlenmesi sonucu bir alacagin siipheli hale geldiginin kisa siirede anlagilmasi ile,
takibi artirilarak ve bagka 6nlemler de alinarak tahsil imkam artirilabilir.

Tahsil edilemez hale gelen alacaklar normallerinden ayiklanarak firmanin
gergek durumu da goriilebilir. Zira giipheli veya degersiz alacaklar, firmanin aktif
goriintimiinii suni olarak kabartmakta ve oldugundan daba giiglii gostermektedir.
Belki de stipheli ve degersiz alacaklar ayiklandiginda firmanin elinde hi¢ normal
alacafi kalmayacak, sermaye yapisinin bozuk oldugu ortaya ¢ikacaktir. Buna
ilaveten, degersiz alacaklar zarar kaydedileceginden firmanin ger¢ek kan azalacak,
belki de zarar doZabilecektir. Degersiz alacaklarin ayiklanip zarar kaydedilmesi ile

firma, gelir elde edemedigi faaliyetlerin vergilerini de 6demeyecektir.
3.4.5. Alacaklar1 Degerleme ve Siipheli Alacaklarin Kara Etkisi

Uygulanan kredili satiy ve tahsilat politikast sonuglarim izlemede bir yol da
alacaklan degerlemedir. Bu sayede uygulanan politikalar sonunda ortaya gikan net

alacak miktarimin goriilmesi miimkin olur. Bu nedenle, alacaklar pesin degerlerine
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indirgenmeli, beklenen giipheli alacaklar, satig iskontolar1 ve iadeleri igin yeterli

karsilik aynlmali, boylece alacaklar gergek degerleri ile degerlenmelidir

Degerleme sayesinde uygulanan politikalarin dénem sonlarinda reel kar
ol¢timii de yapilabilir. Ayrica degerleme, dénem geliri, dolayisiyla vergi matrahinin

belirlenmesi agisindan da biiyitk 6nem tagir.

Bu agidan degerleme yapilmadigi takdirde izleyen faaliyet doneminde elde
edilecek gelirden vergi 6denmis ve gereksiz yere fon gikist yapilmig olacaktir. Dogal

olarak uygulanan politikalarin sonuglarin1 gérmek te miimkiin olmayacaktir.

Degerlemenin yararll oldufu bagka bir alan da degerleme yaparken
dogabilecek tahmini giipheli alacaklar ortalamasinin belirlenmesidir. Bu tahmin
isleminde uygulanan kredili satis politikalar1 sonucunda ortaya ¢ikan siipheli alacak
zararlarindan yararlamlir. Boylece politikalar sonunda ortaya gikan siipheli alacak
zararlarinin igletme karliligini ne olgiide etkiledigi belirlenip ilerisi igin gergekei

tahminler yapilma imkam dogacaktir.

Stupheli alacak oraminin tahmini karsiik ayirmada da onemlidir. Belirlenen
stipheli alacak oranmt mevcut kredi politikasinin diger politikalarla karsilagtinlip en

etkin politikalarin belirlenmesine yardime1 olacaktir.?#!

3.4.6. Enflasyonist Ortamda Miisteri Hesaplarinin Kontrolii

Enflasyonist ortamda kredili satig yapan isletmelerin, efnlasyonun belirlenen
politikalarda ne gibi sapmalara neden oldugunu goérebilmesi igin miigteri hesaplarim

izlemesi gerekir. Boylece politikalar degerlendirilebilir ve yeniden yapilandirilabilir.

Alacaklar, rasyolar yardimiyla izleniyor ve kontrol ediliyorsa rasyoyu
olusturan kalemlerin bilango ve gelir tablosu kalemlerinden olugmasi nedeniyle
enflasyonun etkisine ayrica dikkat edilmelidir. Ciinkii enflasyon finansal tablolarin
homojenligini bozdugu igin dénemler arasi karsilagtirma yapmak saglikli sonuglar

vermeyecektir. Farkli dénemlerde diizenlenen finansal tablolar farkli satin alma

241 NALCACI, s.47.
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giiciindeki para degeriyle diizenlendiklerinden isletme faaliyetleri hakkinda yanlis

izlenimlere neden olmaktadir.

Isletmeler enflasyondan farkli derecede etkilendiklerinden rasyolarin

sektordeki isletmelerle mukayesesi de gergekei bilgiyi vermeyecektir.

Enflasyonun finansal tablolar, dolayisiyla rasyolar tizerindeki bu olumsuz ve
yaniltict etkisini gidermeden alacaklarin izlenmesi ve kontroliinde rasyo yonteminin
kullanilmamas: gerekir. Bu amagla lilkemizde heniiz resmi olarak kabul edilmeyen

enflasyon muhasebesi tekniklerinden yararlanilabilir.

Rasyolar yardimiyla alacaklarin galigma sermayesi veya toplam aktifler
igerisindeki orani, alacak devir hiz1 ve alacaklarin ortalama tahsil siiresi gibi bilgilere
ulagilarak uygulanan tahsilat politikasinin performanst da olgilebildiginden
enflasyon etkisi mutlaka dikkate alinmali ve finansal tablolar enflasyon etkisi

giderildikten sonra kullanilmalidir.

Alacak izleme ve kontrol yontemlerinden bir digeri olan alacaklarin
yaglandiriimasi yontemi de enflasyonist donemlerde farkls bir gekilde ele alinmalidir,
Vadelere gore tahsili geciken alacak tutarlanmin alacaklarin yagi ¢izelgesinde
gosterilmesi enflasyon donemlerinde yetersiz kalmaktadir. Enflasyonist ortamda
alacaklarin satin alma giicti kayb: nedeniyle, vadesi gegmis alacakiar nominal olarak

degil satin alma giicli olarak degerlendirilmelidir.

Alacagn tahsil edilememe siiresi uzadikga satin alma giicii kaybi da artacaktir,
Omegin % 3 aylik enflasyon oram iskonto orami olarak kabul edildiginde
500.000.000 TL alacagn tahsilat: gesitli siirelerde geciktiinde satin alma giicii kayb1
sOyle olacaktir (tablo: 17):
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Tablo 17: VADESI GECEN ALACAGIN PESIN DEGERLERININ
ve SATIN ALMA GUCU KAYBININ BULUNUSU

Vade | Tabsili Geciken 500.000.000 TL Alacagin | Cesitli Vadelere Gore Alacagin
(gin) | Cesitli Vadelere Gore Pesin Degeri (TL) | Satin Alma Giicii Kayb1 (TL)
30 500.000.000 / (1+0.03)1 = 485.436.890 14.563.110
60 500.000.000 / (1+0.03)2 = 471.253.530 28.746.470
90 500.000.000 / (1+0.03)3 = 457.456.540 42.543.460
120 500.000.000 / (1+0.03)4 = 444.049.730 55.950.270
150 500.000.000 / (1+0.03)s = 431.406.380 68.593.620
180 500.000.000 / (1+0.03)s = 418.760.460 81.239.540

Alacaklar kontrol yontemlerinden birisi de nakit akiglarini izleme yontemidir.
Nakit akiglarini izlemek igin nakit biitgeleri kullamilabilir. Nakit biitgelerinde nakit
girisi beklenen donemler ve beklenen nakit girig tutan belirtileceginden tahsilattaki
aksamalann gormek miimkin olmaktadir. Enflasyon ortaminda nakit girisleri
enflasyona gore diizeltilmis para degeriyle ayrica takip edilirse, alacak tahsil

edildiginde olusacak satin alma giicti dogrultusunda daha saglikli planlar yapilabilir.
3.5. POLITIKALARIN YENIDEN YAPILANDIRILMASI
3.5.1. Politikalarin Yeniden Yapilandirilmas:

Cesitli igsel ve digsal nedenlerden dolay1 uygulanan politikalarin zaman zaman
kontrol edilmesi kaginilmaz olmaktadir. Bu nedenle bir dénemde uygulanan
politikalarin gerek gevseklik gerekse aginlik agisindan aksayan yonleri belirlenirse
bu aksakliklar gozden gegirilmeli ve gerekli iyilestirici diizenlemeler yapilmalidir.
Hatta belirlenen politikalar her miisteriye aynen de uygulanmayabilir. Dolayisiyla

politikalarin degisik 6zellik arz eden miisterilere gore farkh uygulanmasi gerekebilir.

Kredili satig ve tahsilat politikas: {izerinde etkili olan ve dikkate alinmasi

gereken diger faktorler sunlardir:
i. Isletme sermayesinin ticari alacaklar disindaki diger unsurlari,

ii. Uretim kapasitesi kullanim derecesi,
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iii. Birim sabit ve degisken giderlerin kara etkisi (maliyet yapis1),
iv. Pazar pay: ve pazarlama politikas:.

Kredili satig yoluyla satiglan artirma hedeflenirken daha fazla stok bulundurma
geregi duyulur. Bazen stok seviyesi diigebilir, bazen da artabilir. Dolayistyla stok
maliyetleri dikkate alinarak politikalar degerlendirilmelidir.

Uretim kapasitesinin kullanim derecesinin kredili satig ve tahsilat politikas: ile
iligkisini de su sekilde izah edebiliriz. Tam kapasite ¢alisan firmalann satig arturma
ihtiyac1 olmadigindan politikalarin1 daha siki belirleyebilir. Atil kapasite s6z konusu
ise daha esnek kredili satig politikasi uygulanarak atil kapasiteden kurtulmaya
caligilir. Fakat yine de atil kapasite degerlendirilerek satislar artinlirken, dogacak
alacaklarin karhilig1 analiz edilmelidir. Unutulmamalidir ki birim sabit giderler ile
birim degisken giderler kar {izerinde aymi etkiyi gostermez. Zira iiretim kapasitesi ne

olursa olsun, degisken giderler ayn iken iiretim arttik¢a birim sabit gider diiger.

Pazarlama politikas: olarak pazar payin1 genisletmeyi hedefleyen firmalar daha
esnek kredili satig politikast belirleyebilir. Tersi durumda pazar pay1 yeterli
goruliiyor ve sabit bir miisteri kitlesi s6z konusu ise esnek politika uygulanmayabilir.
Sartlar gevyetilerek satiy artirmaya galigilmasinin yam stra belirlenen bu sartlar

reklam vb. gesitli satig artiric1 gabalarla miigterilere duyurulmalidir,

Sonug olarak sunu sdyleyebiliriz: Tim farkli noktalar ve degisik alternatifler
dikkate alinarak, donemden déneme ve hatta dénem igerisinde dahi mevcut kredili
satig ve tahsilat politikalar siirekli izlenip aksakliklari giderici onlemler alindifinda,
firmaya maksimum diizeyde katki saflanmis olunacaktir. Tabii ki sistem yaklagim
igerisinde firmamn diger hedef ve politikalar da birlikte degerlendirilerek firma igin

toplam net katkinin maksimum diizeyde olmasi saglanmalidir.
3.5.2. Enflasyonist Ortamda Politikalarin Yeniden Yapilandirlmasi

Normal doénemler igin belirlenen ve uygulanan kredili satig limiti, kredili satig
vadesi, nakit iskontosu ve tahsilat politikalari bu normal dénemlerde dahi degisikligi
gerektirebilecekken enflasyon dénemlerinde bu konu iizerinde 6zenle durulmalidir.

Enflasyon etkisini giderici olarak alinan 6nlemler sayesinde enflasyonist bir
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dénemde ¢ok basarili olan bu politikalar diger bir enflasyon doneminde basarisiz
olabilir ve igletmeyi bllyiik zararlara ugratabilir. Clinki tilkemizde enflasyon yillik ve
hatta aylik olarak ¢ok degisken seyretmekte, enflasyonla ilgili tahminler pek
tutmamaktadir. Ulkemizdeki enflasyonun bu degiskenlik ozelligi gelecegi
belirsizlestirmekte ve yapilan tahminlerde hata yapilabilmektedir. Bu durum
enflasyonun ¢ok kisa donemlerle (aylik gibi) izlenmesini, politikalarin da sirekli
gozden gecirilmesini ve yeniden yapilandirilmasimi zorunlu kilmaktadir. Siirekli
olarak izlenen, gbzden gegirilen ve goriilen sapmalara gore yeniden yapilandirilan
politikalar sayesinde, baska nedenlerle olabilecek sapmalar kadar enflasyon
nedeniyle olabilecek sapmalar igin de erken 6nlem almak ve kredili satiglarin neden

olacag: zararlardan kurtulmak miimkiin olabilmektedir.

3.6. POLITIKALARDA ETKINLIK SAGLAMA VE POLITIKALARDA
ETKINLIGI ARTIRICI BIR MODEL

3.6.1. Politikalarda Etkinligi Saglama

Isletmenin amagclarindan birisi de alacaklardaki artiy hizim satiglardaki artis
hizindan daha kigik tutabilmektir. Alacaklarin yoénetiminde etkinligi saglamak

amaciyla alinabilecek 6nlemler sunlar olabilir:2*?

i. Piyasa kosullari uygunsa vadeleri kisaltmanin, kredi limitlerini daraltmanin

yollar1 aragtinlmal: yani sartlar daha uygun hale getirilmelidir.

ii. Tahsilatta etkinlik saglanmaya caligiimalidir. Miisteriler yakindan izlenmel,
odemelerini geciktirenlerin kredi limitleri daraltilmalidir. Bu tiir miisterilere pesin
sati§ yollan aragtirilmali, boylece alacak devir lizi artirilmaya ¢aligiimalidir. Etkin
tahsilat politikas: alacak tutanini azaltir,

ili. Kredili satig yapilacak miisteri se¢imi daha dikkatli yapilmali, aranilacak
niteliklerde daha sinirlayict davramilmali, kredi standartlan yiikseltilmelidir. Béylece
supheli ve degersiz alacak orami azaltilabilir. Ayni zamanda alacak devir hiz1 da
artirilmig olacaktir. Ozellikle enflasyonist donemlerde, miisterilere uygulanacak kredi

standartlari iyi belirlenmelidir.

M AKGUC, 5.259-261.
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iv. Biiro hizmetleri etkin hale getirilmeli, alinan siparigler en kisa siirede ve
hasarsiz olarak yerine ulastirilmali, geciken 6demeler takip edilmeli ve bu miisteriler
uyarilmalidir. Hatta vadeye yaklasinca miisterilere hatirlatma yapilmasi gibi biiro
hizmetleri etkin hale getirilir ise alacak tutarlari azalacak, alacak devir hiz1 artacaktir.

v. Erken o6demeyi ozendirici ve tahsilati hizlandirici nakit iskontosu gibi
énlemler uygulanmalidir. Bu énlemlerle alacaklara aynlacak kaynaklar, dolayisiyla
kaynak ihtiyaci azaltilarak gereksiz kaynak maliyetine katlamlmaz. Fakat dikkat
edilmesi gereken nokta, almman énlemlerin maliyetleri ile onlemlerin saSlayacagi
faydalarin dengesidir. Faydanin maliyetlerden daha fazla olmas: yani net getirinin

pozitif olmasi halinde bu tiir uygulamalara gidilmesi gerekir.

vi. Miisterilerle agik cari hesap seklinde galigma yerine ticari senetlerle galigma
sekli benimsenmelidir. Bu uygulamanin bir ¢ok faydalari sayilabilir. En 6nemlileri,
ticari senetleri iskonto yaptirarak vadelerinden daha o6nce nakde donistiirme
imkanlarindan yararlanma, ciro yoluyla nakit 6zelligine donustirerek 6demelerde
kullanma, finans kurumlarindan kredi alimlarinda teminat olarak gostermede
kullanma gibi imkanlardan yararlamlabilir. Son zamanlarda artan factoring
kurumlarindan da bu konuda yararlanilabilir. Bunlardan bagka ticari senetlerin diger
avantajlarindan bazilari da ticari alacaklarin izlenmesinin daha kolay ve takibinin

daha hizl1 olmasi, uyugmazlik halierinde alacagin ispatin1 miimkiin kilmasidr.

vii. Tahsil edilememe riskine karsi alacaklar sigorta ettirilerek etkinligin
artimlmasi saglanabilir. Alacaklan sigorta ettirip ettirmeme konusundaki karar, bir

cok faktore bagh olarak degigecektir. Bu faktorler sunlar olabilir:
a- Odenecek sigorta prim tutar,
b- Siipheli alacak oraninin izleyen donemdeki beklenen durumu,
¢~ Yoneticilerin riske bakis agilari,

d- Alacaga konu olan miigterilerin nitelikleri.



135

Saglikli sekilde finanse edilmemis ve alacaklar1 biyiik tutarlar halinde ve az
sayida miisteri lizerinde toplanmig firmalar, alacaklarini sigortalayarak Onlem

alabilir. Fakat tilkemizde alacaklarin sigortalanmasi pek yaygin degildir.

viii. Pazarlama ve satig elamanlarindan tahsilat elemani olarak ta yararlanip
tahsilat siirecine katmak da etkinligi arttiric1 bir unsur olabilir.

Bu tir elemanlarin kisa kisa araliklarla miisterileri ziyaret etmeleri

uygulanacak kredili satis ve tahsilat politikalarinda faydal: bilgiler verecektir.

Ayrica bu tiir personelin daha dikkatli davranmalann saglamak i¢in personel,
alacaklarin tahsil edilememesi nedeni ile ugranilacak zararlardan sorumlu tutulabilir.
Fakat agin bir mali sorumluluk yiiklenirse, personelin asir1 onlemleri ve siki

uygulamalarinin satiglar izerinde negatif bir etki yapabilecegi de unutulmamalidir.

ix. Alacaklarin degerlendirilmesi yapilmali, reel olmayan karlar tizerinden vergi

6denilmesi onlenmelidir.

Donem sonu degerlemede senetli alacaklarin bilango giiniindeki pesin degerleri
hesaplanmal1 (reeskont iglemi) ve tahsili siipheli hale gelmis alacaklar igin uygun ve

yeterli miktarlarda kargilik ayrilmalidir.

Bu iglemin vergi agisindan biiyiik 6énemi vardir. Degerlendirme yapilmadig
taktirde, izleyen ve igerisinde olunan mali yilin gergeklesmeyen karlar {izerinden de

vergi 6deyerek fon ¢ikisi ve isletme sermayesi azalisi hizlandirilmig olmaktadir.
3.6.2. Politikalarda Etkinligi Artirici Bir Model

Caligmanin bu kisminda kredili satig politikalarimin etkinligini artiric: sayisal
bir model olarak Robert SOLDOFSKY' nin gelistirmis oldugu modeli
alintilayacagiz. Model, firmaya gelen bir kredili mal ali talebinin hangi durumlarda

kabul edilmesinin uygun olacagini belirlemeye yoneliktir.

Daha 6nce de belirtildigi gibi kredili mal alis talebinde bulunan miisterinin risk
kategorisi ve alacagin siipheli hale gelme ihtimali belirlenir. Soldofsky modelinde
belirlenen bu bilgilere ilaveten firmanin finansman maliyeti, miigterinin siparig

miktan ve siparigin karsilanmasina kadar yapilacak satig giderleri de kullanilir.
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Model, siparisin uygunlugunu belirlemede su formiilii kullanir:2*
M- (b+Txi+C/Q) >0

Formiilde kullanilan sembollerin anlamlan §oyledir:

M : Kar marj,

b : Alacagn siipheli hala gelme olasilify,

T : Kredili satigin vadesi,

i : Kaynak maliyeti,

C : Siparisin gerektirdigi toplam satig gideri,
Q : Sipariy miktar.

Ornek: AY ISIGI A.S.' nin satislarinda uyguladigi kar marji % 30' tur.
Firmaya 45 giin vadeli ve 50.000 adetlik bir siparig gelmistir. Firma, yapti§1 inceleme
ve analizler sonucunda siparis veren miisterinin risk kategorisine gére % 5' luk bir
sipheli alacak ihtimali tagidigin1 belirlemigtir. Firma bu siparis igin toplam 8.000 TL
satiy giderine katlanacagim hesaplamigtir. Firmanin kaynak maliyeti % 60' dir.

Simdi bu teklifin kabul edilebilirligini SOLDOFSKY modeli ile analiz edelim:

M = %30
Q = 50.000 adet

T = 45 giin (45/360=0,125)
b =%5

i = %60

C = 8.000 TL

M-(b+Txi+C/Q)>0

=0,30 - [ 0,05 + (0,125 x 0,60) + (8.000 / 50.000) ]
=0,30-[ 0,05+ 0,075+0,16 ]

=0,30 - 0,285

=0,015 >0

Model, teklifinin kabuli igin bu kredili satigin giderler toplaminin firmanin kar
marjindan kiigiik veya ona esit olmasim gerekli kildig1 igin, firma bu teklifi kabul

23 AKGUG, s. 253-254.
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ederse olumlu katki saglayacaktir. Gergi % 1,5 gibi gayet az bir katki olacaktir fakat
model 0 (sifir) olmasim dahi teklifin kabulii i¢in yeterli gormektedir. Nitekim bu
teklifin katkis1 pozitif oldugundan teklif kabul edilebilir niteliktedir. Ciinkii firmamn
toplam karim artiracaktir.

3.6.3. Enflasyonist Dénemlerde Politikalarda Etkinligi Artwrmak I¢in

Alinacak Onlemler

Isletmeler kredili satig ve tahsilat politikalarinda etkinligi saglamak amaciyla,
hem tahsilati hizlandirici 6nlemler almali hem de rakip igletmeleri ve piyasay: da goz
onunde tutarak kredili satig sartlarim kendileri agisindan daha uygun duruma

getirmeye gayret etmelidir.>*

Miisteriler genel olarak, ali sirasindaki nakit yetersizligi ve siire igerisinde
O0deme yapacak geliri saglama imkam olmas: gibi iki temel nedenle kredili aliglara
yonelirler. Bu nedenle firmalar, kredili satig sartlarin1 uygun hale getirdikleri 6lgiide
satiglarin1 artirabilirler. Buna karsihk kredili satiglarin hi¢ bir zaman goézden uzak

tutulmayacak ti¢ 6nemli maliyeti vardir:
i. Alacaklara baglanan fonlarin maliyeti,
ii. Alacaklarin izlenmesinin gerektirdigi idari giderler,
iii. Alacaklarin tahsil edilememesi olasilifs.

Bu konuda genel kural, ilave satiglardan elde edilecek karin ilave maliyeti
astify siirece kredili sati§ sartlarini migteriler lehine degistirmektir.

Alacak yonetimindeki hatalar baglica iki kaynaktan dogabilir. Bu hatalardan
ilki, musterilerde aranan nitelikleri yiiksek tutarak, kredili satis sartlarim miisteriler
agisindan zorlastirarak, alacaklanin tahsilinde g¢ok kati davranarak, (hemen kanuni
yollara bagvurmak gibi) firmanin satiglanim daraltmak ve potansiyel miisterilerden
yoksun kalmak; ikincisi de, kredili satiglarda esnek davranarak firmanin likidite

durumunun bozulmasina, finansman ihtiyacinin artmasina ve alacaklarin degersiz

244 TURKO, 5.257.
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hale gelmesi sonucu ugramlacak zararin, ek satiglarin saglayacagi kar marjim1 da

asacak diizeylere yiikselmesine neden olarak karlili§1 azaltmaktir.

Enflasyonist donemlerde kredili satiy yapan isletmeler kredili satisa karar
verirken enflasyonun etkisini g6z oniinde tutarak politikalarin1 belirledikleri siirece
politikalarinda etkinligi saglayabilir. Yani politikalarda etkinligi saglama c¢alismalan
politikalar1 belirleme asamasinda baglamalidir. Enflasyonist dénemlerde kredili
satiglardan dogan alacaklarin satin alma giicii kayiplarini en aza indirmek igin kredili
satiglarda vade ve limit miimkiin oldugunca kisaltilmaya galigiimalidir. Kredili satis
yapilacak miisteri seciminde daha segici davranilmali, misteriler hakkinda bilgi
toplanirken ve miisterilerin kredi degerliligi analiz edilip belirlenirken bugiinkii ve
gelecekteki muhtemel enflasyon oranlari mutlaka dikkate alinmalidir. Ancak
bahsedilen konularda ¢ok kati davranmanin miisteri kaybina neden olabilecesi de

unutulmamalidir.

Alacaklarin tahsilat agamasi, enflasyonist donemlerde etkin bir kredili satis ve
tahsilat politikasi i¢in oldukga onemlidir. Kredili satig siirecinde yapilacak her hangi
bir hata igletmenin tahsilat asamasinda dogrudan karsisina gikacaktir. Kredili satis
tamamlandiktan sonra tahsilat agamasinda, miisterilerin belirlenen vadelerde 6deme
yapip yapmadiklan ve enflasyondan etkilenerek durumlarinda (sermaye yapilari,
nakit yaratabilme yeterlilikleri, faaliyet verimlilikleri, karliliklar1 vb.) degisiklikler
olup olmadif konularinda bilgi sahibi olmak ve bu bilgilerin siirekli giincelligini
korumasim saglamak i¢in migteriler yakindan izlenmelidir. Tahsilatta gecikmeler
oldugunda miisteriler uyanilmali hatta enflasyonun neden oldugu satin alma giicii
kaybi ve alacafa baglanan fonlarin kaynak maliyeti dikkate alinarak miisteriden
gecikme faizi istenmelidir. Miigteriye tekrar kredili satiy yapilmayabilecegi

uyarisinda bulunulmalidir.

Enflasyonist donemlerde alacak tahsilat yontemlerinin maliyetlerde neden
olacaf artiglar yalmzca kaynak maliyeti ile degil enflasyonun etkisi de hesaba
katilarak degerlendirilmeli, segilen tahsilat yontemi firma degerine katki saglhiyorsa
kullanilmalidur,
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Enflasyonist donemlerde alacaklarin kontrolii yapilirken alacaklarin
kontroliinde kullanilan yéntemler tizerinde enflasyonun etkileri ihmal edilmemeli,
ozellikle rasyolarla alacaklar izleniyorsa enflasyonun finansal tablolar tizerindeki
etkisini giderici enflasyon muhasebesi teknikleri yardimiyla finansal tablolar

duzeltilmis degerleriyle rasyolarda kullanilmalidur.

Alacaklarin yaslandirilmasinda enflasyona gore geciken tahsilatin neden
olacag: satin alma giicti kayiplan mutlaka ayrica izlenmeli ve miigterilere uyarilar

yapilarak mimkiinse gecikme faizi talep edilmelidir.

Unutulmamalidir ki kredili sati§ ve tahsilat politikasi, bilango kalemlerinden
birisi olan alacaklarin yonetimi demektir. Normal ekonomik dénemlerde oldugu gibi
enflasyonist donemlerde de alacak yonetimindeki etkinlik ve bagan genel olarak

isletmenin bagarisini ve karhiligini dogrudan etkileyecektir.
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DORDUNCU BOLUM
SIVAS’ TA FAALIYET GOSTEREN iSLETMELERIN
KREDILI SATIS VE TAHSILAT POLITIKALARININ ENFLASYONIST

ORTAMDA UYGULANMASINA IiLISKIN BiR ARASTIRMA

4.1. ARASTIRMANIN AMACI VE ONEMIi

Isletmeler pesin satiglarin isletmeye nakit girisi saglamasina ragmen,
enflasyonun gelir dagilimm bozucu ve talebi daraltici etkisini azaltarak potansiyel
mugteri gekebilmek, satis hacmini artirabilmek veya en azindan koruyabilmek ve
rakiplerine pazar paylarini kaptirmamak gibi nedenlerle kredili satis yapmayi tercih
etmekte ve hatta bazen zorunlu kalmaktadir. Bu durum alacak yatinmlarini 6nemli

miktarda artirdif: igin kredili satiglar ve kredili satig politikasi nem kazanmugtir.

Kredili satiglar sonucu ortaya ¢ikan alacaklarin ge¢ tahsili veya tahsil
edilememesi, isletmelerde nakit durumunu bozarak kaynak sikintisina ve bilyiik

zararlara neden olmas: yoniyle tahsilat politikasi da dnem kazanmaktadir.

Bu agilardan kredili satig ve tahsilat politikas: bir biitiin olarak alacak yonetimi

adiyla ve finans yoneticisinin sorumlulugunda yiiriitiilmektedir.

Alacak yonetiminin amaglarindan birisi, igletmenin nakit akigim ve tahsilatt
kontrol altinda tutarak likit yapiyr korumak, finansman ihtiyacini ve finansman
giderlerini en aza indirmektir. Alacak yonetiminin diger amaci, alacaklara baglanan
fonlar1 emniyet altina almaktir. Yoénetim bu amaci gergeklestirebilmek igin
misterileri risk agisindan degerlendirerek yiiksek riskli gordiiklerine kredili satig
yapmama ve digerleri igin de tahsilat prosediirlerini iyilestirerek alacak yatirimlarinin
risk derecesini azaltmaya ¢aligmaktir. Bunlarla birlikte alacak yonetimi, satis hacmini

artirarak marjinal kar artis ile igletme karliligint da artirmay1 amaglamaktadir.

Bahsedilen bu durumlar isletmeler igin kredili satig ve tahsilati, dolayisiyla

alacak yonetimini olduk¢a Onemli kilmaktadir. Alacak yonetimi birgok faktoriin
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etkisi altinda yiriitiildiigiinden ve 6zellikle enflasyonun gelecegi belirsizlestirmesi

nedeniyle kredili satig ve tahsilat uygulamasinda bir ¢ok sorun yasanmaktadir.

Miisteriler agisindan kredili alimlara bagvurmanin da birgok nedeni vardir.
Oncelikle enflasyon ortaminda paranin satin alma giiciindeki azalmadan dolay: karli
bir uygulama olarak degerlendirilmektedir. Ayrica dar gelirliler igin ihtiyaglarini
kargilama imkan1 da dogmaktadir.

Ulke ekonomisi agisindan, talep artacagi igin tiretim ve istihdam da artacaktir.

Sivas’ ta farkli sektorlerde faaliyet gosteren ve kredili satiy yapan isletmelerde
yapilan bu uygulama aragtirmasinin temel amaci, enflasyon ortaminda kredili sati§
yapan igletmelerin kredili satig ve tahsilat politikalarinin uygulama durumlarim
ortaya koymaya ve bunlara iligkin oneriler getirmeye ¢aligmaktir. Aragtirmanin diger
amaglan ise, kredili satiglarda enflasyonun satig fiyatim ve kredi vadesini nasil
etkileyecegini, nakit iskonto oranmnin pesin satiglan 6zendirmek igin nasil
belirlenecegini, bunun vade farki oranina etkilerinin igletmelerin finansal yapisina ve

karlilifina etkilerini, kargilagilan sorunlart ortaya koymaktir.

Ayrica ne tiir miigterilerin kredili alim yaptif, ne tir miisterilerin hangi
vadelerde kredili alim yaptig1, nakit iskontosundan ne tiir miisterilerin yararlandis,
ne tiir miigterilerin ge¢ 6deme yaptig1 ve ne tiir miigterilerin 6deme yapmadig, da

ortaya konmaya ¢aligiimigtir.
4.2. ARASTIRMANIN VARSAYIMLARI VE SINIRLARI

Arastirmada Sivas’ ta faaliyet gosteren igletmelerin kredili satigta misteriler
icin bir aragtirma yapmadifi, mevcut bir kredili satis ve tahsilat politikalarinin

olmadifs, sadece enflasyonu dikkate alarak fiyatlan ayarladiklan diigiiniilmektedir.

Aragtirma, Sivas’ ta faaliyet gosteren 50 isletmeyle ve igletmelerin uygulama
sonuglariyla sinirlt tutulmustur. Zamanin sinirlh olmast ve bazi igletmelerin

aragtirmaya katilmak istememeleri aragtirmay: sinirlamaktadir.



142

4.3. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE KULLANILAN YONTEM

Arastirmada ornek kiitle olarak Sivas ili g6z oniine alinmugtir. Bu anket, Sivas
ana kiitlesini temsil etmesine mimkiin oldugunca o6zen gosterilerek degisik
sektorlerde faaliyet gosteren ve satiglarini kredili olarak yapan igletmeler arasindan

tesadiifi olarak secilen farkh biiytkliikteki 50 isletme yetkililerine uygulanmigtir.

Aragtirma konusunun igerigi geregi en uygun veri toplama yontemi olarak

diigindigimuz kigisel gérigme ve posta yolu ile anket yontemi kullamlmigtir,

Baz igletmelerin en st yetkilisi ile her zaman gériigme imkaninin olmamast,
kigisel goriigme ile anket yonteminin kullanilmasim sinirlamig ve bu nedenle posta

yolu ile anket yontemine de bagvurulmustur.

Anket yontemini uygulamak i¢in toplam 25 sorudan olusan bir anket formu
hazirlanmigtir. Anket formundaki sorular degerlemeli, ac¢ik uglu ve kapali soru
cesitlerinden olugmaktadir. Bir biitiin olarak anketin kisa tutulmasina dikkat edilirken

sorularin kisa ve anlagilabilir olmasina 6zen gosterilmigtir.

Anket uygulanan 40 isletmeden 22’ si ile kisisel goriigme yapilmig digerlerine
posta yoluyla anket uygulanmistir. Posta yoluyla ankette cevap oranim artirmak igin
formun gonderildigi zarfin igerisine, iizerinde iade adresi ve pul bulunan bir zarf da

konulmustur. Postayla gonderilen 18 anket formundan 6 tanesi cevaplanmgtr.

Arastirma sonuglarinin degerlendirilmesinde, istatistik tekniklerinden yiizde

(%) yontemi kullanilmigtir.
4.4. BULGULAR VE YORUM

Anketimize katilan isletmelerin % 88’ inin kredili satis yaptig1 belirlenmigtir.
Bu sonug kredili satiglarin ticari hayattaki boyutunu ortaya koymaktadir. Ayrica
kredili satiglarin igletmeye ayrica bir maliyet getirecegi ve enflasyonun da kredili

satislarin maliyetini artiracagi kanisinin hakim oldugu gézlemlenmistir.

Anketimizde kredili satig igin ilk defa miiracaat eden miisterilerin borg 6deme
yeterlilik ve niyetleri ile ilgili arastrma ve degerlendirme yapilip yapilmadig

sorusuna iligkin dagilim §oyledir:



Tablo 18: ANKETE KATILAN ISLETMELERIN ILK KEZ
KREDILI SATIS YAPACAKLARI MUSTERILERI HAKKINDA

ARASTIRMA VE INCELEME YAPTIKLARINA ILIiSKiN DAGILIM
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SECENEKLER f %
Evet 23 82
Hayir 5 18
TOPLAM 28 100

f: Anket cevaplama sayisi (ankete cevap veren isletme sayisi)

Anketimize katilan igletmelerin, miigterileri hakkinda arastirma ve inceleme
yaptiklar1 sonucuna varmaktayiz. Yiz yiize goriigmelerden edindigimiz kanaate gore,
kulaktan dolma bilgilerin olmast ve bunlara giivenildigi, bazen de senetlerle kredili

satig yapildigi igin ankette % 18’ lik hayir cevabt verilmis olabilir.

Anketimize katilan igletmelerin hemen hemen tamaminin (%96) yapacaklar
kredili satig tutarimi (limiti) degerlendirmedikleri sonucuna ulasilmigtir. Edinilen

izlenim, genellikle reddedilebilecek bir kredi limitinin talep edilmedigidir.

Anketimize katilan igletmelerin 9 tanesi ( % 32) kredili satiglarda enflasyonun
etkilerini giderici 6nlem almadifim ifade etmis, 6nlem aldigini ifade eden 19

isletmenin aldiklan 6nleme iligkin dagilim goyledir:

Tablo 19: ANKETE KATILAN ISLETMELERIN KREDILI
SATISLARDA ENFLASYONUN ETKILERINI GIDERICI OLARAK
ALDIKLARI ONLEMLERE ILISKIN DAGILIM

SECENEKLER f %
Miisteri segiminde titizlik 1 S

Pesin satiglan 6zendirmek i¢in fiyat indirimi 4 21
Vade farki uygulamasi 11 58
Tabhsilat1 hizlandirmak i¢in nakit iskontosu uygulamasi 2 11
Diger 1 5

TOPLAM 19 100

Kredili satiglarda enflasyonun etkilerini gidermek amaciyla agirlikli olarak
vade farki uygulamasinin tercih edildigi, ikinci olarak ta pesin satiglari 6zendirmek
amactyla fiyat indirimi uygulandig: belirlenmigtir. Satig agamasindan sonra tahsilat
hizlandirmay: amaglayarak nakit iskontosunu tercih eden igletmeler azinlikta

kalmaktadir. Diger secenegine verilen cevap, vade farki igerisinde
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degerlendirilebilecek cevap niteligindedir. Cevapta, ileride aym1 mal1 satti31 fiyattan
alamayacagini diigiinerek fiyatin yitksek tutuldugu belirtilmigtir. Bu cevab: vade farks
uygulamas: ile birlikte diistiniirsek bu yola bagvuranlarin oram % 63 olmaktadir. Bu

da gosteriyor ki bu konuda tercih edilen yol vade farki uygulamasidur.

Anketimize katilan isletmelerin ¢ofu nakit iskontosu uygulamadiklarini,
uyguladigini ifade eden iki igletme ise nakit iskonto oranim belirlemede kardan
fedakarlik ettiklerini belirtmiglerdir. Nakit iskontosunun bilinmemesi veya
uygulanmamas: nedeniyle olsa gerek ankette yer alan, nakit iskontosunun tahsilati
hizlandirma, tahsil edilemeyen alacaklan azaltma, pegin satig, karhilik ve nakit
akiglarini artiracagi konularindaki sorularimiza ¢ogunluk (% 93) tarafsizim cevabimu

verirken iki cevap (%7) katihiyorum seklinde olmustur.

Enflasyonun vadenin daha da uzatilmasina neden olduguna katilip

katilmadiklarina iligkin dagilim soyledir:

Tablo 20: ANKETE KATILAN ISLETMELERIN
ENFLASYONUN VADENIN DAHA DA UZATILMASINA NEDEN
OLDUGUNA KATILMALARINA ILISKIN DAGILIM

SECENEKLER f %
Tamamen katiliyorum 4 14
Katiliyorum 15 54
Tamamen katilmiyorum - —
Katilmiyorum 3 11
Tarafsizzm 6 21
TOPLAM 28 100

Anketimize katilan isletmelerin yandan biraz fazlasi enflasyonun vadenin daha
da uzatilmasina neden olduguna katildigini, bir kismi da tamamen katildigini ifade
etmigtir. Buradan % 68’ lik bir oranla uzun vadelere enflasyonun neden oldugu
gorisiiniin hakim oldugu sonucuna varmaktayiz. Tamamen katilmiyorum cevabinin

olmamasi ise kanaatimize gore bu sonucu destekler niteliktedir.

Bu soru paralelinde sorulan 17, 18 ve 19. sorularin cevaplan dogrultusunda
vadenin uzun tutulmasinin satiglan ve dolayisiyla karliligi artiracagi, tahsil

edilemeyen alacaklarda olumsuz etkiye neden olmayacag goriisii ortaya ¢ikmistir.
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Sonug olarak igletmelerde, enflasyonun vadeleri daha da uzattigi ancak bunun

olumlu yanlarinin oldugu kanaati hakimdir.

Ankete katilan igletmelerin tahsilat1 hizlandirmak igin neler yaptiklarina iliskin
cevaplarin dagilimi §oyledir:

Tablo 21: ANKETE KATILAN ISLETMELERIN TAHSILATI
HIZLANDIRMAK iCIN NELER YAPTIKLARINA iLISKIN DAGILIM

SECENEKLER f %
Miisterileri uyarma 9 32
Miisterileri ziyaret 1 4

Nakit iskonto uygulamast 4 14
Diger 14 50
TOPLAM 28 100

Bu bulgulari, nakit iskonto uygulamasiyla ilgili 7. sorudaki cevaplarla birlikte
degerlendirecek olursak; enflasyonun etkisini gidererek tahsilati hizlandirmak
amactyla iki igletmenin nakit iskontosunu uyguladigi belirlenmisken, tahsilati
hizlandirmak i¢in ne yaptiklar1 sorusuna 4 isgletme nakit iskontosuna basvurduklarim
ifade etmigtir. Burada bir geligki gorinmektedir. Farkli cevaplar1 veren isletmelerin
aym isletme olmadiklari belirlenmis olmasina ragmen “enflasyon “ olgusunu goz

ard: edersek yaklagik olarak ayni soruya iki igletme farkli cevap vermistir.

Tabsilatt hizlandirmak igin neler yapildigina iligkin soruya verilen % 50
oramndaki Diger cevabinda agirhikli olarak, alinan belgelerin (gek, bono) ciro

edilmek yoluyla vade beklenmeden kullanildig belirtilmistir.

Tahsilat yontemi olarak 10 isletmenin (% 36) isyerinde (saticinin igyerinde)
tahsilat yaptig1, % 7’ lik kigiik bir kismin da (2 isletme) tahsilatta eleman kullandig1
gorulmistiir. Soruya Diger cevabini veren igletmelerden 13 tanesi (% 46) belge ciro

ettiklerini, 3 tanesi de (% 11) bankaya verdiklerini ifade etmistir.

Alacaklarin kontroliinii yapiyor musunuz sorusuna Evet diyenlerin oram % 21
(6 isletme) olmasina ragmen 23. sorudaki bu amagla kullandiklar yéntem sorusuna

tiim igletmeler cevap vermistir.

Kredili satislarda karsilagilan sorunlara iliskin cevaplarin dagilimi soyledir:
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Tablo 22: ANKETE KATILAN ISLETMELERIN KREDILI
SATISLARDA KARSILASTIKLARI SORUNLARA ILISKIN DAGILIM

SECENEKLER f %
Miisteri se¢imi yapmama 2 7

Miisteri se¢iminde yanlighk 6 21
Kredili satigin vadesini belirlemede anlagmazliklar 15 54
Kredili satigin limitini belirlemede anlagmazliklar 1 4

Diger 4 14
TOPLAM 28 100

Diger seceneginde yer alan 4 cevaptan 3 tanesi vade farki oram belirlemeyi,

birisi de alacaklan zamaninda ve tam tahsil edememeyi sorun olarak ifade etmistir.

Ankete katilan igletmelerin alacaklarin tahsilinde kargilastiklari sorunlara

iligkin bulgular séyledir:

Tablo 23: ANKETE KATILAN ISLETMELERIN ALACAKLARIN
TAHSILINDE KARSILASTIKLARI SORUNLARA ILISKIN DAGILIM

SECENEKLER f %
Misterilerin kétii niyeti ve geg tahsilat 9 25
Alacaklan izleyememe ve kontrol edememe 1 4
Ozel tahsilat servisinin olmamasi 2 7
Yasal iglemlerin caydiriciliginin olmamast 16 57
Diger 2 7
TOPLAM 28 100

Tahsilatta karsilagilan sorunlarin en 6nemlisinin yasal iglemlerin caydirict
olarak gorilmemesi oldukga dikkat gekicidir. Diger segeneginde bir igletme piyasada
genel durgunlugun oldugu ve paranin olmadigini, hemen hemen biitiin isletmelerin
para sikintisi gektiklerini ifade etmistir. Ikinci isletme ise alacagin tahsilinin
gecikmesi nedeniyle kendilerinin de borglarimi zamaninda &deyemediklerini ve

sikintilar yagadiklarim ifade etmigtir.
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SONUC

Satiy hacimlerini ve pazar paylanimi artirmak, yogun rekabet ortaminda
rakiplerine dstiinlilkk saglamak veya mevcut miisterilerini kaybetmemek, atil
kapasitede galigihyor ise atil kapasiteden kurtulmak, gismis stoklar1 eritmek ve
satiglan tim yila dengeli bir gekilde yaymak gibi degisik amaglarla firmalar kredili
mal satis politikasina bagvurabilirler. Bu amaglarla kredili satig yapma yolunu segen
firmalar icin ticari alacaklar dogmus olur. Ozellikle iilkemiz gibi enflasyonun yiiksek
ve alim giiciiniin disik oldugu ilkelerde satici firma ve misteriler igin kredili alig-
veris kaginilmaz olmaktadir. Dogal olarak bu durum satici firmalann ticari
alacaklarinin toplam aktifler icerisindeki paylarim artirmaktadir. Bu artig ta alacak
yOnetimini veya kredili satig ve tahsilat politikasini daha fazla {izerinde durulmasi
gereken Onemli bir noktaya tagimaktadir. Satict firma ve miigteriler igin en uygun
sartlar1 iceren uygulamalarla, kredili satig politikasinda firmanin satig hacmini
genigletmesi amaglanirken, Iikit yapiyr koruma, karlihg artirma ve dogacak
alacaklar1 emniyet altina alma da ihmal edilmemelidir. Tahsilat politikasinda ise
nakit akiglarinin zamaninda ve diizenli olarak gerceklesmesini saglama amaglanir.
Bu iki politika, en bagta alacaklara ayrilan fonlarin kaynak maliyeti ile alacaklarin
getirecegi karhilig1 kargilagtirma ve analiz etme geregini dikkate alacaktir. Yine bu iki

politikanmin ortak hedefi, maksimum kar1 getirecek kredili satig hacmine ulagilmasidir.

Kredili satiy yapan firmalar i¢in bu politikanin tagiyacagi en onemli risk
alacaklarin tahsil edilememe riskidir. Tabii bu arada geg tahsilat ta firma i¢in bir
bagka risk olmaktadir. Firmalar bu risklerini minimize etmek igin misteri segimine
gereken 6nemi vermelidir. Kredili satisin vadesi, nakit iskonto oram ve tahsilat ile
ilgili gerekli analizlerin maliyetleri de g6z 6niinde tutulmalidir. Miigteri segiminde,
migteri niteliklerini inceleyen ve kredinin 5 K' st olarak bilinen Karakter, Kapasite,
Kapital, Kosullar ve Karsilik dikkatlice degerlendirilmelidir. Ayrica geleneksel kredi
analizi, agamal1 kredi analizi, puanlama yoluyla kredi analizi ve gelistirilebilecek
diger analiz teknikleri de kullamlarak migteri hakkinda edinilen bilgiler
dogrultusunda kredili satig yapilacak miisteriler segilebilir. Miisteri segiminden sonra

politikalara uygun olarak satic1 firmanin kendisi ve miigteri iki taraf olarak dikkate
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alinip, yapilacak kredili satigin limiti, taninacak vade ve varsa dzel vade, sunulacak
nakit iskonto oram ve yararlanma siiresi belirlenmelidir. Bu bilgiler dogrultusunda
misterinin kredi riski 6l¢iilmeye g¢alisilir ve miigteri kabul edilebilir risk kategorileri
igerisinde bulunur ise kredili satig i¢in olumlu, degilse olumsuz karar verilir. Bu
arada firmalar alacaklara baglanan fonlarin maliyeti, takip ve tahsilat harcamalarn ve
alacaklarin tahsil edilememe riskinden olusan kredili satiglarin ii¢ 6nemli maliyet

6gesini de dikkate almal1 ve hasilatin bu maliyetleri agmasina 6zen gostermelidir.

Miisteri agisindan olaya baktigimizda, miigterileri kredili alimlara sevk eden en
onemli faktor, nakit yetersizlifi ve gelir yaratma imkammnin olmayisidir. Bundan

dolay1 uygun sartlar sunmak miisterileri cezbeden 6nemli bir unsur olmaktadir.

Yapilan inceleme ve analizlerden sonra kredili satiga karar verilmis ise bu karar
satic1 firma igin bir ticari alacagin dogusu olacaktir. Bu asamadan sonra alacaklarin

izlenmesi ve kontrolii 6nem kazanmaktadir.

Firmalar uyguladiklari kredili satig ve tahsilat politikalarimn siirekli gézden
gegirmeli, degerlendirmeli, gerek asinlik gerekse gevseklik agisindan aksayan yonler
varsa diizeltici onlemler alarak etkinligi saglamaya galigmali ve politikalar1 yeniden
yapilandirmalidir. Politikalar1 degerlendirme konusunda alacaklarin izlenmesi,
rasyolarin hesaplanmasi, alacaklarin yaglandirilmasi, nakit akiglarinin izlenmesi ve

sipheli alacaklarin ayiklanmas: dnem kazanmaktadir.

Kredili satig ve tahsilat politikasinda, satici firmalarin miigterilerde aradiklan
ozellikleri yiiksek tutma, sartlari agirlagtirma, tahsilatta gok kati davranma veya tiim
bunlarin aksi olarak mugteri niteliklerini diigiik tutma, sartlan gevsetme ve tahsilatta
agirt gevseklik gorilen baglica hatalardir. Bu hatalar nakit akiglarim bozar, kaynak

ihtiyacini artirir ve karlilig1 azaltir,

Tim yatirim kararlarinda oldugu gibi kredili satiglardan dogan alacaklarda da
fayda-maliyet dengesine dikkat edilmelidir. Alacagin karlilig1 kaynak maliyetinden

fazla oldugu siirece, kredili satiglara dolayisiyla alacak yatirimina devam edilebilir.

Artan satiglarin  yiikleyebilecegi finansman sorununu ¢6zmek, finans

yOneticisinin en 6nde gelen gorevlerinden birisidir. Ancak satig departmam ¢ok rahat
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bir kredileme sayesinde satislari artirmay1 planlamakta ve bu kredilemenin ortaya
¢ikardifn finansman sorununu finans yOneticisinin Oniine getirmekte ise, finans
yoneticisinin bu sorunu kredili satig politikasint daraltarak ¢ozmesi de dogal
kargilanmalidir. Ciinki alacaklardaki sigme bir yatirim karandir ve her yatirim karar

gibi bu karar da fon kullanimi agisindan belirli standartlara uyularak verilmelidir.

Aktifler igerisinde 6nemli biiyuklige ulasan alacaklarin, firmanin amacini
biyiik 6lgiide etkileyecegi kuskusuzdur. Ote yandan alacaklar sabit para degerli
unsur olduklarindan enflasyonist ortamda enflasyonun agindirici etkisine maruz kalir.
Alacaklar iyi yonetilmezse, enflasyonun agindirict etkisi ile ve yine enflasyonun
servet transferi saglamada araci olmasi sonucunda firmanin giiciiniin bagkalarina
transferine neden olur. Enflasyonun parasal varliklarin satin alma giiciindeki azaltici
etkisi nedeniyle dogacak alacaklarin satin alma giicii kayiplari (enflasyon kaybi)
kesinlikle hesaba katilmalidir. isletmeler alacaklara tahsis edecekleri fonu yabanci
kaynaklarla finanse ettiklerinde ise, borglar da parasal bir kalem oldugundan yabanci
kaynak uzerinden satin alma giici kazanci meydana gelecektir. Bu durumda elde
edilecek satin alma giicii kazanci, yabanci kaynak maliyeti (faizi) ile kargilagtiriimali

ve net yabanci kaynak maliyeti bulunmalidir.

Enflasyonist donemlerde alacaklarin gergek degerlerindeki diigmeler kendisini
daha fazla hissettirecektir. Kredili satigta uygulanacak fiyatin, belirlenen vade bas1 ve
vade sonundaki pesin de@eri yani satin alma giici de mutlaka goz 6niinde
tutulmalidir. Vadesi geldiginde tahsil edilecek alacagin satin alma giicii (pesin
degeri), kredili satigin yapildig1 andaki satin alma giiciinden az olmayacak gekilde
vade belirlenmelidir. Bu noktada, agiklanan enflasyon oranlarinin giivenilirligi ve
enflasyonun gelecegi belirsizlestirmesi nedeniyle gelecekte enflasyon oraminin ne
olacaginin tahmini de kredili sati§ yapan igletmelerin kargisina ¢ikan énemli sorunlar
olmaktadir. Ancak yine de gesitli vadelerde tahsil edilecek alacagin pesin degerini
bulmada kullanilacak oran, gesitli vadelere gére ayarlanmig ve riskin etkisini de

yansitacak sekilde belirlenmelidir.
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Kredili satig fiyatinin vade bag1 ve sonu satin alma giiciinin aym kalmasim
saglama yani tahsil edildiginde alacagin satin alma giicinii kaybetmemesini saglama,

isletmelerin enflasyonun etkilerini gidermesi agisindan oldukg¢a 6nemlidir.

Sivas uygulamasinda ¢ogu isletmenin enflasyonun kredili satiglar tizerindeki
etkilerini gidefmek amactyla satig fiyatina vade farki uyguladiklar1 bulgusuna
ulagilmasi, isletmelerin olayin ciddiyetinin farkinda olduklarini gostermekle birlikte,
tahsilatt hizlandirmak ve degersiz alacaklardan kurtulmak igin nakit iskontosu
uygulamasiyla ilgili bilgi sahibi olmamalart ve onlem almamalari, isletmelerin

degersiz alacak zararlarini artirmaktadir.

Kredili satiglarda yasanan en ¢nemli sorunun kredili satigin vadesi ile ilgili
olmasi, kanaatimizce kredili satig yapan igletmelerin uzun vadeler igin daha yiiksek
fiyat istemeleri sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum da yine enflasyonun etkisini

gidermeye yonelik bir 6nlem olmaktadir.

Tahsilat asamasinda isletmelerin en ©6nemli sorun olarak gordiigi yasal
islemlerin caydiric1 goriilmemesi, bor¢ 6demede kot niyetli miisterilerin sayilarim
da artirmaktadir. Geg¢ tahsilatin bir sonucu olarak igletmelerin borglarim1 da
zamaninda 6deyememeleri ticari ahlaki ve yasami da olumsuz yonde etkilemektedir.
Bu noktada devlete diigen goérev, ge¢ ddeme veya hi¢ ddememeye karst yasal
islemlerin siiratle sonuglanmasini ve caydiric1 cezalarin uygulanmasim saglayacak

sekilde gerekli diizenleme ve iyilestirmeleri yapmaktir.



ADAM, J H.:

AGMON, Tamir:

AKDOGAN, Nalan,

A Hamdi:

AKDOGAN, Nalan,

T.Nejat:

AKGUC, Oztin :

AKGUC, Oztin :

AKGUC, Oztin :

AKSQY, Ahmet:

ARIKAN, Tiirkan :

ASCH, David and
K. G. Roland:

ATAMAN, Umit,
S.Haluk:

AYDIN, Nurhan:

BAGIRKAN,
Semsettin:

BARTELS, Robert:

BEN-HORIM,

Moshe and L. Haim:

151

YARARLANILAN KAYNAKLAR

Inflation, Longman Dictinory of Business English, Longman
Group Limited, Glasgow, 1982,

Inflation, Disinflation and Corporate Financial Decisions, Tel
Aviv, 1988,

Muhasebe Teorileri, Gazi Universitesi Yaymn No:98, Ankara
Universitesi Basimevi, Ankara, 1987.

Finansal Tablolar ve Mali Analiz Teknikleri, 4. Basi, Gaz
Universitesi Basin Yayin Yiiksekokulu Matbaasi, Ankara, 1992.

“Enflasyon ve Isletme Sermayesi Finansman1”, Enflasyonda Sevk
ve Idare Semineri Notlari, Tirk Sevk ve Idare Dernegi Yaym,
Istanbul, 1975.

Finansal Yonetim, Istanbul Universitesi Muhasebe Enstitiisii Yaymn
No:56, 5. Baski, Avciol Matbaasi, Istanbul, 1989.

Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, 5. Basi, Avciol Basim
Yayn, Istanbul, 1991.

Isletme Sermayesi Yonetimi, Ozkan Matbaacilik, Ankara, 1993.

"Alacaklarin Yénetimi I, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi,
C. 11, Say1 11, Kasim, 1974.

Financial Planning: Modelling Methods and Techniques, Kogan
Page Limited, London, 1990.

Dis Ticaret islemleri ve Muhasebesi, 3. Baski, Ismail Akgiin Vakfi
Yaym No:4, Istanbul, 1988.

“Kredi Kartlann ve Kredi Kartlarinda Faiz Masraflarmin
Hesaplanmasi”, Anadolu Universitesi LL.B.F. Dergisi, C.IX, S.1-2,
1991.

Istatistige Giris, Beta Basim Yayim Dagitim A.S., Istanbul, 1987.
Marketing Managers and Credit Administration, Handbook of
Modern Marketing, Mc-Graw Hill Book Company, New York,
1970.

“Management of Accounts Receivable Under Inflation”, Financial
Management, Vol:12, No:1, Spring 1983.



BERK, Niyazi:
BIERMAN, Harold:
BUKER, Semih:
CEYLAN, Ali:
CHAPIN, F. Albert,
H.E.George:

COLLINS,
Wallance B.:

COLOGLU, Halit;
DAVIDSON, S.
WEIL, RL.:
DEMIRC], Rasih,
A Rauf,E Burhan I .:
DOGU, Tiirker:
DURMUS, Ahmet
Hayri:

EKEN, M.Hasan:

ERCAN M.Kamil;
ERDOGAN,
Muammer:
ERGINAY, Arif:

ERKAN, Mehmet:

ERTUNA, Ozer:

152

Finansal Yénetim, 2. Baski, Tiirkmen Kitabevi, Istanbul, 1995.

Financial Management and Inflation, New Yart, 1981.
Finansal Yénetim, Anadolu Universitesi Basimevi, Eskigehir, 1986.

Isletmelerde Finansal Yénetim, 5. Bask:, Ekin Kitabevi Yaymlan,
Bursa, 1998.

Credit and Collection Principles and Practice, Sixth Edition, Mc-
Graw Hill Book Company Inc., New York, 1960.
“Charging Interest on Accounts Receivable”, Journal of
Accountancy, June 1987.

Enflasyon ve Getirdikleri, Kutsun Yayinevi, Istanbul, 1979.

The Conference Board, Managing Trade Receivables, Handbook
of Modern Accounting, Second Addition, Mc-Graw Hill Book
Company Inc., New York, 1977.

Genel Ekonomi,Gazi Universitesi, Ankara, 1992,

Enflasyon ve Ucretler, Miilkiyeliler Birligi Dergisi, Say1:60-61,
1980.

Mali Tablolar Tahlili, Nihad Sayar-Yaym ve Yardim Vakfi
Yaynlan No: 410-644, Istanbul, 1986.

Enflasyonun Bankacihk Uzerine Etkilerinin Risk ve Karhlk
Agisimdan Degerlendirilmesi, Tirkiye Bankalar Birligi Yayim,

No:187, Ankara, 1994,
Stok Degerleme ve Yonetimi, MPM Yaymi, Ankara, 1994

Isletme Finansmani, Dicle Universitesi Diyarbakir Meslek
Yiiksekokulu, Dicle Universitesi Matbaasi, Diyarbakir, 1990.

Kamu Maliyesi, 11. Baski, Turhan Kitabevi Yaymlar, Ankara,
1985.

Enflasyonist Ortamda Isletmelerin Ticari Kredi Y&netimi,
Anadolu Universitesi Yayinlar1 No:380, Eskisehir, 1990.

“Enflasyon Ortamuinda Igletmelerdeki Uretim, Fiyat, Stok, Pazarlama
ve Ucret Politikalan”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon
Ortaminda Isletme Politikalar, Vergilendirme ve Enflasyon
Muhasebesi (Sempozyum), Istanbul Miilkiyeliler Vakfi Yaym,
Mii-Ka Matbaacilik, Istanbul, 1990.



ETTINGER, RP.

and GOLIEB, D.E.:

FIRTH, Michael:

GERNI, Cevat:

GILES, R.S. and
CAPEL, I W.:

GONENLI, Atilla :

GURDAL, Ruhi:

GUVEMLI, Oktay:

HARRISON,
D.David,
H.H.William:

HATIPOGLU,
Zeyyat:

HATIPOGLU,
Zeyyat:

ISOAT,

IMREGUN, Oguz:
KOSOVA, Nail:

KOKSAL, Bilge
Aloba:

LOESER, David:
MARRAH,
L.George:

MEHTA, Dileep:

153

Credit and Collection, Prentice-Hall. Inc., New Jersey, 1962.

Management of Working Capital, The McMillan Press. Ltd.
London,1976.

Dis Ticaretin Finansmani, TOBB Yayin No:139, Ankara, 1990.
Financial and Accounting, Hong-Kong, 1991.

Isletmelerde Finansal Yonetim, 6. Basi, Istanbul Universitesi
Yayin No:3463, Istanbul, 1988.

“Kredili (Taksitli) Satislar ve Faiz-Peginat Dengesine Analitik Bir
Yaklagim”, Pazarlama Diinyas1 Dergisi, Y11:2, Say1:8, Mart/Nisan
1988.

“Alacaklarin Yonetimi”, Iktasat ve Maliye Dergisi, C. XXV, S.11,
Subat 1979.

“Measuring The Impact of Inflation on Working Capital”, Harward
Business Review, January-Fabruary, 1983.

Isletme Finans;, Temel Arastrma A.S. Yaymm No: 6, Met/Er
Matbaast, Istanbul, 1986.

Ayrtintihi fgletme Fihansn, Lebib Yalkin Yay., Istanbul, 1995.
Sanayide Fon Akim1 ve Finans Yollarindaki Degismeler, Yayin
no: 1984/16, Istanbul, 1984.

Kara Ticareti Hukuku Dersleri, Filiz Kitabevi, Istanbul, 1993.
“Kredi Limitleri”, Ticaretliler Dergisi, S.4, Agustos 1971.

Istatistik Analiz Metodlari, 2. Baski, Caglayan Basimevi, Istanbul,
1980.

“Improving Accounts Receivable Management”, Journal of
Accountancy, November 1988.

“Managing Receivables”, Financial Executive, Vol:38, July 1970.

“The Formulation of Credit Policy Models”, Management Science,
Vol:15, No:2, October 1968.



MORGIL, Orhan:

MUTLU, Aysegil:

NALCACI,
Miinevver :

0GUZOGLU,
A.Cetin:
OKKA, Osman:
OLALJ, Hasan,
U.Ocal:
OLSEN, Rob:

ONAL, Yildirim
Beyazit:

0ZAL, Ozcan,
Y.Oya, T. Nergis:

OZSUNAY, Ergun:

PEKER, Alparslan:

PEKIN, Tevfik:
PEKIN, Tevfik:
PEKINER,
Kamuran:
I:OROY,Reha, T.
Unal:

POSNER, Martin:

154

“Enflasyonun Isletmeler Uzerindeki Kisa ve Uzun Dénemli
Etkileri”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon Ortaminda Isletme
Politikalari, Vergilendirme ve Enflasyon Muhasebesi
(Sempozyum), Istanbul Milkiyeliler Vakfi Yaymi, Mi-Ka
Matbaacilik, Istanbul, 1990.

“Tiirkiye’ de Enflasyon Olgusu ve Enflasyonun Gelir Vergisi
Uzerindeki Etkileri”, Yaklagim Dergisi, Y1l:2, Sayr:21, Eyliil 1994.

Alacak Yonetiminde Muhasebe Politikasinin Belirlenmesi ve
Uygulanmasi, T.C. Anadolu Universitesi 1.1.B.F. Yaym No:145,
Anadolu Universitesi Basimevi, Eskisehir, 1986.

Agiklamah-i¢tihathh Uygulamada Cek ve Bono, Temel Yaymevi,
Istanbul, 1986.

“Enflayonun Sermaye Biitgelemesi Uzerine Etkisi”, Atatiirk
Universitesi LI.B.F. Dergisi, C.4, S.3-4, Kasim 1980.

isletme Finansmam1 ve Finansal Yonetim, Oprenci Basimevi,
Izmir, 1985.

“Measuring The Credit Department Performance”, Business Credit,
Vol:96, February 1994.

“Titketici  Kredilendirme, Misteri Kredi Degerliliginin
Belirlenmesi”, Pazarlama Diinyas1 Dergisi, Yil:7, Sayu4l,
Eylil/Ekim 1989.

Mubhasebe, Ilkeler ve Uygulamalar, Altindag Matbaacilik, Izmir,
1994,

Tiiketici Kredileri ve Bati Ulkelerindeki Uygulamalar (Panel),
ITO Yay., Istanbul, 1992,

“Fiyat Hareketlerinin Firma Yénetim Faaliyetleri Uzerine Etkileri”,
Istanbul Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi, C.3, S.1, Nisan
1974,

Ekonomiye Giris, Bilgehan Matbaas, Izmir, 1991.

Makro Ekonomi, Bilgehan Basimevi, Izmir, 1993.

isletme Denetimi (isletme Analizleri), Istanbul Universitesi Yaym
No: 2704, Muhasebe Enstitiisii Yayin No: 37, Sermet Matbaasi,
Istanbul, 1980.

Kiymetli Evrak Hukuku Esaslari, Beta Basin Yaym A.S., Istanbul,
1995.

Successsful Credit Control, Mc.Millian Publihing, London, 1990.



ROSE, S. Peter:

SCHALL,D.Lawren
ce, HW.Charles:

SEDEF, Cengiz
Aykut:
SHOPIRO, C. Alan:

SEVAL, Belkis:

SEYIDOGLU,
Halil:

SENLIK, Ergun:

TEK, O. Baybars:

TEKBAS, M.Siikrii:

TEKOK, Osman:

TOSUN, Kemal:

TUNA, Ergun:

TUNCER,
Selahattin;

TURANLI,
Miinevver;
G.Selahattin;
A Aydin:

155

Money and Capital Markets, Business Publications, Texas, 1983.

Introduction to Financial Management, Mc-Graw Hill, New
York, 1991.

“Nakit Yonetimi ve Nakit Yonetim Modelleri”, Erciyes
Universitesi I.LB.F. Dergisi, S.4, Mayis 1983.

Modern Corporate Finance, Mc-Millan Publishing Company, New
York, 1990,

Kredilendirme Siireci ve Kredi Yénetimi, Istanbul Universitesi
Isletme Fakiltesi Muhasebe Enstitiisi Yaymn No: 59, Avciol
Matbaasi, Istanbul, 1990.

Ekonomik Terimler Ansiklopedik Sézliik, Giizem Yay., Ankara,
1992,

“Enflasyon Ortaminda Isletmelerdeki Uretim, Fiyat, Stok, Pazarlama
ve Ucret Politikalari”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon
Ortaminda fIgletme Politikalari, Vergilendirme ve Enflasyon
Muhasebesi (Sempozyum), Istanbul Milkiyeliler Vakfi Yaym,
Mii-Ka Matbaacilik, Istanbul, 1990.

Pazarlama Ilkeler ve Uygulamalar, MOPAK Yayinlan, Izmir,
1990.

“Sermaye Piyasasi”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, S.1,
Ocak 1985.

Finansal Yénetim, Gazi Universitesi Yaymn No:58, L.ILB.F. Yaym
No: 32, Basmn yayin Yiiksekokulu Matbaasi, Ankara,1985.

Yonetim ve Isletme Politikasi, Istanbul Universitesi Isletme
Fakiiltesi Yaym No: 232, Isletme Iktisad1 Yaymn No: 125, Istanbul,
1990.

’[‘icaret Hukuku Prensipleri-Kiymetli Evrak, Marmara
Universitesi Nihad Sayar Yayin ve Yardim Vakfi No: 423-666,
Istanbul, 1989.

“Enflasyonun Isletmeler Uzerindeki Kisa ve Uzun Dénemli
Etkileri”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon Ortaminda Isletme
Politikalari,  Vergilendirme ve Enflasyon Muhasebesi
(Sempozyum), Istanbul Milkiyeliler Vakfi Yaym, Mi-Ka
Matbaacilik, Istanbul, 1990,

Istatistik, Temel Kavramlar ve Uygulamalar, 2. Basim, Der
Yayinlan, Istanbul, 1995.



TURKO, R.Metin:

TURK, Ismail :

UMAN, Nuri:

UNKAYA,
Giilimser:

WESTON, J.Fred,
B.F. Eugene:

WRICHTMAN, D.
Wayne (Cev:Evcan
KIZILOGLU):

YAVRUCU,
Ayhan:

156

Finansal Yonetim I, Atatiirk Universitesi Yayin No:765, Erzurum,

1994.

Maliye Politikasi, Amaglar-Araclar ve Cagdas Biitce Teorileri,
Besinci Baski, S Yayinlan, Ankara, 1983.

Enflasyon Muhasebesi-Fiyatlar Genel Seviyesi Muhasebesi,
Teori-Uygulama, Bogazi¢i Universitesi Yaym No:155, Istanbul,
1979.

“Alacaklarin Finansal Yénetimi”, Dokuz Eyliil Universitesi I.L.B.F.
Dergisi, C.7, S.1, Izmir, 1992.

Essentials of Managerial Finance, Third Edition, The Dryden
Press, New York, 1974,

“Alacaklani Hesaplari Igin Optimal Kredi Vadeleri”, Atatiirk
Universitesi Isletme Fakiiltesi Dergisi, C.5, No:3/4, 1982.

“Enflasyon Ortaminda Isletmelerdeki Uretim, Fiyat, Stok, Pazarlama
ve Ucret Politikalan”, Enflasyon Muhasebesi-Enflasyon
Ortaminda Igletme Politikalari, Vergilendirme ve Enflasyon
Muhasebesi (Sempozyum), Istanbul Miilkiyeliler Vakfi Yayin,
Mii-Ka Matbaacilik, Istanbul, 1990.



Ek: ANKET FORMU

Sayn Isletme Yetkilisi,

Enflasyonun tim kesimleri etkiledigi tlkemizde isletmeler, faaliyetlerini
sirdiirebilmek igin kredili satiglara yonelmektedir. Vazgegilmez hale gelen kredili
satiglarda yaganan zorluk ve sorunlar, konuya olduk¢a 6nem kazandirmugtir.

Sivas’ taki igletmelerin kredili satislardan ne 6ligiide yararlandiklarim, kredili
satig yapilacak migterilerin dikkat ettikleri noktalar, nakit iskontosu ve vade farki
uygulamalarim hangi 6lgilerde kullandiklarimi ve tahsilat asamasinda karsilagtiklan
sorunlar1 belirlemek amaciyla Sivas’ ta faaliyet gosteren igletmelere yonelik olarak
diizenlenmis olan bu anket “Enflasyonist Ortamda Alacaklarin Yoénetimi (Kredili
Satis ve Tahsilat) ve Sivas’ ta Bir Uygulama” konulu yiiksek lisans tezinde veri
olarak kullanilacaktir. Ankete vereceginiz cevaplann gizli tutulacagini bildirerek bu
aragtirmamiza temel olacak goériislerinizi anket formunda isim ve unvan belirtmeden
formun gonderilen zarfla birlikte adresimize iadesini saglamak iizere ilgi ve

katkilarimza gimdiden tegekkiir ederiz.

1- Isletmenizin yillik satig tutan nedir?

Toplam Sat1§: .......ccoeeeecnenreiiceeceerene, , Kredili Satig: ....c.ocooeeevieieieciece
2- Kredili satiglarn igletmeye ayrica bir maliyet getirecegine katiliyor musunuz?

( ) Tamamen katiliyorum () Tamamen katidmiyorum

() Katihiyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim
3- Enflasyonun kredili satiglarin maliyetini artiracagina katiltyor musunuz?

( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katilmiyorum

( ) Katihiyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

4- Kredili sat1g i¢in ilk kez miiracaat eden miiterilerinizin borg 6deme yeterlilik ve
borg 6deme niyetleri hakkinda bir aragtirma ve degerlendirme yapmakta misiniz?
( )Evet ( ) Hayrr

5- Kredili satig yaparken kredi limiti (yapilacak kredili satig tutar) ile ilgili miigteri
hakkinda bir degerlendirme yapmakta misiniz?
( )Evet ( )Hayrr

6- Kredili satiglarda enflasyonun etkilerini giderici 6nlemler aliyor musunuz?
( )Evet ( )Hayrr



7- (6. Soruya cevabiniz olumlu ise) Bu 6nlem hangisidir?

( ) Miisteri segiminde titizlik

( ) Pesin satiglar1 6zendirmek i¢in fiyat indirimi uygulamasi
( ) Vade farki uygulamasi

( ) Tahsilat: mzlandirmak i¢in nakit iskonto uygulamasi

( ) Diger

(Belirtiniz);

.........................................................................................................................................

8- Kredili satiglarda nakit iskonto orani uyguluyor musunuz?
( )Evet ( )Hayrr

9- (8. Soruya cevabiniz evet ise) Nakit iskonto oranmint belirlerken hangisine dikkat
edersiniz?

( ) Enflasyon oram

( ) Banka faiz oram

( ) Daha az kar

( ) Rakiplerin uygulamalar:

( ) Diger

(Belirtiniz);

.........................................................................................................................................

10- Enflasyon ortaminda nakit iskonto oranindaki artigtn, uygulanan vade farki
oranim da artiracagina katiliyor musunuz?

( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katilmiyorum

( ) Katiliyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

11- Kredili satty yaptiginiz musgterilerinize nakit iskontosu uygulamanin, tahsilati
hizlandirdigina katiliyor musunuz?

( ) Tamamen katiliyorum () Tamamen katilmiyorum

( ) Katiliyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

12- Nakit iskontosu uygulamasinin, tahsil edilemeyen alacak tutarini azaltacagina
- katiliyor musunuz?

() Tamamen katihyorum ( ) Tamamen katilmiyorum

( ) Katihiyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim
13- Nakit iskontosu uygulamastnin, pesin satiglari artiracagina katiiyor musunuz?

( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katilmiyorum

( ) Katiliyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

14- Nakit iskontosu uygulamastnin, karlihig1 artiracagina katiliyor musunuz?
( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katilmiyorum
( )Katiliyorum ( ) Katllmiyorum ( ) Tarafsizim



Isg

15- Nakit iskontosu uygulamasinin, nakit akigin1 artiracagina katiliyor musunuz?
( ) Tamamen katihyorum ( ) Tamamen katilmiyorum
( ) Katihyorum ( ) Katiimiyorum ( ) Tarafsizim

16- Enflasyonun, kredili satiglarda vadenin daha da uzatiimasina neden olduguna
katiliyor musunuz?

( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katilmiyorum

( ) Katihyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

17- Enflasyon ortaminda kredili satiglarda uzun vade tamimanin karda artiga neden
olacagina katiliyor musunuz? .

( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katiimiyorum

( ) Katiliyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

18- Enflasyon ortaminda kredili satislarda uzun vade tamimanin tahsil edilemeyen
alacaklar artiracagina katiliyor musunuz?

( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katiimiyorum

( ) Katihyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

19- Enflasyon ortaminda kredili satiglarda uzun vade tamimamin satis miktarim
artiracagina katiliyor musunuz? '

( ) Tamamen katiliyorum ( ) Tamamen katilmiyorum

( ) Katiliyorum ( ) Katilmiyorum ( ) Tarafsizim

20- Tahsilati izlandirmak igin neler yapmaktasimz?
( ) Misterileri uyarma

( ) Misterileri ziyaret

() Nakit iskonto uygulamasi

( ) Diger

(Belirtiniz);

.........................................................................................................................................

21- Tahsilat yontemi olarak hangi yéntemi kullamyorsunuz?
( ) Isyerinde tahsilat

( ) Eleman gondererek tahsilat

() Mektup, telefon vb. yollarla tahsilat

( ) Diger

(Belirtiniz);

.........................................................................................................................................

22~ Alacaklarin kontroliinii yapiyor musunuz?
( )Evet ( ) Hayrr
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23- Alacaklarin kontroliinde hangi yéntemi kullaniyorsunuz?

( ) Oran yoluyla kontrol

( ) Alacaklan yaglandirarak (gecikmelere gore simflandirarak) kontrol
( ) Nakit akiglarini izleyerek kontrol

() Stupheli alacaklan ayiklayarak kontrol

( ) Diger

(Belirtiniz),

.........................................................................................................................................

24~ Kredili satig iglemlerinde hangi sorunlarla kargilagiyorsunuz?
() Miisteri segimi yapmama

( ) Misteri segiminde yanhg karar verme

( ) Kredili satig vadesini belirlemede anlagsmazlik

( ) Kredili satig limitini belirlemede anlagmazlik

( ) Diger

(Belirtiniz);

.........................................................................................................................................

25- Alacaklarin tahsilinde hangi sorunlarla karsilagiyorsunuz?
( ) Miisterinin koti niyeti ve geg tahsilat

( ) Alacaklar izleyememe ve kontrol edememe

( ) Ozel tahsilat servisinin olmamasi

( ) Yasal islemlerin caydiriciliginin olmamasi

( ) Diger

(Belirtiniz);

.........................................................................................................................................
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