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OZET

SURDURULEBILIR FIRMA PERFORMANSINDA iC KONTROL
SISTEMININ ONEMi

Firmalar faaliyetleri siiresince belirli hedefleri gerceklestirmek amaciyla
kurulur ve bu amacglarimi yerine getirdikleri siirece hayatta kalir. Artan niifusla
birlikte insan ihtiyaglarinin gesitlilik gostermesi, firmalarin biiyliylip gelismesini ve

farkli alanlarda faaliyet gosteren firma sayisinin giin gegtikce artmasini saglamistir.

Firmalarin gerek fiziksel olarak biiylimesi gerekse nicelik bakimindan artig
gostermesi firma faaliyetlerinin kontrol edilmesini zorlagtirmistir. Kontrol yetisinin
kayb1 ile varliklarin korunamamasi, hile ve hatalarin artmasi ve finansal tablo
kullanicilarinin firma ile ilgili yanlis kararlar almas1 muhtemel hale gelmektedir. Bu

durum ise firma faaliyetlerinin siirdiirtilebilirligi izerinde olumsuz etki yapmaktadir.

Bu caligsmada, belirtilen nedenlerle firmalarin maruz kaldig: riskler karsisinda
varliklarin1 devam ettirebilmeleri i¢cin etkin bir ara¢ olarak kullanilan i¢ kontrol

sisteminin 6nemi konusunda farkindalik olusturulmaya ¢aligilmistir.

Anahtar Kelimeler: i¢ kontrol sistemi, Siirdiiriilebilirlilik, Performans

Xiii



ABSTRACT

IMPORTANCE OF INTERNAL CONTROL SYSTEM IN SUSTAINABLE
COMPANY PERFORMANCE

Companies are established to achieve specific objectives throughout their
operations and survive as long as they fulfill those goals. Along with the diversity of
human needs due to increasing population, the growth and development of firms and

the number of firms operating in different fields have increased day by day.

The increase in the number of firms, both physically and in terms of quantity,
made it difficult to control the company's activities. With the loss of ability to
control, it is likely that assets will not be protected, fraud and errors will increase and
users of the financial statements will make incorrect decisions about the company.

This situation has an adverse effect on the sustainability of the company activities.

In this study, an attempt is made to raise awareness about the importance of
the internal control system, which is used as an effective tool for companies to

sustain their assets against the risks they are exposed to.

Keywords: Internal control system, Sustainability, Performance
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GIRIiS

Glinlimiizde gerek teknoloji gerekse ekonomi alanlarinda yasanan gelismeler
sonrast firmalarin faaliyet ve etkinlik alanlart da genisleme gOstermistir.
Kiiresellesme ile birlikte, yeni diinya diizeni, firmalar1 biiylik bir degisim igine

sokmustur. Bu degisimden en ¢ok nasibi alan ise firma amaglar1 olmustur.

1900'lii yillarin bagindan 2000'li yillara kadar olan siiregte firmanin en temel
amaci karin maksimum kilinmasit olmustur. 2000'li yillar ve sonrasinda kar kavrami
tek basina bir anlam ifade etmemeye baslamistir. Ozellikle bu donemde Amerika ve
Avrupa'da devasa firmalarda yasanan iflas ve ¢okiislerin meydana gelmesi karliligin
tek basina stirdiiriilebilirlilik i¢in yeterli olmadigi goriisiinii ortaya ¢ikarmistir. Bu
sebeple 21. yiizyilda yonetimin en temel amaci, firmanin piyasa degerini maksimize

etmek olarak degisim gostermistir.

Bu temel amaca ulagsmak ise, firmanin hisse senetlerinin piyasa degerini
maksimum kilmakla miimkiin olmaktadir. Yoneticiler bu dogrultuda piyasa degeri,
karlilik, hisse bagina kar vb. oranlar1 takip ederek, firmanin piyasa degerini

ulagilabilir en iist seviyeye ¢ikarmak i¢in ¢alisirlar (Korkmaz ve Karaca, 2013: 169).

Hissedarlar agisindan bakildiginda ise, en biiyiik beklenti firmaya bagladiklari
sermayenin olumlu bir donilisii olmasidir. Bu nedenle, hissedarlar yatirim karari

verirken firmanin finansal durumu hakkinda bilgi sahibi olmak isterler.

Finansal kararlarin alinmasinda kullanilacak olan muhasebe bilgisinin
dogrulugu; finansal islemlerin kaydedilmesinde, siiflandirilmasinda,
Ozetlenmesinde ve finansal tablo haline getirilerek raporlanmasinda genel kabul
gdormiis muhasebe ilke ve kurallarina uyulmasiyla saglanabilir (Citak, 2009). Sunulan
bilgilerin dogrulugu ve giivenilirligi hem firma i¢i kullanicilar hem de firma dis1

kullanicilar i¢in hayati 6nem arz etmektedir.



Ancak bazen vyoneticiler kendi c¢ikarlarin1 firmanin ve yatirimcilarin
cikarlarindan istiin tutarak, finansal tablo kullanicilarin1 aldatici  kararlar
alabilmektedirler. Ozellikle, muhasebe politikalarindaki esneklik ve yapilan
diizenlemelerdeki noksanliktan yararlanarak olusturulan gergegi yansitmayan
finansal tablolar, kisa vadede firma i¢in 6nemli kazanglar getirmesine ragmen, uzun

vadede istenmeyen sonuglarin ortaya ¢ikmasina zemin hazirlamaktadir.

Bu nedenle, hem yatirimcilarin giliveninin kazanilmasinda hem de firmanin
uzun donemde siirdiiriilebilirlilik olgusunun olugsmasinda etkin bir i¢ kontrol
sisteminin varlig1 hayati 6nem teskil etmektedir. Etkin bir i¢ kontrol sistemi, firma
icinde tipki bir bilgisayarda oldugu gibi anti virlis 6zelligi gostererek, firma
varliklarinin her tiirlii zarara karsi korunmasinda, finansal tablolarda seffafligin
olusmasinda ve firmanin kars1 karsiya kaldigi risklere yonelik erken oOnlem

almasinda ciddi rol oynamaktadir.

Calismada i¢ kontrol sisteminin énemi konusunda farkindalik olusturulmaya
calistlmistir. Ozellikle, "Endiistri 4.0" olarak adlandirilan 4. Sanayi Devriminin
kapimiz1 ¢aldigr bugiinlerde, giivenilir bilginin saglanmasinda etkin i¢ kontrol

sistemi firmalar i¢in vazgecilmez bir unsur olma 6zelligi gdstermektedir.
Bu kapsamda, ¢alisma ii¢ boliimden olusmaktadir;

Birinci boliimde, firma tiirleri ele alinmigtir. Firmalar yapilarina gore gruplara

ayrilarak detayli bir bigcimde agiklanmustir.

Ikinci  boliimde, temel firma performans olgiimlerine deginilmis olup,

firmanin uzun vadede devamliliginin saglanmasina olan katkilar1 agiklanmustir.

Ugiincii béliimde, firma degerlemesi ve i¢ kontrol sistemi agiklanmis olup,

etkin kurulan bir i¢ kontrol sisteminin firmaya saglayacagi katkilar ele alinmustir.



BIiRINCi BOLUM

FIRMA TURLERINE GENEL BiR BAKIS
1.1. Firma Tanim ve Amaci

Toplumda tiim bireyler hayatlarini devam ettirebilmek, ge¢imlerini
saglayabilmek, arzu, istek ve hayallerini gerceklestirebilmek igin farkli istthdam
alanlarina yonelerek is yasami i¢inde yer almaktadirlar (Mirze, 2010: 33). Giiniimiiz
kosullarinda insanlarin istekleri ve ihtiyaglar1 iilkelerin gelismislik diizeyleriyle
orantili olarak stirekli artmistir. Artan bu ihtiyaclar ise firmalarin ortaya ¢ikmasina
neden olmustur. Bu nedenledir ki; insan hayat1 var oldugu siirece firma kavraminin

dogrudan, bazen de dolayl1 olarak karsimiza ¢ikmasi kaginilmazdir.

Literatiir incelendiginde pek c¢ok yazar firma kavramimi degisik acgilardan ele
alarak tanimlamistir. Tokol ve Sabuncuoglu'na (2005: 10) gore firma, belirli 6l¢iide
kar elde etmek veya hizmet olusturmak amaciyla iiretim faktorlerini (sermaye, emek,
dogal kaynaklar) bilingli, uyumlu ve sistemli bir sekilde bir araya getiren ve
toplumun ihtiya¢ duydugu mal ve hizmetleri iireten ya da pazarlayan ekonomik ve
sosyal yapidaki kuruluslardir. Brown ve Clow ( 2013: 12) ise firmayi, baskalarina
para karsihiginda hizmet ve servis saglayarak kar elde etmeyi amaglayan ve bu
dogrultuda ticari faaliyette bulunan organizmalar biitiinii olarak tanimlamislardir.
Almanya’nin en 6nemli bilim adamlarindan biri olan Alfred Isaac ise firmayi, iiretim
faaliyetlerinde bulunan ve ihtiyaclarin tatminine dogrudan veya dolayli katilan her

iktisadi birim ve yapi olarak tanimlamistir (Tuna, 1947: 4'den akt. Mucuk, 1996: 4).

Yapilan tiim bu tanimlar analiz edildiginde, mallarin ve hizmetlerin iiretildigi

ve satildig1 her yerde firma faaliyetlerinin s6z konusu oldugu goriilmektedir. Mallar



ve hizmetler firmalarda iiretilir ve kullanicilarin hizmetine sunulur (Aktepe, 2010:

32). Siireklilik gosteren bu islem firmanin varlik amacini kapsamaktadir.

Amaglar, firmalarin ulasmak istedikleri hedefleri belirleyen yonetsel planlarin
en genis grubu olarak, firmanin ulagsmak istedigi basarmin yapr taslarmi
olusturmaktadir. Firmalarin uzun vadede temel amaci, elde etti§i kazanglar
maksimum kilmak ve bununla birlikte kar elde etmek olmasina ragmen, gelisen
birtakim ekonomik ve sosyal olusumlarla birlikte kazan¢ disinda farkli konularin da

amag olarak ele alinmas1 gerekliligini ortaya ¢ikarmistir (Simsek ve Celik, 2012: 39).

1900°’1i yillarin basindan itibaren firmanm elde ettigi karin maksimum
kilinmasi olarak ele alinan firma amaci, Ozellikle 1950’lerden sonra bir¢ok
tartismaya neden olmustur. Bu donemden itibaren kar kavraminin yalniz basina
herhangi bir anlam ifade etmedigi fikri ortaya atilmistir. Maksimize edilmeye
calisilan karin, kisa veya uzun vadeli bir kar m1 yoksa karlilik oran1 ya da kar tutari
m1 oldugu konusunda herhangi bir karara varilmamis ve bununla birlikte, karin daha
cok 0znel bir anlam tasidig1 belirtilmistir (Karaca, 2008: 18'den akt. Savsar, 2012:
34).

Gilinlimiizde ise yoneticilerin temel hedefi, firmanin piyasa degerini
maksimize etmektir. Bu amaci gergeklestirebilen firmalar, ¢alisanlarina daha yiiksek
miktarda ticret 6demesi yaparak daha garantili bir is imkan1 saglayabilmekte, firmaya
finansal destek saglayan finans kurumlar1 alacaklarin1 daha diizenli bir sekilde tahsil
edebilmekte, ortaklar acisindan diisiiniildiiglinde ise gerek temettii gerekse sermaye
acisindan daha fazla gelir elde edebildikleri goriilmektedir (Ercan ve Ureten, 2000: 2;
Zor ve Cengiz, 2013: 41).

Son yillarda kaleme alinan finansal yazilarin hemen hemen hepsinde
firmalarin pazar paylarini artirmaya calistig goriilmektedir.
(https://www.biymed.com, Erisim Tarihi, 25.08.2017). Bu dogrultuda firmalar,
finansal yoOnetime daha fazla agirhk vermektedir. Firmalarin amaglarina
ulagmalarinda, finans fonksiyonunun rolii her gegen giin daha fazla artis gostermekte
olup, finans yonetimi, firma i¢inde yapilan ¢aligmalarin ve alinan kararlarin basarrya
ulasmasinda 6nemli derecede rol oynamaktadir (Ercan ve Ban, 2010: 5). Etkin bir

finansal yonetim firmanin, ihtiya¢ duydugu en uygun fonlarin elde edilmesinde ve bu



fonlarim firmanin yapisina uygun bir sekilde kullanilmasinda ve ydnetilmesinde

hayati bir rol oynamaktadir.

Kar1 maksimize etme ve pazar paymi artirma istegi firmanin temel amacini
olusturmakta olup, bir biitiin olarak firma ele alindiginda amaglari, genel ve 6zel
olmak {izere asagida belirtildigi gibi ikiye ayrilmaktadir (Simsek ve Celik, 2012):

Firmanin genel amaglart:

e Uzun donemde kar elde etmek,

* Varligini siirdiirmek ve siirekli bliylimeyi hedeflemek,

* Topluma hizmet etmek yoluyla sosyal sorumluluk islevini yerine getirmektir.
Firmanin 6zel amaglari ise:

* Miisteri ve tiiketicilere daha kaliteli iirlin ve/veya hizmetler sunmak,

* Calisanlarin ¢alisma kosullarini gelistirmek ve iyi licret vermek,

e Calisanlarin  egitilmesine destek olarak, c¢alisanlarin  mesleklerinde

ilerlemesine ve gelismesine firsat yaratmaktadir.

Genel anlamda firma tanimlar1 bir biitiin olarak incelendiginde, firmalar kar
elde etmek amaciyla kisi veya kurumlara servis ve hizmet saglayan organizmalardir.
Bu aciklamadan yola ¢ikildiginda, firmalarin ana amaci kar elde etmektir diyebiliriz.
Ciinkii diger amaglarin bagarili bir sekilde gerceklesebilmesi, firmalarin elde edecegi

kara bagli olarak degismektedir.
1.2. Firmalarin Ulke Ekonomisi Icindeki Yeri ve Onemi

Literatiirde baz1 kaynaklar firmay:1 canli bir organizmaya benzetmektedirler.
Bu yaklagima gore, firmalar canlilar gibi dogar, biiyiir, gelisir ve daha sonra dmiirleri
biter ve yok olurlar. Firmalar1 canli bir varliga benzetmek gerekirse ekonomik
yapinin birer hiicresi olarak ele alinmasi daha dogru olabilir (Sabuncuoglu ve Tokol,
2005: 16). Cesitli hiicre ve hiicre gruplarindan olusan insan yapist gibi ekonomi de
degisik islevleri bulunan (farkli mal ve hizmetler {ireten) ¢esitli yap1 ve biiyiikliikteki
firma veya firma gruplarindan olugmaktadir (Simsek ve Celik, 2012: 43).

Ulke ekonomisi bir sistemler toplulugu olarak diisiiniildiigiinde, firmalar da
bu sistemi olusturan alt dallar olarak ele alinabilir (Ceylan ve Anbar, 2014: 15). Bu
sebepledir ki, bir ekonominin biiylimesi, gelismesi, olgunlagmasi ve bunlarla dogru

orantili olarak ilgililerin alim giicliniin ve refah seviyesinin artmasi, firmalarin



gelismeleri ve giiclenmeleri ile siki bir iligki i¢indedir (Mucuk, 1996: 15). Ciinkii
bliyliyen ve gelisen firmalar, dis Odemelerde olusan bilanco aciklarinin
kapatilmasinda, isttihdam olusturulmasinda, rakiplere kars1 rekabet avantaji
saglanmasinda ve verimliligin artirllmasinda etkin rol oynamaktadirlar. Bunlarin
hepsi bir biitiin olarak ele alindiginda firmalar, milli gelirde artisa neden olarak iilke
ekonomisinde biiyiimenin meydana gelmesine katki saglamaktadir (Zengin, 2010:

122; Bahar, 2006: 140).

Talep Mal ve Arz (Mal ve Hizmet)
-, Hizmet <
(Gider) (Gelir)

h 4

Halk Isletmeler
(Tiiketiciler)
‘ E—

Gider (Ucret,
Faiz, Rant)

Gelir
.................................... N
> Faktorleri
Arz Pivasasi Talep (Emek, Sermaye,
s Dogal Kaynaklar)

Sekil 2.1 Isletmelerin Ekonomik Sistem I¢indeki Yeri
Kaynak: Ceylan, A. ve Anbar, A. (2014). Modern Isletmecilik, s.16.

Etkin bir ekonomik sistem igerisinde isletmelerin pozisyonu, sekil 1.1°de
belirtilmistir. Isletmeler meydana getirdikleri mal ve hizmetleri pazara sunarak gelir
elde ederler. Bununla birlikte, isletmeler bu mal ve hizmetleri liretmek igin
gereksinim duyduklar1 iiretim unsurlar ile iiretim faktorlerini pazardan talep
etmektedirler.  Isletmelerin ihtiyag¢ duydugu {iretim faktorlerini kullanimlarma
sunarak gelir saglayan tiiketiciler, daha sonra elde ettikleri bu gelir ile ihtiyaglart olan

mal ve hizmetleri satin alir (Ceylan ve Anbar, 2014: 16).

Ozetle, bir iilkenin ekonomik kalkinmasinda ve ilerlemesinde dinamik
firmalara hayati derecede rol diismektedir. Dinamizm kavrami, daha ¢ok siirekli ve
sistemli gelismeyi hedef alan firmalar i¢in kullanilabilir. Bu baglamda, bir
ekonominin saglikli bir sekilde gelismesi firmalarin gelisip biiyiimesine baglidir.

Saglikl bir sekilde bliytiyiip gelisen firmalar kar elde ederler. Elde edilen bu kar ile



firmalar, gelir vergisini ve kurumlar vergisini diizenli bir sekilde 6demektedirler.
Ayrica, kar elde eden firmalar, yonetim alaninda daha yararli kararlar alarak uzun
vadede sistemli planlar yapip, yeni yatinm alanlar1 olusturabilirler. Yapilan
yatirimlar sonucunda ise, yeni istthdam alanlar1 saglanarak hem ekonomi hem de

pazar canlilik kazanmis olur.
1.3. Firma Tiirleri

Mahallenizde faaliyet siirdliren bir ekmek firn1 ya da Zorlu Holding hakkinda
ne kadar bilgiye sahipsiniz? Bu isletmelerden hangisinde caligsmayi tercih ederdiniz?
Imkanimiz olsa ortak olmak ister miydiniz? Bu firmalarda iiretilen iiriinlerden
hangisinin malin1 veya hizmetini alirken daha mutlu olurdunuz? Bu ve buna benzer
sorulara cevap verebilmek icin firmalarin, faaliyet alanlari, yasal ve ortaklik

ozellikleri vb. gibi bilgilere ihtiya¢ duyulmaktadir (Ceylan ve Anbar, 2014: 93).

Gliniimiizde, farkli 6lciit ve esaslara gore smiflandirilmis, farkli yapida ve
belirledikleri amacglara gore birbirinden farkli firma tiirlerinden s6z etmek
miimkiindiir (Dogan, 2010: 21). Bdyle bir siniflandirma; firmalarin bir yandan daha
bilimsel bir sekilde ele alinip incelenmeleri, diger taraftan ise, sorunlarinin daha
yakindan taninip, problemlerine saglikli ve tutarli ¢éziimler olusturulmasina firsat

saglamaktadir (Simsek ve Celik, 2012: 50).

Burada iizerinde durulmasi gereken en onemli nokta, firmalarin meydana
getirdigi tiirleri ayirt edebilmek icin firmalarin, nasil gruplar olusturdugunun ve bu
gruplamada nelerin etkili oldugunun belirlenmesidir. Ciinkii her bir grup kendi i¢inde
farkli yap1 ve 6zellikte kiimelere ayrilmaktadir (Cetin, 2013: 23). Bu bakimdan firma
tiirlerinin belirlenmesi ve siniflara ayrilmasi da oldukca genis kapsamlidir (Tatar ve

Uner, 1992: 14).

Isletme literatiirii incelendiginde isletmelerin smiflandirilmasmin  farkl
sekillerde ele alindig1 goriilmektedir. Bu kisimda en genel anlamiyla alt1 farkli 6l¢iit
temel alinarak yapilan siiflandirmaya yer verilmistir (Mirze, 2010: 59-80; Ceylan ve

Anbar, 2014: 93-120; Sabuncuoglu ve Tokol, 2005: 57-88; Oriicii, 2013: 25-44):



1.3.1. Uretilen Mal ve Hizmet Cinsine Gore Isletmeler

Bu alanda faaliyet gosteren isletmeler kendi icerisinde yapisal 6zelliklerine
gore; endiistri isletmeleri, ticaret isletmeleri ve hizmet isletmeleri olmak iizere ¢

farkli baslik altinda incelenebilir.

1.3.1.1. Endiistri Isletmeleri

Endiistri sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler, belirli yapr ve ozellikteki
hammaddeleri insan ihtiyacina uygun mal ve hizmet biciminde olusturmak amaciyla
isleyerek, yeni tasarimlar yaparak ya da bir araya getirip monte ederek yeni {iriin elde
ederler. Bu sektor kendi iginde; imalat, ingaat, tarim ve madencilik olmak tizere dort

gruba ayrilir (Ceylan ve Anbar, 2014: 99).

Ozellikle giiniimiizde endiistri, iilkelerin ekonomisini gelistiren ve
yonlendiren baslica sektdr haline gelmistir. Bu sektorde faaliyet gdsteren firmalarin
tilke ekonomisine katkilart g6z Oniine alindiginda; dogal kaynaklarin
degerlendirilmesi, istihdam saglamasi, {iretilen {riinlerin daha uzun omiirlii olmasi,
tretim kapali alanlarda yapildig: i¢in iklim degisikliklerindeki dalgalanmalardan
fazla  etkilenmemesi  gibi  avantajlarindan  s6z  etmek  miimkiindiir

(http://www.maviylepembe.net, 12.08.2017).

1.3.1.2. Ticaret isletmeleri

Daha c¢ok ticaret sektoriinde faaliyet gdsteren, calisan ve iiretici isletmelerin
meydana getirdikleri mal ve hizmetleri tiiketicilere aktarmak tizere; toptancilik, yari
toptancilik ve perakendecilik faaliyetlerinde bulunan igletmelerdir (Dogan, 2014:
22). Bu isletmelerin en belirgin oOzellikleri; herhangi bir iiretim faaliyetinde
bulunmamalar1 ve iireticiden aldiklar iirtinleri satmalaridir (Sabuncuoglu ve Tokol,
2005: 68). Ornek olarak giyim, gida iiriinleri, mobilya vb. mallar1 satan isletmelerin

bu grubu yer aldig1 sdylenebilir.

1.3.1.3. Hizmet Isletmeleri

Belirli bir hizmeti iiretmek veya meydana getirilen bu hizmeti pazarlamak
amaciyla faaliyette bulunan isletmelerdir (Cetin, 2014: 29). Konusu hizmet olan bu

isletmelerinin en temel O6zelligi, miisterilerle dogrudan veya dolayli olarak iletisim
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icinde olup, onlarin ihtiya¢ duydugu hizmetleri yerine getirmektir (Mirze, 2010: 65).
Bu sebepledir ki; hizmet isletmeleri misterilerin algiladigi degeri arttirmanin
yaninda, yakin ve giivenilir iligki ihtiyacinin en belirgin hissedildigi orgiitlerdir

(Aydeniz ve Yiiksel, 2007: 96).

Ozellikle sanayilesme ile birlikte meydana gelen ekonomik ve teknolojik
gelismeler sonucu, son yillarda, hizmet sektorii tiim diinyada 6nem kazanmustir.
Buna bagl olarak artan kiiresellesmeyle birlikte iilkeler arasi smirlarin ortadan
kalkmasi ve hiikiimet politikalar1 sonrasi yabanci sermaye yatirimlarina yonelik
yaptirimlarin hafifletilmesi, yatirimlarin daha c¢ok dis pazara yapilmasina neden
olmustur. D1s pazara yapilan bu yatirimlar, 6zellikle daha onceleri dis pazarda pay1
az olan sektorlerin paylarinin artmasina ve yeni hizmet sektorlerinin ortaya

¢ikmasina neden olmustur.

Hizmet isletmeleri ve bu isletmelerin ilgi alanlar1 genel olarak asagidaki

bicimde karsimiza ¢ikmaktadir:

Konaklama Hizmetleri (otel, motel vb)

Eglence Hizmetleri (Tiyatro, sinema,
funapark vb.)

Bakim Hizmetleri (Kuafdr, kuru
temizleme vb.)

Damsmanhk Hizmetleni (Mali, hukuki
damigmanlik)

Hizmet Isletmeleri

Egitim Hizmetleri (Ozel Okullar,
dershane vb.}

Saghk Hizmetleri {Ozel Hastane vb.)

Sigorta ve Finansal Hizmetler
{Sigarta, bankacihk}

Tasima ve lletisim Hizmetleri (PTT,
yolcu tagimacihgn

Sekil 1. 2. Hizmet Isletmelerinin Siniflandirilmasi

Kaynak: Sabuncuoglu, Z. ve Tokol, T. Isletme, s. 69

Hizmet isletmelerinin ekonomiye olan katkilar1 diger sektorlerle
karsilagtirildiginda,  katkilarmin her gegen giin artis gostererek devam ettigi
goriilmektedir. 2007 yil1 verilerine gore gelismis iilkelerden bazilar1 incelendiginde,
hizmet sektoriiniin gayri safi milli hasiladaki payr ABD’de %76, Hollanda’da %79,
Ingiltere’de %80, Kanada’da %79 Avrupa Birliginde %67 seklinde gergeklesmistir
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(Songur, 2009: 17). Diinya Banka’simnin 2007-2016 yillar1 arasindaki verileri
incelendiginde, yukarida belirtilen tlkelerin hizmet sektoriinde ekonomiye olan
katkilari, artis gostererek devam etmistir. Tiirkiye agisindan belirtilen yillardaki
veriler incelendiginde ise, hizmet sektdriiniin ekonomideki payi: 2007°de %63.7,
2010’da %64.2, 2014’de %64.9 ve 2016 yilinda ise bu oran %60.7 olarak
gerceklesmistir (http://data.worldbank.org, 19.07.2017).

1.3.2. Miilkiyet Ozelliklerine Gore Isletmeler

Yapilan bu siniflandirmanin dayandigi temel 6l¢iit, liretim faktorlerinin ve
ozellikle sermeyenin 6zel kaynaklardan mi, kamusal kaynaklardan m1 veya karma bir
bicimde hem 06zel hem de kamu kaynaklarindan mi1 elde edilip edilmediginin
tespitidir (Dogan, 2014: 23). Bu baglamda isletmenin sahip oldugu kurulus yapisina
ya da sermaye varligina gore siniflandirma yapildiginda; 6zel isletmeler, kamu
isletmeleri, karma isletmeler ve yabanci sermayeli isletmeler olmak iizere dorde

ayrilmaktadir (Sabuncuoglu ve Tokol, 2005: 71).

1.3.2.1. Ozel Isletmeler

Isletme sermayesinin ve miilkiyetinin tamami veya biiyiik bir kismi 6zel
kisilere ait olan isletmelerdir. Bu isletme tiirleri iilkemizde hemen hemen her sektore
dagilmis olup, milli gelirin biiyilik bir miktarini iireten, yapisal 6zellikleri bakimindan
kamu isletmelerine gore, belirli bir kismi daha kiiclik Olcekli olan fakat sayi

bakimindan daha fazla olan isletmelerdir (Dogan, 2014: 31).

Ozel isletmelerin kurulmasimni tesvik eden en 6nemli diirtii kir amaci olup
(Mirze, 2010: 66), elde edilen kar ya da katlanilan zarar sadece igletme sahiplerini
kapsamaktadir (Cetin, 2014: 31). Ozellikle kurulacag: iilke veya bdlgedeki ekonomik
yap1 ve siyasi sistem uygun oldugu silirece 0zel isletmeler her alanda faaliyetlerini
devam ettirebilmektedirler (Tatar ve Uner, 1992: 15). Giinliik hayatta daha cok 6zel
bankalar, marketler, manavlar, fabrikalar vb. bu tiir isletmelere Ornek olarak

gosterilebilir.
1.3.2.2. Kamu isletmeleri

Miilkiyet ve sermayesinin tamami ya da biiylik bir kismi devlete ait olan

isletmeler, kamu isletmeleri olarak adlandirilmaktadir (Taslak ve Kara, 2014: 47).
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Bu tiir isletmelerde temel amag kar elde etmekten ¢ok (Cetin, 2014: 31), iilkelerin
ekonomik ag¢idan refah seviyesinin artmasina katki saglamak, 6zel tesebbiisiin
yetersiz kaldig1 sektorlerde olusan boslugu doldurmak (Unsalan ve Simseker, 2014:
30) veya toplumun {iyeleriyle ilgili onemli alanlarda ihtiya¢ duyulan hizmetleri
sunmaktir (Mirze, 2010: 66). Kar hedefinin ikinci planda oldugu kamu isletmeleri
kendi iginde; Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KIT), Yerel Yonetim Isletmeleri (YYT),
Katma Biitceli Isletmeler (KBI) ve Déner Sermayeli isletmeler (DSI) olmak iizere
dort farklh gruptan olugsmaktadir.

Tiirkiye’nin ve diinyanin ¢esitli {iilkelerinin i¢inde bulundugu siyasal ve
ekonomik konjonktiir gz oOnilinde bulunduruldugunda, kamu isletmelerine iliskin
stratejiler cesitli farkliliklar gosterse de bu kuruluslar, iilkelerin gayri safi yurtigi
hasila (GSYH), istihdam ve piyasa kapitalizasyonu gibi alanlarda faaliyette
bulunduklar1 iilkelere azzmsanmayacak derecede katki saglamaktadir (ipkin, 2014:
175). Bununla birlikte bu isletmeler, bir yandan iilkelerin ekonomik ve sosyal yonden
kalkinmasina olumlu katki saglarken diger yandan da 6zel sektoriin yetersiz kaldigi
veya giremedigi alanlarda faaliyetlerde bulunarak, hiikiimetlerin ekonomik alanda
uygulamak istedikleri politikalarin bagaril1 bir sekilde ilerlemesinde rol oynamaktadir

(Forfas, 2010: 3-8).

1.3.2.3. Karma Isletmeler

Kamu ve 6zel sektor isletmelerinin bir araya gelerek belirli bir sermaye ile
kurduklar1 isletmelerdir. Karma isletmelerde yonetim genellikle 6zel sektor
tarafindan gerceklestirilmektedir (Taslak ve Kara, 2014: 47). Bu yapidaki
isletmelerde kamu sermayesinin pay1 %50’ den daha az olmalidir, aksi halde isletme
karma isletme 6zelligini kaybederek kamu isletmesine doniismektedir (Sabuncuoglu

ve Tokol, 2005: 76).

1.3.2.4. Yabanci Sermayeli (Cok Uluslu) Isletmeler

Teoride c¢ok uluslu isletmeler ¢esitli acilardan ele alinip farkli sekilde
tanimlanmigtir. Olusan bu farkli tanimlarin en 6nemli nedeni ise, sermaye dolasimi
ile faaliyet yapilarindaki sayr ve g¢esitliliktir (Tagraf, 2002: 37). Sperman ve
Bohlander'e gore ¢ok uluslu sirketler (CUS), birden fazla tilkede faaliyet gosteren,

karinin belirli bir kismini yabanci {ilkede gosterdigi faaliyetler sonucu kazanan ve
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mal varliginin bir kismi diger iilkelerde olan sirketlerdir (Serinkan ve Bagci, 2012:
93). Bir diger tanima gore ise CUS’lar, ana merkezi belirli bir iilkede olmasina
ragmen, faaliyetlerini bir veya birden fazla iilkede kendisi tarafindan organize edilen
subeler, yavru sirketler veya bagl sirketler araciligiyla ve ana merkez tarafindan
belirtilmis bir isletme politikasina uygun olarak yliriiten biiyiik sirketler olarak

tanimlanmaktadir (Unsalan ve Simseker, 2014: 31).

Bununla beraber bazi yazarlara gore bir isletmenin CUS kategorisinde
degerlendirilebilmesi icin birden fazla iilkede faaliyet gostermesi tek basina yeterli
degildir. Bu kritere ek olarak CUS' larin, farkli {ilkeye sermaye ve yonetici yatirimi
yaparak iriinlerini ve iiretim faaliyetlerini de bu {lilkelerde yapmasi gerekmektedir
(Ulas, 2004: 153). CUS olmanin bir diger goOstergesi ise, sirketin toplam maddi
kaynaklar tutarmin en az %?20’lik bir kismimin faaliyet gosterdigi dis iilkelerde
bulunmasi ve elde ettigi toplam karin en az %35°1lik kisminin uluslararas: faaliyetler

sonucunda kazanilmasi1 gerekmektedir (Artisien ve Buckley, 1985).

Simdiye kadar yapilmis CUS tanimlar1 incelendiginde, tiim yazarlarin
tizerinde fikir birligine vardigi ortak bir tanim miimkiin olmamistir. Fakat yazarlar
tarafindan dogrudan veya dolayli olarak kabul goren iki ortak nokta vardir.
Bunlardan ilki;  bu sirketlerin dogrudan iiretime doniikk olarak faaliyetler
gostermeleri, ikincisi ise, bu faaliyetleri birden c¢ok iilkede gergeklestirmis olmalari

gerekmektedir ( Fidan, 1995: 102).

CUS’lar ayn1 anda birden fazla kiiresel pazara hitap ettikleri igin faaliyetlerini
diinya tizerinde farkli bolgelere yaymaktadirlar. Bunun sonucu olarak ise CUS’lar
tretimde, uluslararasi ticaretin belirlenmesinde, sermaye ve teknoloji akislarinda

bliyiik bir giice sahiptirler (Dogan, 2014: 29).

Son yirmi yilda diinyada kiiresellesmenin artan etkisi ile birlikte uluslararasi
ticarette sinirlar kaldirilmig ve gelisen ortaklik imkanlar1 sonrast CUS' lar piyasada
daha etkin hale gelmeye baslamiglardir. CUS’ larin diinya pazarindaki bu
uistiinliikleri sadece finansal giiclerinden ya da biiyiikliiklerinden degil, ayn1 zamanda
teknoloji alaninda yaptiklar1 yenilikler ve buluslardan kaynaklanmaktadir (Dogan,
2014: 32). Ozellikle arastirma ve gelistirme (Ar-Ge) faaliyetlerine ydnelik yaptiklari

caligmalarla bilinen bu isletmeler, yeni irilinlerin {iretilmesi ve mevcutlarin
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gelistirilmesi, kalitede basamak atlama ve etkin pazarlama metotlar1 bulma

konusunda Ar-Ge igin biiyiik fonlar ayirmaktadirlar (Sezin, 1990: 101).

Sayilar giin gectikge artan ve diinya ekonomisinin yonetiminde etkin rol
oynayan CUS’larin faaliyette bulunduklari iilkelerde gerek istihdam alani olusturma
gerek sosyo-kiiltiirel yapiya getirdikleri yenilikler ve bu filkelerin milli gelirlerine
yaptiklar1 pozitif katkilar sonrast onemleri daha da artmistir. Bu oOzellikleri ileri
seviyedeki arastirma ve gelistirme faaliyetlerine ek olarak teknolojik gelismelere
yaptiklar1 yatirim ile birlesince bu sirketlerin hareket alan1 genislemis ve 21. ylizyilin

baslarinda uluslararasi dlgekte tiim diinyada hizla yayilmaya baslamiglardir.
1.3.3. Bityiikliiklerine Gore Isletmeler

Literatiirde isletmeleri biiyiikliikklerine gore siniflandirmada kullanilan
Olciitler aslinda net bir sekilde belirtilmemistir. Bu belirsizligin en biiylik nedeni ise,
s0z konusu dlgiitler iizerinde fikir birliginin olmamasidir (Tuncer, v.d., 2014: 42). Bu
nedenle, giinliik hayatta siniflandirmada kullanilan biiyiikliik kavrami ve Olgiitleri,

kisiden kisiye farklilik gdstermektedir (Unsalan ve Simseker, 2014: 31).

Genel anlamda is hayatinda ve isletme literatiirlinde Olgeklerine gore
isletmeler; clice isletmeler, mikro isletmeler, kiiciik isletmeler, orta isletmeler, biiyiik
isletmeler ve dev isletmeler seklinde smiflandiriimaktadir (Oriicii, 2013: 27; Simsek
ve Celik, 2012: 54). Isletmelerin biiyiikliiklerine gore smiflandirilmasinda temel
alan olgiitler ise; isletmenin sahip oldugu sermaye, ¢alisan personel sayisi, iiretim
hacmi, kullanilan hammadde, enerji, makine adeti, gilicii ya da toplam satis

miktarlaridir (Sabuncuoglu ve Tokol, 2005:78).

Isletmelerin biiyiikliiklerini tespit ederken yararlanilan yukaridaki dlgiitleri
tek tek ya da birbirinden bagimsiz olarak kullanmak, isletmelerin biiytlikliglini
belirlemede dogru se¢cim olmayabilir (Simsek ve Celik, 2012: 54). Baska bir
ifadeyle, isletmenin biiyilikliiglinii degerlendirirken hangi 6l¢iiniin ya da olgiitlerin
temel alinacagi isletmenin faaliyet alanina gore farklilik gdstermektedir (Eryilmaz
v.d., 2015: 84). Ornegin, hazir giyim sektdriinde hizmet veren bir isletmede ¢alisan
sayist belirleyici faktor olurken, demir-gelik sanayinde ise sabit varliklar olarak
adlandirilan makine, techizat sayist ve fiyatlar1 siniflandirmada esas alinmaktadir
(Ceylan ve Anbar, 2014: 118). Sektorden sektore siniflandirma kriterleri ¢esitlilik
gosterse de, Kiiciik ve Orta Olcekli Sanayi Gelistirme ve Destekleme Idaresi
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Bagkanligi (KOSGEB) tarafindan yapilan ayrimda isletmelerin siniflandirilmasinda
temel faktor olarak; net satis hasilatlari, mali bilanco tutarlar1 ve ¢alisan personel

sayis1 belirleyici Ol¢lit olarak dikkate alinmistir.

4 Kasim 2012 tarihinde yayimlanarak yiiriirlige giren “Kiiciik ve Orta
Biiyiikliikteki  Isletmelerin  (KOBI) Tamimi, Nitelikleri ve Swmflandiriimasi
Hakkindaki Yonetmelik” ile, KOBI’lerin desteklerden ve firsatlardan daha ¢ok
yararlanabilmeleri i¢in tamimi yeniden diizenlenmistir. (http://www.tobb.org.tr/,

08.10.2017). Bu diizenleme sonras1 KOBI, yillik 250 ve daha az calisan istihdam

eden ve yillik net satis hasilatinin veya mali bilangosundan herhangi birisinin 40

milyon Tiirk Lirasim1 agmayan (http://kosgeb.gov.tr/, 08.10.2017), ve ayn1

yonetmeligin 5. maddesine gore kendi icinde mikro, kiigiik ve orta isletmeler olmak

lizere lice ayrilan ekonomik birimler ya da girisimler seklinde tanimlanmistir.

1.3.3.1. Ciice Isletmeler

Tek bir ¢alisan1 bile tam giin ¢alistiramayacak kadar kiiclik olan ya da is
hacmi dar olan isletmelere ciice isletmeler denilmektedir. Bu isletmelerin elde
ettikleri gelirler bir ailenin ihtiyaglarini karsilamada ¢ogunlukla yetersiz kalmasina
ragmen, saglayacaklar1 hizmetlere toplum ihtiya¢ duydugu i¢in ekonomik hayatta

varliklarmi devam ettirmektedirler (Oriicii, 2013: 27).

1.3.3.2. Mikro Isletmeler

Yillik 10 kisiden az personel istthdam eden ve yillik net satis hasilati veya
mali bilangolarindan herhangi birisi, 1 milyon Tiirk Lirasin1 agsmayan isletmeler,

mikro (¢ok kiigliik) isletmeler olarak tanimlanmistir (http://kosgeb.gov.tr/,

08.10.2017). Ornegin ayakkabi tamircisi, biife, bakkal, berber, gazete saticis1 vb.

sermayesi belirli bir miktarla siirl olan igletmelerdir (Kaya, 2007: 126).

1.3.3.3. Kiiciik Isletmeler

Yillik 50 kisiden az personel istihdam eden ve yillik net satig hasilati veya
mali bilancolarindan herhangi birisi, 8 milyon Tiirk Lirasim1 asmayan isletmeler,

kiiciik isletmeler olarak tanimlanmistir (http://kosgeb.gov.tr/, 08.10.2017). Burada

belirtilen saytya, ailenin herhangi bir {liyesi ya da ciraklar dahil edilmemistir

(Miiftiioglu ve Durukan, 2004: 97).
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1.3.3.4. Orta Isletmeler

Yillik 250 kisiden az personel istihdam eden ve yillik net satig hasilat1 ya da

mali bilancolarindan herhangi birisi, 40 milyon Tirk Lirasini asmayan isletmeler,

orta Slgekli igsletmeler olarak tanimlanmistir (http://kosgeb.gov.tr/, 08.10.2017).

Literatiir incelendiginde, genellikle kiiciik ya da biiylik isletmeler iizerinde
durulurken, iiretim sisteminin 6nemli bir bileseni olan orta biiyiikliikteki isletmeler
ikinci planda kalmistir. Fakat son donemlerde, orta dlgekli isletmelerin ekonomik
bliylimede ve ilerlemede birincil katkiya sahip olduguna inanan akademisyenler,
girisimciler ve kamu yoneticileri c¢alismalarina, bu yonde agirlik vermeye

baslamislardir (Cassia ve Colombelli, 2009: 438).

1.3.3.5. Biiyiik Isletmeler

Biiyiik isletmeler, biliylikk miktarda sermaye ihtiyact duyan, yigin {iretim
yapabilen, yillik 250 ve daha fazla kisi istthdam eden ve yillik net satis hasilati ya da
mali bilangolarindan herhangi birisi, 40 milyon Tiirk Lirasini asan, ekonomik ve
teknolojik gelismelerin ortaya ¢ikardigi isletmelerdir (Unsalan ve Simseker, 2014:
32).

Hukuki yapilar1 bakimindan bu isletmeler ele alindiginda ise, anonim sirket
olarak kurulduklar1 géze carpmaktadir. Bu isletmeler 6zellikle sayilart bakimindan,
kiigiik ve orta boy isletmelere kiyasla daha az olmalarina ragmen, iyi yonetildikleri
ve teknolojik agidan yetkin olduklar1 takdirde, ekonominin motoru olarak
faaliyetlerini devam ettirebilmektedirler (http://www.ataaof.edu.tr/, 29.02.2017;
Mirze, 2010: 63).

Son donemlerde diinya pazarlarinda giin gectikge artan rekabet ortami
isletmelerin yogun bir bicimde teknoloji yatirimlarina agirlik vermelerini zorunlu
hale getirmistir. Ozellikle ¢imento, otomotiv, petrol, tekstil ve demir celik gibi
alanlarda faaliyet gosteren isletmeler, yliksek sermaye ve biliylik yatirimlar
gerektirdiginden, bu alanda faaliyet gosteren isletmeler acisindan teknoloji

vazgecilmez bir unsur haline gelmistir. (Ceylan ve Anbar, 2014: 119).

Isletmeleri siniflandirmaya tabi tutarken dikkate almnan en temel kriterler;
istthdam edilen kisi sayisi ve net satig hasilasidir. Eger isletme bu kriterlerden

herhangi birisinde belirtilen saymnin ya da miktarin altinda kalirsa veya belirtilen
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say1y1 asmasi durumunda, mevcut isletme 6zelligini kaybetmektedir. Ornegin yillik
istthdam edilen kisi sayist 250 kisinin iizerine ¢ikan isletmeler orta biytkliikteki
isletme 6zelligini kaybedip biiyiik isletme olarak nitelendirilirken, ilerleyen siiregte
ayni isletmede istihdam edilen sayis1 tekrar 250’nin altina diistiigiinde orta 6lgekli

isletme olarak nitelendirilmektedir.

1.3.3.6. Dev isletmeler

Yillik 2000 kisiden daha fazla personel istihdam eden isletmelere, dev
isletmeler denilmektedir. Bu isletmelerin dev isletme olarak adlandirilmasinda temel
etken, sadece calistirdiklar1 personel sayisinin biiytlikliiglinden degil ayni1 zamanda,
kullandiklar1 tiretim yontemleri, sahip olduklari tiretim giicleri, pazar paylari, rekabet
ustiinltikleri, sermaye biiylikliikleri ve diinya capinda etkin olarak faaliyette

bulunmalariyla da dogrudan iliskilidir (Simsek ve Celik, 2012: 57).
1.3.4. Yararlandiklar1 Uretim Teknolojilerine Gore Isletmeler

Bu ozellikteki isletmeler, teknik 6zelliklerine gore bir siniflandirmaya tabi
olup, kendi i¢inde emek yogun ve sermaye yogun isletmeler olmak {izere ikiye

ayrilmaktadirlar. (Simsek ve Celik, 2012: 53).

Emek yogun isletmelerde {iretim bicimi c¢ogunlukla, emek faktoriine
dayahidir. Uretimdeki deger biiyiik olciide emege bagl oldugu igin, mal ve
hizmetlere iliskin toplam maliyetler icerisinde iscilik maliyetleri daha fazla yer
kaplamaktadir. Bu tiirdeki isletmelere 6rnek olarak tekstil, torna, dokiim ya da
tesviyecilik gosterilebilir. Sermaye yogun igletmeler ise, cogunlukla tesis ve donanim
faktorlerine bagl olarak faaliyet gosterdikleri icin, toplam maliyetler igerisinde
belirtilen bu unsurlarin katsayis1 daha fazladir. Toplam varliklar igerisinde 6zellikle
sabit varliklarin 6nemli yer tuttugu sermaye yogun isletmeler ¢ogunlukla; petrol,
kimya ve  metalliji  gibi  alanlarda  faaliyetlerde = bulunmaktadirlar

(http://www.ataaof.edu.tr/, 29.02.2017).

Bilgi teknolojisinin ve ticaretin yogun bir bicimde gelisme gosterdigi
glinlimiizde, 6zellikle katma degeri daha diisiik olan emek yogun mallarin ihracatinin
fazla olmasi, kiiresel anlamda lider olmay1 hedefleyen isletmelerin karsisina biiyiik
bir engel olarak ¢ikmaktadir. Bu baglamda, isletmelerin kiiresel piyasada rekabet
giiclerini artirabilmeleri i¢in katma degeri, bilgi ve teknoloji yogunlugu yiiksek Ar-

16


http://www.ataaof.edu.tr/

Ge mallarin tiretim ve ihracatina odaklanmalar1 gerekmektedir (Kara ve Erkan, 2011:

63).
1.3.5. isletmeler Arasi Anlasmalara Gore isletmeler

Glinlimiizde isletmeler karlarmi artirmak, rekabeti azaltmak icin giiglerini
birlestirme yoluna gitmektedirler. Bu amaclar1 gergeklestirmeye yonelik yapilan
baslica birlesme tiirleri; kartel, trost, konsorsiyum, centilmenlik anlagsmalari, holding,
birlesme ve satin almalar olarak siralanmaktadir. (Simsek, 2007: 79). Yapilan bu
isbirliklerinin en basit derecesi centilmenlik anlagmalar1 iken, en ileri seviye ise,

birlesme ve satin almadir (Ceylan ve Anbar, 2014: 152).

Genel anlamda, yukarida belirtilen yollar ile isletmeler bir araya gelerek farkli
birlesme yollarina bagvurmaktadirlar. Temel hedefleri kar elde etmek ve varliklarini
siirdiirmek olan isletmeler, ortak hedeflerini gerceklestirmek amaci ile farkli stratejik
isbirliklerine  basvurmaktadirlar. Ozellikle giiniimiiz ekonomik sartlarinda
kiiresellesmenin etkisinin yogun bir sekilde hissedildigi sanayi ve hizmet sektorii gibi
ileri teknoloji gerektiren alanlarda, bu tiir birlesmelerin sayis1 giin gectikce artis

gostermektedir.
1.3.6. Hukuki Yapilarina Gore Isletmeler

Isletmelerin  toplum  iginde  faaliyetlerini  sistemli  bir  sekilde
gerceklestirebilmeleri ve toplum diizeninin saglanabilmesi i¢in ¢ikarilmis bir takim
kanunlar bulunmaktadir. Bu kanunlar, isletmelerin hem kuruluslarini hem de
faaliyetlerini diizenlemektedir (Simseker ve Unsalan, 2014: 34). Bu baglamda, genel
olarak diinyada ve 6zel olarak da iilkemizde, bu hedefler dogrultusunda bir¢ok
kanuni diizenlemeler yapilmistir. En son 6102 sayili Tiirk Ticaret Kanunu (TTK) s6z
konusu bu diizenlemelerin bir sonucu olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Eryilmaz, v.d.,
2015: 131). Ulkemizde isletmelerin hukuki yapisim diizenleyen temel kanun
TTK’dir (Dogan, 2014: 42). Hikiimlerinin 6énemli bir kismi 1 Temmuz 2012
tarthinde yiiriirliige girmis olan TTK da 6zellikle sermaye sirketlerinden olan anonim
ve limited sirketler ilizerinde ¢esitli diizenlemeler yapilmistir (Cetin, 2014: 34).
Yapilan son diizenlemelerden sonra Tiirkiye’deki isletmeler hukuki yapilarina gore

sekil 1,3°deki gibi siniflandirilmistir.
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Sekil 1.3. Hukuki Yapilarina Gore Isletmelerin Smiflandiriimasi
Kaynak:Eryilmaz, M., S. Kaygusuz ve 1. Efil (2015). Isletme, s.132.

1.3.6.1. Tek Kisi Isletmeleri

Tek kisi isletmeleri, isminden de anlasilacagi iizere, tek kisi tarafindan
kurulan ve tek kisiye ait olan isletmelerdir. Isletmenin herhangi bir tiizel kisiligi
olmadig1 gibi, isletme sahibi borglarina karsi tim mal varligr ile sorumludur. Bu
isletmelerin kurulmasi kolay ve ucuz oldugundan, sayilari oldukca fazladir. Ozellikle
birgok perakendeci hizmet isletmesi, tek kisi isletmesi olarak faaliyette
bulunmaktadir (Ceylan ve Anbar, 2014: 104). Bu yapidaki isletmeler genellikle tek

kisi ile kuruldugu i¢in isletmelerin dmiirleri de, kurucu kisinin 6mrii ile sinirlidir.

1.3.6.2. Sirketler (Ortakliklar)

Birden ¢ok kiginin bir iktisadi hedefe ulasmak amaciyla aralarinda anlasarak
para, mal veya emeklerini bir araya getirerek kurduklari ticari isletmeye ortaklik
veya sirket ad1 verilmektedir (Dogan, 2014: 43). Bir ortakliktan s6z edilebilmesi i¢gin
asagidaki sartlarin bulunmasi gerekmektedir (Ceylan ve Anbar, 2014: 105):

* Ortaklik yapisini olusturan kisiler birden fazla olmalidir. Bu kisiler
gercek ya da tiizel kisi olabilir.

* Ortak bir hedefi gergeklestirme amacinin olmasi gerekmektedir.

* Ortaklar arasinda bir sozlesme yapilarak ortak amac¢ dogrultusunda

hareket edilmelidir.
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» Sirketin amacina ulasabilmesi i¢in ortaklarin mal ve emeklerini

sermaye olarak sirkete getirmeleri gerekmektedir.

Ortakliklar, tek kisi isletmeleri ile karsilastirildiginda, bircok yonden tek kisi
isletmelerine gdre ortaklilarin daha fazla avantaja sahip oldugu goriilmektedir. Ustiin
olduklar1 en belirgin nokta ise, sorumlulugun tek kiside degil, birden fazla kiside
toplanmasidir. Bu durumun sonucu olarak yapilan ortaklik anlagmasi ile, sirket
icinde olusan problemlerde tiim hissedarlar bilgi ve kabiliyetlerini kullanarak, kisa
siirede sorunlara mantikli ¢6ziim yollar1 bulmaktadirlar. Bir diger 6nemli avantaj ise,
fon temin etme siirecindedir. Bu ortaklik yapisinda, tek kisi isletmelerine gore fon
bulma imkani daha fazladir. Ciinkii kredi veren kuruluslar agisindan ele alindiginda,
tek kisi isletmelerinde sadece bir kisi sirketin borglarindan sorumlu iken,
ortakliklarda sirkette pay1 olan herkes sirketin tiim bor¢larindan sorumlu oldugu igin,
kredi veren kuruluslar agisindan kredinin geri 6denebilme durumu daha fazladir. Bu

durum ise kredi verenlerin elini daha fazla gliglendirmektedir.

Ortakliklar kendi i¢inde; adi sirketler ve ticari sirketler olmak iizere ikiye
ayrilmaktadir. Adi sirketlerin hiikiimleri, Tiirk Bor¢lar Kanu'nunda (TBK), ticari

sirketlerin hiikiimleri ise TTK’da tanimlanmustir.

1.3.6.2.1. Adi Sirketler

Adi ortaklik sozlesmesi ile ilgili hususlar TBK’da 620-642. maddeleri
arasinda bulunmaktadir. TBK’da yapilan tanima gore adi ortaklik sézlesmesi, iki ya
da daha fazla sayida kisinin emeklerini ve mallarin1 ortak bir amaca ulagmak iizere
birlestirilmeyi {stlendikleri sozlesmelerdir. Bir ortaklik, kanunla diizenlenmis
ortakliklarin ayirt edici niteliklerini tagimiyorsa, bu boliim hiikiimlerine tabi adi

ortaklik sayilir (TBK, m.620).

Borglar Kanunu’na gore diizenlenen bu tiir ortakliklarin en belirgin 6zelligi,
kendini olusturan ortaklardan ayri bir tlizel kisiliginin bulunmayisidir (Can ve
Gliney, 2015: 111). Ayn1 zamanda bu ortakliklar, herhangi bir ticaret unvanina da
sahip degildirler.

Bu sirketler yonetim acgisindan ele alindiginda ise; sirketin kararlari tim

ortaklarin oy birligi ile almir. Sirketin elde ettigi kar, biitiin ortaklar arasinda ve

19



belirtilen oranlarda veya esit oranlarda dagitilir. Ortaklarin sorumluluklar: sinirsiz
olup, her ortak sirketin bor¢larindan kisisel varligiyla tamamen sorumludur. Her
ortagin sirket yonetiminde s6z sOyleme hakki vardir. Bununla birlikte yonetim
yetkisi, ortaklardan birine, birkagma veya disaridan birine birakilabilmektedir

(Dogan, 2014: 44).

Bu tiir sirketlerde; daha fazla sermayenin bir araya getirilmesi, yonetim
sisteminin etkin olmasi, kredi temin etme kolayliginin bulunmasi ve orgiitlenmenin
kolay olmasi gibi avantajli yonleri bulunurken; sorumlulugun sinirsiz olmasi ve
ortaklik stiresinin belirli bir siireyle kisitlanmasi gibi dezavantajlar1 da vardir

(Miiftiioglu, 1989: 23).

1.3.6.2.2. Ticaret Sirketleri

6102 sayili TTK’ya gore ticaret sirketleri sekil 1.3’de de goriildiigii iizere
sahis sirketleri, sermaye sirketleri ve kooperatifler olmak iizere {i¢ farkl kategoride
toplanmaktadir. Sahis sirketleri kendi ic¢inde; kollektif ve adi komandit sirketler
olmak iizere ikiye ayrilirken, sermaye sirketleri ise; limited sirket, anonim sirket ve
sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket olmak iizere ii¢ farkli boliimden

olusmaktadir.

1.3.6.2.2.1. Sahis Sirketleri

Ortak ekonomik cikarlar dogrultusunda, belirli sayidaki kisilerin kurduklar
ve biitiin mal varliklari ile sorumlu olduklar sirketlere sahis sirketleri denilmektedir.

Bu tiir sirketlerde genellikle ortakligin devri zor olup ortaklarm sayisi azdir (Oriicii,

2013: 32).

Sahis sirketlerinde tiim ortaklar oy birligine varmadigi siirece ortaklik
hissesinin baska birilerine satilmasi ve devredilmesi miimkiin degildir. Ayrica
sirketten ayrilan bir ortagin sirket iliskilerinden dolay1 iiglincii kisilere karsi olan
sorumlulugu belirli bir sure daha devam etmektedir

(http://www.muhasebedersleri.com, 28.06.2017).

1.3.6.2.2.1.1. Kollektif Sirket

Kollektif sirketin kurulmasi, faaliyetleri, ortaklik yapist ve sona ermesi ile

ilgili hususlar 6102 sayili TTK’nin 211.ve 303. maddeleri arasinda yer almaktadar.
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Kollektif sirket “Ticari bir isletmeyi bir ticaret unvani altinda isletmek
amaciyla, gergek kisiler arasinda kurulan ve ortaklarindan hi¢birinin sorumlulugu
sirket alacaklilarina karst simirlanmamis olan sirkettir” (6102 TTK, m.211) seklinde

tanimlamastir.

Bu tiir sirketler kurulus ve yonetim agisindan ele aldiginda ise, kollektif
sirketler sadece gercek kisiler tarafindan kurulabilir ve bu ortaklar tarafindan
yonetilir. Sirket yonetimi sézlesme ile ortaklardan herhangi birine ya da birkagina
devredilebilir. Sirketin elde ettigi kar ve ugradig1 zarar ortaklar arasinda esit oranda
ya da daha once sozlesmede herhangi bir hiikiim belirtilmis ise belirtilen hiikiim

dogrultusunda paylasilir (Oriicii, 2013: 33).

Kollektif sirketlerde ortaklarin sirket yonetiminde sinirsiz sdz sdyleme hakki
ve sorumlulugu oldugu i¢in genelde ortak se¢imlerinde, diger sirket tiirlerine gore
daha farkli bir tutum sergilenmektedir. Oncelikli olarak sadakat ve giiven unsuru
ortak se¢iminde etkin rol oynamaktadir. Bu yiizden genellikle ortaklar arasinda kan

bag1 oldugu goriilmektedir (Unsalan ve Simseker, 2014: 38).

1.3.6.2.2.1.2. Adi Komandit Sirket

Adi komandit sirketin kurulmasi, faaliyetleri, ortaklik yapisi ve sona ermesi
ile ilgili hususlar 6102 sayili TTK’nin 304. ve 328. maddeleri arasinda yer

almaktadir.

Adi komandit sirket “Ticari bir isletmeyi bir ticaret unvani altinda isletmek
amacwyla kurulan, gsirket alacaklilarina karsi ortaklardan bir veya birkaginin
sorumlulugu smmirlandirilmamis ve diger ortak veya ortaklarin sorumlulugu belirli
bir sermaye ile sinirlandirilmis olan sirket komandit sirkettir” (6012 TTK, m.304),
seklinde tanimlamistir. Tanimdan anlasilacagi tlizere sorumluluk dagiliminda iki
ortak tliriinden s6z edilmektedir. Belirtilen bu ortaklik yapilarindan sorumluluklar
sinirlt  olan ortaklara komanditer, sinirli olmayanlara ise komandite ortak

denilmektedir.

Sirket sozlesmesinde, sirketin komandit olup olmadig: sirket sdzlesmesinin

hiikiimlerine gore belirlenir. Ortaklar tarafindan sirkete verilen isim sirket tiiriiniin
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aciklanmasinda tek basma yeterli olmayip, eger sirketin komandit olup olmadigi

saptanamiyorsa o sirket kollektif sayilir (Unsalan ve Simseker, 2014: 40).

Komandite ortaklarin gergek kisi olmalar1 gerekirken, komanditer ortaklar
gercek veya tlizel kisi olabilirler. Komanditer ortaklarin sirket yonetme yetkileri
yokken, y1l sonlarinda sermayedeki paylarina gore kar pay1 alirlar ve sirketin donem
sonu hesaplarini denetleyebilirler (Ceylan ve Anbar, 2014: 108). Komanditer ortaklar
sirket yonetiminde etkin olmadiklarindan ve siirli sorumluklarindan dolay1 daha ¢ok

pasif ortak olarak nitelendirilmektedirler.

1.3.6.2.2.2. Sermaye Sirketleri

Eryillmaz ve arkadaglar1 (2015:134) sermaye sirketini, “Sirket ortaklarinin
sorumluluklari, sirkete getirmeyi taahhiit ettikleri sermaye pay ile kisitlandirilmig
olan ve tiizel kisilige sahip olan sirket tiiriidlir” seklinde tanimlamiglardir. Sermaye
sirketlerini sahis sirketlerinden ayiran en belirgin nokta; sermaye sirketlerindeki

ortaklik ve yonetim yapisinin sahis sirketlerine gore daha profesyonel olmasidir.

Sermaye sirketleri; limited, anonim ve sermayesi paylara boliinmiis komandit

sirket olmak tizere iige ayrilmaktadir.
1.3.6.2.2.2.1. Limited Sirket

Limited sirketin kurulmasi, faaliyetleri, ortaklik yapisi ve sona ermesi ile

ilgili hususlar 6102 sayili TTK’nin 573. ve 644. maddeleri arasinda yer almaktadir.

Limited sirket, "Bir veya daha ¢ok gerc¢ek veya tiizel kisi tarafindan bir
ticaret unvani altinda kurulan; ortaklarinin sorumluluklar: sadece taahhiit ettikleri
esas sermaye paylarini 6demekle ve sirket sézlesmesinde ongoriilen ek ddeme ve yan
edim yiikiimliiliiklerini yerine getirmekle sinirlt ve de esas sermayesi belirli olan

sirket” (6102 TTK, m.573), seklinde tanimlanmaktadir.

Burada esas sermaye ile anlatilmak istenen TTK'nin 580. maddesine gore,
sirket kurmak icin ortaklarin minimum sermayesinin 10.000 TL olmasi
gerekmektedir. Bu maddeye gore belirtilen sermayenin altinda bir tutar ile sirket

kurmak miimkiin degildir.
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Sirket kurulug amaci bakimimdan ele alindiinda ise, 6762 sayili TTK'nin
503. maddesinin 3. fikrasinda, sirketlerin sigortacilik faaliyetleri hari¢ kanunen
kurulmasinda bir engel teskil etmeyen her tiirlii ama¢ ve konu ig¢in kurulabilir
maddesi yer alir iken, 6102 sayili TTK'da ise limited sirketlerin kurulus ve faaliyet
amagclar ile ilgili konularda herhangi bir sinir konulmamakla birlikte, temel kriter

olarak "kanunen yasak olmama" sarti benimsenmistir (Altas, 2012: 203).

6102 sayili TTK'nin getirdigi en 6nemli degisiklik ise ortaklik yapisi ile
ilgilidir. Eski TTK'da sirketin kurulmasinda en az iki ortak sarti aranmakta iken, bu
zorunluluk yeni TTK ile kaldirilmis, tek kisi ile limited sirket kurulabilmesi ve
sadece bir ortak ile faaliyetlerine devam edebilmesi hususunda kararlar alinmigtir
(Altag, 2012: 203). Bununla birlikte, yeni TTK'nin 574. maddesinde eski TTK' da
oldugu gibi, limited sirketlerde maksimum ortak sayisinin 50'y1 asamayacag ile ilgili

kanun maddesi belirtilmistir (Elitas, 2012: 410).

6102 sayili TTK bir¢ok yenilik getirmistir. Bu yeniliklerden en ¢ok sermaye
sitketleri etkilenmistir. Daha Onceki TTK'da ortaklik yapisiyla ilgili alt limit
belirtilmis ve belirtilen sayida ortak olmadig: takdirde limited sirket kurulmasinin
yasal olarak miimkiin olmamasindan dolay1 sirket kuruluslarinda birgok sorunla kars1
karstya gelinmekteydi. Bu sikintilardan en bilineni ise paravan ortaklardir. Ciinkii
sirketler, belirli sayida ortak sayisina ulasmak i¢in sirket kurulmasinda paravan
ortaklardan yararlanmiglardir (Sengel, 2011: 28). Fakat daha sonra yeni TTK ile alt
limit ortak sayis1 ortadan kaldirilmis ve bunun sonucunda da benzer sorunlarin ortaya

¢ikmasinin oniine gegilmistir.

1.3.6.2.2.2.2. Anonim Sirket

Anonim sirketin kurulmasi, faaliyetleri, ortaklik yapisi ve sona ermesi ile

ilgili hususlar 6102 sayili TTK nin 329. ve 563. maddeleri arasinda yer almaktadir.

Anonim sirket "sermayesi belirli ve paylara boliinmiis olan, bor¢larindan

dolayr yalniz mal varligiyla sorumlu bulunan sirkettir” seklinde tanimlanmaktadir.

Anonim girketler de limited sirketlerde oldugu gibi, kanunen yasak olmayan

her tiirli ama¢ ve konu icin kurulabilmektedir. Ayrica anonim sirketlerde pay
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sahipleri, sadece taahhiit etmis olduklar1 sermaye paylart ile sorumludur (Dogan,

2014: 48).

Yeni yapilan diizenlemeler kapsaminda anonim sirketlerin en belirgin
ozellikleri su sekilde dzetlenebilir (ITO, 2012: 11-32; Giimriik ve Ticaret Bakanlig,
2012: 5-29; http://www.istanbul barosu.org.tr/):

* Anonim sirketler bir ya da birden fazla gercek veya tiizel kisi
tarafindan kurulabilir. Eski TTK'ya gore ise, en az bes gercek kisi ya
da daha fazla gergek ya da tiizel kisi gerekmekteydi.

* Eski kanunda anonim sirketin sermayesi asgari 50.000 TL idi. Yeni
kanunda bu rakam, halka a¢ik olmayan sirketler igin aynen
korunmugtur. Fakat kayith sermaye sistemini kabul eden ve halka agik
olmayan anonim sirketlerde baslangi¢ sermayesi 100.000 TL’den az
olamaz. En az sermaye tutar1 Bakanlar Kurulu’nca arttirilabilir.

* Anonim sirket, pay sahiplerinin esas sozlesmedeki imzalarinin noter
tarafindan onaylandiklar1 tarihten itibaren kurulmus sayilacaktir.

* Yeni TTK ile birlikte yonetim kurulu olusturulabilmesi ic¢in eski
TTK'da olan en az ii¢ kisi sart1 kaldirilmig, 1 Temmuz 2012 tarihinden
itibaren en az bir kisi ile yonetim kurulu olusturulabilir kanun maddesi
getirilmistir.

* Yeni TTK' da da eski TTK'da oldugu gibi yonetim kurulu iiyeleri
maksimum {i¢ y1l siire ile gorev yapmak i¢in segilebileceklerdir. Eger
sirket esas sozlesmesinde tekrar secilmelerine engel teskil edecek bir
hiikiim yok ise, gorevleri bitiminde tekrar secilebileceklerdir.

* Yeni TTK'ya gore yonetim kurulu iiyelerinin en az dortte birinin
ylksek 6grenim gormiis olmasi gerekmektedir. Tek iiyeli yOnetim
kurullarinda bu kural aranmamaktadir.

Yukarida belirtilen maddeler 6102 sayili Yeni TTK'nin anonim sirketler ile
ilgili meydana getirdigi devrim niteligindeki degisikliklerin en dnemlileridir. Yapilan
yeni diizenlemeler ile birlikte, tek kisi ile anonim sirket kurmanin yolu agilmistir. Bu
durum ise, en az ortak sayist kuralim ortadan kaldirdigi icin, sirket kurmak

isteyenlerin yasal olmayan yollara bagvurmalarina gerek birakmamastir.
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1.3.6.2.2.2.3. Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit Sirket

Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit sirketin kurulmasi, faaliyetleri,
ortaklik yapisi ve sona ermesi ile ilgili hususlar, 6102 sayili TTK’nin 564. ve 572.

maddeleri arasinda yer almaktadir.

Sermayesi Paylara Boliinmiis Komandit sirket, "sermayesi paylara béliinen
ve ortaklarindan bir veya birkag: sirket alacaklarina karsi bir kollektif sirket ortag,
digerleri bir anonim sirket pay sahibi gibi sorumlu olan sirkettir" seklinde
tanimlanmaktadir. Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketin kurulabilmesi igin
en az bes ortak gerekmektedir. Bu ortaklar gercek veya tiizel kisi olabilmektedir.

Ancak en az ortaklardan bir tanesi, komandite ortak olmak zorundadir.

Adi komandit sirketlerde oldugu gibi, sinirsiz sorumluluga sahip olanlara
komandite ortak, sinirli sorumluluga sahip olanlara ise komanditer ortak
denilmektedir. Ayrica sirketin yonetimi ve temsili komandite ortaklara ait olup,
komanditer ortaklar sirket yonetiminde bulunamazlar ve sadece donem sonlarinda

hisseleri oraninda kér pay1 alirlar (Ceylan ve Anbar, 2014: 109).

Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket, komandit sirketin bir tiirlinii
olusturmaktadir. Genel anlamda aralarindaki en belirgin fark ise, sermayesi paylara
boliinmiis komandit sirkette sermaye paylara boliinmiis olup komanditerler bu
paylarin1 anonim sirketlerde oldugu gibi serbest¢ce devredebilirken, adi komandit
sirketlerde sermaye paylara boliinmedigi gibi, komanditer ortaklarin sermaye
paylarmi diger ortaklarin onayr olmadan devretmesi de miimkiin degildir (Celik,
2014: 98).

Sermaye sirketlerine bir biitiin olarak baktigimizda en ¢ok agilan sirket tiirleri
anonim sirket ve limited sirkettir. Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirket sayisi

ise uygulamada yok denilecek kadar azdir.
1.3.6.2.2.3. Kooperatifler

Daha once Tiirk Ticaret Kanununu igerisinde yer alan kooperatifler, 24 Nisan
1969 yilinda ¢ikarilan 1163 sayili Kooperatifler Kanunu'ndan sonra TTK'dan
ayrilarak, Kooperatifler Kanunu kapsaminda diizenlenmeye almmustir (Unsalan ve

Simseker, 2014: 52).
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1163 Sayili Kooperatifler Kanunu'nda belirtildigi iizere; tiizel kisilige sahip
olan ve ortaklarinin belirli ekonomik g¢ikarlarimi 6zellikle mesleki ve ekonomik
ihtiyaclarimi karsilikli dayanigsma, yardim ve kefalet yoluyla saglayip korumak
amaciyla, gergek ve tiizel kisiler ile 6zel idareler, koyler, belediyeler ve dernekler
tarafindan kurulan esnek sayida ortakli ve esnek sermayeli kuruluslar kooperatif
olarak tanimlanmaktadir (Akdemir, 2009: 185). Bu tanimdan anlasilacagi iizere
kooperatifler bir sirket olarak degil, tiizel kisiligi olan ve belirli ekonomik ¢ikarlari
temin eden bir 6rgiit olarak tanimlanmistir. Bdylece kooperatifler, asil amaci kar elde

etmek olan sirketlerden ayirt edilmistir ( Dogan, 2014: 51).

Kooperatiflerin yapist incelendiginde, kooperatif kurucusu olmak i¢in en az 7
kisinin bir araya gelmesi gerekmektedir. Bu kisiler ger¢ek veya tiizel kisi
olabilmektedirler. 2004 yilinda 5146 sayili Yasa ile yapilan degisiklikle tiim tiizel

kisilerin kooperatif ortagi ve kurucusu olmasina izin verilmistir ( Koop. K., md.9).

Kooperatiflerin ortak sayis1 ve sermayesi degiskendir. Bu husus ticaret
sirketlerinden farkini olusturmaktadir. Kooperatiflerde yeni ortak alindik¢a onunla
birlikte yeni pay olusur. Bu durum sonucunda sermaye de degismektedir. Ayni
sekilde bir ortak ayrildiginda, ortak sayisi azalacagi gibi, sermaye miktar1 da

azalmaktadir ( Koop. K., md.2, £.3).

Bu nedenledir ki, kooperatiflerin kurulusu sirasinda hissedarlarin sézlesmede
belirli bir sermaye belirtmelerine gerek yoktur. Ancak her bir hissedarin pay

senedinin degeri, 0.1 TL'den asag1 olmamaktadir (Cetin, 2014: 44; Dogan, 2014:51).
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IKiINCi BOLUM

FIRMA PERFORMANSININ OLCULMESI
2.1. Performans Kavramina Genel Bir Bakis

Firmalarin irettikleri ve piyasaya siirdiikleri mal veya hizmet alanlari ne
kadar farklilik gosterse de genel anlamda firmalar, belirli hedeflere ulasmak ve
gorevleri yerine getirmek amaciyla kurulmaktadir. Bu baglamda firma yonetiminin
temel gorevlerinden birisi; hizmet ettikleri orgiitiin stratejik amag¢ ve hedeflerini en
iyi sekilde gerceklestirmektir. Dolayisiyla firmalarin stratejik plan ve politikalarinin
en 1yl sekilde yerine getirilmesi ise performanslarmin belirlenmesiyle dogrudan

iligkilidir (Grandy, 1991: 49).

Fransizca kokenli bir kelime olan "performans” kavrami incelendiginde
kokeninin 15. yiizyilla dayandigi goriilmektedir. Bu donemde performans kelimesi
“oyun ve sergi” anlaminda kullanilmistir. Fakat gliniimiizde eski anlamini1 tamamen
kaybedip, farkli anlamlar yiiklenerek; basari, etkenlik, etkililik, yetenek ve
memnuniyet gibi ifadeler de performans kavrami ile es anlamli olarak kullanilmaya

baslanmistir (Avct, 2005: 90).

Literatiir incelendiginde, performans ile ilgili genel kabul gormiis bir tanim
olmamakla birlikte, performans kavrami c¢esitli acilardan ele almarak farkh
tanimlamalar yapilmistir. Bu tanimlar bir biitiin olarak incelendiginde, bi¢im olarak
farkliliklar gosterse de, amag ve icerik yoniinden benzerlikler tasimaktadir. En temel
anlamiyla performans; amacli ve planlanmis bir faaliyet sonrasinda elde edilen tiim
sonuglart nicel veya nitel olarak smiflandiran bir kavram olarak tanimlanmaktadir

(Bolat, 2000; Yildiz, v.d., 2013: 92).

Bingdl (2003: 273) ise performansi, belirlenen sartlar dogrultusunda bir
gbrevin yerine getirilme seviyesi veya i1s gorenin davranmis bicimi olarak ifade

etmektedir.
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Uysal (2014: 7) performansi daha detayli bir ¢ergevede ele alarak bireysel ve
orgiitsel performans olmak tizere ikiye ayirmistir. Uysal’a gore bireysel performans,
hedeflenen amaclara ulagsmak i¢in personelin yetenek ve motivasyonu ile dogru
orantili olarak ortaya koydugu sonucu ifade etmektedir. Orgiitsel performans ise, kar
ve gelir gibi finansal sonuglari, satislar, pazar payi, tiikketici memnuniyeti gibi pazar

sonuglarini, verimlilik, kalite, etkinlik gibi yonetim sonuglarini kapsamaktadir.

Bolat (2000: 105) ise firmanin amag¢ ve hedefleri dogrultusunda bir
tanimlama yapmis ve performansi, belirli bir zaman diliminin sonunda firmadan elde

edilen ¢ikt1 veya caligmalar toplami olarak ifade etmistir.

Bu tanimlamalarin tamami bir biitiin olarak ele alindiginda her bir yazar
performansi ifade ederken farkli noktalara deginmistir. Bu kadar farkli tanimlama
cesitliliginin olmasinda ana etken ise, her firmanin misyon ve vizyonunun farklilik
gostermesinden kaynaklanmaktadir. Ornegin, yerel pazara hitap eden bir firmanin
misyon ve vizyonu, kiiresel 6l¢ekte faaliyette bulunan kurumsal firmalara gore daha
kisith olabilir. Ciinkii yerel pazarda faaliyet gosteren firmalarda basar1 ve performans
kriterleri daha simirhiyken, kiiresel pazarda faaliyet gdsteren firmalarda bu kriterler

daha fazla ve genis caplidir.
2.2. Firma Performansinin Ol¢iimii

Son donemlerde gerek ililkemizde gerekse yabanci iilkelerde yonetim sistemi
lizerine yapilan calismalar incelendiginde, bu calismalarda daha ¢ok performans
yonetimi iizerinde duruldugu goriilmektedir. Arastirmacilart bu konuya iten hedef
noktanin performans ydnetiminin stratejik yonetim sistemlerinde verimliligin ve
devamlihigin siirdiiriilmesinde sagladig1 katki oldugu goriilmektedir. Ozellikle son

yillarda firmalarin performansa bagli olarak yonetilmesi ve performanslarinin siirekli

olarak Olciilmesi stratejik yOnetim anlayisinin bir geregi olmustur

(Akbulut, 2009: 37).

Etkinligin analizi olan performans 6l¢limii, bir firmanin dnceden belirledigi
hedefler dogrultusunda olusan {riinleri, hizmetleri ya da sonuglar1 birlikte
degerlendiren analitik bir siire¢ olarak ele alinmaktadir. Farkli bir bakis agisina gore
ise performans ol¢limii, bir kurumun kullandig1 kaynaklar, irettigi iiriinleri ve

hizmetleri, elde ettigi sonuglar takip etmesi i¢in diizenli ve sistematik bicimde veri
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toplamasi, bunlar1 analiz etmesi ve raporlamasi siireci olarak tanimlanmaktadir
(Sayistay Raporu, 2003: 9). Turung (2006:120) ise performans Ol¢limiinii, orgiitlerin
onceden belirlenmis standartlara goére ya da diger firmalarim gostermis oldugu
performanslar temel alinarak karsilastirma yoluyla yapilan degerlendirme stireci
olarak ifade etmistir. Bu tanimlamalardan yola ¢ikildiginda, bir kiyaslama sistemi
olan performans Ol¢limii, yonetimin temel ilkelerinden biri olmakla birlikte,
hedeflenen performans ile gerceklesen performans arasindaki farki belirleyebilmek
ve yOneticileri, ortaya ¢ikan farklar1 azaltmak ya da tamamen ortadan kaldirmak
dogrultusunda, stratejilere uygun karar vermeye yonlendirmek amaciyla

yapilmaktadir (Muchiri v.d., 2010:296).

Tanimlamalardan da anlasilacagi gibi performans Ol¢limii ve yonetimi, kisa
vadeli bir olusum degildir. Performans yonetimi etkin bir sekilde ele alinarak firmada
stirekliligin saglanmasi hedeflenmektedir. Burada amag, kurumun gerek finansal
gerek finansal olmayan durumunu siirekli bir temelde iyilestirmektir. Ayrica firma
yoneticileri, performans yonetimi uygulamalar1 ile tutarhiligi tesvik edici ve
uyumlulugu ilerleten giiclii bir strateji yonetim teknolojisi saglayarak, performans

yasam dongiisiiniin gelismesine katkida bulunabilir.

Performans ol¢limii planli ve belirli zaman araliklariyla gilincellenen bir
calismay1 gerektirmektedir. Stratejik planlama siirecinin yardimcist olarak da
degerlendirilen performans oOl¢iimii sonug¢landiginda, firmanin eksiklikleri ve
potansiyel ilerleme seviyesi ortaya ¢ikmaktadir. Tepe yonetimin istekliligi ve
karliligi, hedeflerin net bir sekilde tanimlanmasi, uygun metodun se¢ilmesi, hedeflere
ulasabilecek calisma gruplari, faaliyet alanlarinin dogru ayristirilmasi ve onceliklere
gore smiflandirilmasi, performans ol¢iilerinin giiniin getirdigi sartlar dogrultusunda
tekrar revize edilmesi performans oOlgiim sisteminin basarili bir sekilde yerine

getirilmesi i¢in gerekli nitelikler arasinda yer almaktadir (Koseoglu, 2005: 21).

Performans Ol¢iimiimiin  sagladigi avantajlardan bir kismu yukarida
belirtilmistir. Bunlara ek olarak (Halis ve Tekinkus, 2003: 84) performans

6l¢timiiniin diger avantajlar1 agagida belirtildigi gibidir:

« Kaynaklarin etkin dagilimi ve kullanimi,

s s gorenlerin motivasyonlarmin incelenmesi ve ddiillendirilmesi,
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« Is gorenlere gerekli geri bildirimin zamanmda ve sistemli bir sekilde
yapilmasi,

+  Orgiit iklimi ve yapisinda tarafsizlig1 olusturabilme,

+ Esit firsat diizenlemeleri saglama,

* Firmanin ne derecede basarili oldugunu dl¢iimleme.

Firmalar arasinda yogun rekabetin yasandigi ¢agimizda, kaynaklarin giderek
zayiflamasi, teknolojik gelismelerdeki artis ve miisteri isteklerindeki hizli degisimler
firmalarin is siireclerini siirekli bir bicimde etkilemektedir. Bu degisime ayak
uydurmak isteyen firmalarin etkin bir performans o6l¢iim metodu olusturmalar
gerekmektedir. Ancak etkin bir performans oOl¢iim sistemi kurulurken hangi
performans Ol¢iitlerinin kullanilmas1 gerektiginin iyi belirlenmesi gerekmektedir
(Cam, 2016: 16). Ciinkii performans Ol¢lim sistemleri, uygun verinin bir araya
getirilmesi, karsilagtirilmasi, gruplara ayrilmasi, analiz edilmesi, yorumlanmasi ve
yayillmasi yoluyla ge¢miste yapilan her tiirli olumlu ve olumsuz adimlarin
verimliligini ve etkinligini degerlendirmede ilgililere yardimei olmaktadir (Neely,
1998:5-6).

Firma performansinin 6lgiilmesi ve degerlendirilmesine doniik gerek ulusal
gerek uluslararasi literatiirde yer alan ¢aligmalar incelendiginde, finansal performans
Olctimleri ve finansal olmayan performans olglimleri olmak {izere iki temel etkinlik

Olclimii oldugu goriilmektedir.
2.2.1. Finansal Performans Ol¢iimleri

Firma ydneticilerinin temel amaci, firmalarin bugiinkii degerini hissedarlar
acisindan maksimum seviyeye tasimaktir. Bu temel amaca ulasmak ise, firmanin
hisse senetlerinin piyasa degerini maksimum kilmakla miimkiin olmaktadir.
Yoneticiler bu hedefe ulasmak i¢in, piyasa degeri, karlilik, hisse basina kar vb.
oranlar takip ederek firmanin piyasa degerini ulasilabilir en iist seviyeye ¢ikarmak

istemektedirler (Korkmaz ve Karaca, 2013: 169).

Hissedarlar agisindan bakildiginda ise en temel beklenti, koyduklar
sermayenin pozitif olarak geri doniisiiniin olmasidir. Amag hissedarlarin refahini
maksimize etmektir. Bu refah 6l¢iisii ise hisse senetlerinin degeri ile belirlenmektedir

(Horne ve Wachowicz, 2008: 4).
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Hisse senetlerinin piyasa degeri artan firmalar, genellikle basarili firmalar
olarak adlandirilmaktadir. Hisse senetlerinin piyasa degerinin artmasi, aynit zamanda
firma yonetiminin basarisin1 géstermektedir. Diger taraftan, hisse senetlerinin piyasa
degerinin diigmesi ise yOnetimin basarisizligim1 gostermektedir. Paydaslarin
yonetimin c¢aligmalarindan memnun olmadiklar1 takdirde ellerinde bulunan hisse
senetlerini satarak, farkli bir firmanin hisse senetlerine yatirim yapmalari

kagimilmazdir (Horne ve Wachowicz, 2008: 5).

Hissedarlar firmaya yatirnm yapmadan oOnce firmanin finansal oranlari
incelenir. Ciinkli bu oranlar tamamen firmaya 6zgii oldugu i¢in firmanin o anki
durumu hakkinda en kesin bilgiyi ilgililere saglamaktadir. Bu sayede yatirimcilar

hisse senetlerinin gercek degeri hakkinda daha net bilgiye ulasmis olacaklardir.

Firma performansinin dl¢iilmesinde yararlanilan finansal kriterler ¢ok uzun
stiredir kullanilan, firmalarin faaliyet sonuglarini degerlendirirken en ¢ok g6z dniinde
tutulan, genellikle firmalarin finansal tablolarindan ulasilan verilerle hesaplanan,
kesin, objektif ve genellikle parasal gostergeleri kapsamaktadir. Yasal olarak
sunulmasi zorunlu olan finansal raporlardan ve muhasebe kayitlarindaki (Catanak,

2012: 9), verilerden elde edilen bu dlgiitler asagida belirtildigi gibidir:

2.2.1.1. Genel Aciklama

Muhasebe ve finans literatiirii incelendiginde, her gecen giin farkli kavramlar
ve bu kavramlar1 analiz eden yeni finansal Slgiitler ortaya ¢ikmaktadir. Burada asil
onemli olan, bilancoda her bir kalem arasinda detayli hesaplamalara girmeyerek,
sadece gerekli goriilen alanlarda analiz yaparak gerek firma i¢i gerekse firma disi
bilgi kullanicilarinin rahat bir sekilde kullanabilecegi verileri ortaya koymak, daha
saglikli sonuglar ortaya c¢ikaracaktir. Bu baglamda calismada, daha ¢ok etkin olarak

kullanilan temel performans gostergeleri ele alinacaktir.

2.2.1.2. Karsilastirmah Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Temel finansal tablolardan olan bilango, firmanin belirli bir andaki durumunu
ifade ederken, gelir tablosu ise belirli bir donemdeki faaliyet sonuglar1 hakkinda bilgi
vermektedir. Firma canli bir varlik oldugu icin esas olan onu, zaman akis1 igerisinde
tamimaktir. Bu ylizden firmanin farkli donemlerdeki durumunu ve faaliyet

sonuglarm1  karsilagtirarak  kritiginin  yapilmast gerekmektedir. Buradan da
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anlasilacagi gibi, bir firmanin kendi i¢inde analiz edilmesi karsilastirmali tablolar
analizi tekniginin yardimiyla olmaktadir. Karsilastirmali tablolardan elde edilmek
istenen ise, her kalemin yillara gore gosterdigi degismeleri ve gelismeleri
incelemektir. Bu 6zelliginden dolay1 bu analiz tiiriine kimi kaynaklarda, yatay analiz

de denilmektedir (Toroslu ve Durmus, 2013: 69).

Karsilagtirmali tablolar, firmalarin birden fazla dénemine ait bilango ve gelir
tablolarmnin  kendi aralarinda karsilastirilmasiyla  bulunmaktadir.  Genellikle
karsilastirma yapilacak tablo sayisi en az ikidir. Eger bu say1 ikiden fazla olursa, artis
veya azalisin hangi donemin verileri dogrultusunda yapilacaginin belirlenmesi
gereklidir. Belirlenen bu doneme "baz yil" denilmektedir. Baz yilin belirlenmesi
saglikli bir analiz i¢in ¢ok onemlidir. Ciinkii temel olarak belirlenen yilin normal bir
yili kapsamamasi, analizin verimli sonuglar vermemesine neden olabilmektedir

(Korkmaz ve Ceylan, 2013: 74-75).

Sistemli ve etkin bir sekilde yapilan karsilastirmali tablo analizi ile firmanin
belirlenen yillar icinde meydana getirdigi pozitif ya da negatif yonlii degisimin

karsilastirilmasi yapilarak durumu analiz edilebilmektedir.

2.2.1.3. Yiizde Yontemi ile Analiz (Dikey Analiz)

Bir firmanin finansal tablo kalemlerinin, kendi gruplari ve genel toplam
icerisinde ne kadarlik bir ylizdeye sahip oldugunun tespiti ile "yorumlanmasina
yiizde yontemi ile analiz" denilmektedir (Elmas, 2015: 113).

Kimi kaynaklarda "dikey analiz" olarak da adlandirilan bu yontemde; finansal
tablolarda yer alan her bir kalemin toplam ya da grup i¢indeki oransal biiytkliigii
incelenir. Bu inceleme sonucunda her bir kalemin hem bulundugu grup ile hem genel
toplam itibari ile ylizdeleri hesaplanir ve ayri siitunlar halinde ylizdelerle gosterilir.
Bu islemler sonrasinda her bir kalemin ait oldugu grup ya da genel toplam i¢indeki

pay1 hesaplanmaya ¢alisilir (Y1lmaz, 2011: 14).

Yiizde yontemi ile analiz tekniginde, firmanin finansal durumunun ve faaliyet
sonuc¢lariin incelenmesi amaglanir. Bu analiz sekli daha ¢ok bir doneme iliskin
bilango ve gelir tablosuna uygulandigindan statik bir analiz tiiriidiir. Fakat istenilmesi

ve ihtiya¢ duyulmasit durumunda yilizde yontemine gore hazirlanmis birden fazla
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doneme iliskin finansal tablolarin karsilagtirilmasi ile dinamik analiz de

yapilabilmektedir (Toroslu ve Durmus, 2013: 75).

Bir firmanin finansal durumunu ve faaliyet sonuglarini taniyip hakkinda tam
bir hiikkiim verebilmek i¢in, onun faaliyette bulundugu endiistri kolundaki diger
firmalarin durumuyla karsilagtirilmasi gerekmektedir. Bu yiizden dikey analiz
yontemini kullanan firmalar, bilango ve gelir tablosunda yer alan kalemleri tablo
icinde oransal Onemlerine gore yazarak, farkli firmalarin ayni sekilde hazirlanmis
tablolartyla karsilastirir. Bu analiz teknigi ayn1 zamanda, firmanin kendi i¢inde de

analiz edilmesine olanak olusturmaktadir (Bektore, v.d., 1998: 77).

Yiizde yontemi ile analiz teknigi firmalarin siklikla bagvurdugu bir analiz
modelidir. Bu analiz tekniginin bu kadar ragbet gérmesinin en énemli nedeni, biiyiik
rakamli verilerin ¢oklugudur. Ozellikle kurumsal ve kiiresel alanda faaliyette
bulunan firmalarin gerek bilanco gerekse gelir tablosundaki verileri ¢ok rakamli
olmaktadir. Bu tablolar1 kullanarak bilgi vermek isteyen kisiler i¢in bu kadar biiyiik
rakamlarin ¢oklugu, gerek bilgi veren i¢in gerekse bu bilgiyi alan kisiler ig¢in
karigikliga neden olmaktadir. Ancak, bu analiz teknigi ile ihtiya¢ duyulan veriler
yiizdesel olarak hesaplanarak, hem tablolar say1 fazlaligindan aridirilir hem de bilgi

almak isteyen tiim ilgililer i¢in daha anlasilir hale getirilmis olur.

2.2.1.4. Egilim Yiizdeleri Yontemi ile Analiz (Trend Analiz)

Finansal tablolarin analizinde kullanilan bu teknik ilk defa, 1925 yilinda
Stephan Gilman tarafindan onerilmistir (Giivemli 1981°den akt. Altunel, 2003: 39).

Trend analizi olarak da adlandirilan egilim analizinde, bir firmanin birbirini
izleyen donemlerine ait finansal tablo kalemlerinin temel (baz) alinan déneme gore
gosterdigi degisimler, artis veya azalig olarak tespit edilmekte ve firmanin gelisme

trendi incelenerek cesitli degerlendirmelerde bulunulmaktadir (Elmas,2015: 168).

Genellikle firmalarin birkag yil gibi kisa donemli finansal tablolari,
karsilastirmali tablolar analizi ile incelenmektedir. Fakat, daha uzun bir siirecte
firmanin durumu goriilmek istendiginde, karsilastirmali tablolar analizi basarili
sonu¢ vermemektedir. Bu nedenle, yillar itibariyle finansal tablo kalemlerinin egilim

yiizdelerinin hesaplanmasi firmanin seyrinin daha rahat goriilmesinde ve bunun
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sonucu olarak ise, finansal tablo kalemleri arasindaki iliskilerin de daha rahat

incelenmesine firsat saglanmis olacaktir (Toroslu ve Durmus, 2013: 79).

Bu yoOntemde analizin bagarili sonuglar verebilmesi icin en az 5 yillik
verilerin ele alinmasi uygun goriilmektedir. Daha az sayida yilin incelenmeye
alinmasi, finansal kalemler hakkinda net bir egilim olusturmayabilir.

Egilim analizi yonteminde bir y1l temel (baz) yil olarak belirlenmekte ve bu
yila ait degerler 100 olarak kabul edilmektedir. Diger yillardaki veriler baz yil ile
karsilastirilmakta ve buna gore finansal tablo kalemlerinde ortaya cikan egilimler
hesaplanmaktadir. Bu sayede herhangi bir hesap tutarinin zaman iginde nasil bir
degisim gosterdigi anlasilmaktadir.

Yontemden verimli bir sonug alabilmek i¢in, baz yilin dogru se¢imi oldukca
onemlidir. Firma agisindan yapilan degerlendirmelerin bir anlam ifade edebilmesi
icin, her yonden normal bir yilin temel yil olarak secilmesi gerekmektedir. Aksi
takdirde, olagandisi bir takim faktorlerin etkisinin oldugu bir yilin temel y1l se¢ilmesi

yaniltict sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden olabilir (Elmas, 2015: 169).

Bu analiz yontemini digerlerinden ayiran en Dbelirgin farklilik,
degerlendirilmeye alinan yillarin daha uzun bir donemi kapsamasidir. Bu durum ise
gerek ilgililere gerek analiz yapan kisi ya da kurumlara firma hakkinda daha

kapsamli ve tutarl bilgi vermektedir.

2.2.1.5. Oran Analizi (Rasyo Analizi)

Oran analizi, diger adiyla, rasyo analizi finansal performans 6l¢limiinde en

cok bilinen ve en yaygin kullanilan analiz tiirtidiir.

Matematik dilinde oran anlamina gelen “rasyo” sozciigii, finansal tablolar
analizinde, her biri ayr1 bir anlam tasiyan homojen degerler arasindaki oransal

baglantiy1 ifade etmektedir (Hi¢sasmaz, 1977: 57).

Bu analiz tiirtinden ilk kez 1908 yilinda, William M. Rosendale tarafindan
kaleme alinan “Credit Department Methods” adli makalede s6z edilmistir. Yazar bu
makalesinde firmalarin dogru kararlar alabilmesi i¢in cari oranlardan yararlanilmasi
gerektigini vurgulamistir. Sonraki yillarda bu analiz tekniginin kullanim alani

artarak, 1919 yilinda Alexander Wall isimli bir iktisat¢1 tarafindan oran analizinin
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sistemli bir sekilde banka uygulamalarinda kullanilmasi teklif edilmistir (Sarikamus,

2007: 44).

Giliniimiizde ise, farkli endiistri kollarinda faaliyet gosteren firmalarin ¢cogu
oran analizi yontemini etkin olarak kullanmaktadir. Bu teknik, 6zellikle birbirini
izleyen yillarin karsilastirilmasi, firmanin mevcut durumunun ve gelecek yillara nasil
bir egilim i¢inde oldugunun tespit edilmesinde, finansal analiz yapanlara yardimci
olmaktadir.

Finansal tablolarda yer alan farkli kalemler arasinda, onlarca oran
hesaplamak miimkiindiir. Fakat 6nemli olan, anlamli ve gerekli olan oranlari
kullanarak firmanin bor¢ Odeme yetenegi, finansal yapisi, karlihigi ve iktisadi
degerlerini etkin bir bicimde kullanip kullanmadigi konularina agiklik getirecek

oranlarin kullanilmasidir (Toroslu ve Durmus, 2013: 90).

Bu baglamda, oranlar yardimiyla firmalar degerlendirilirken agagida belirtilen

hususlar dikkate alinmalidir (Elmas, 2015: 192-193):

. Oranlar yorumlanirken, enflasyonun oranlar {iizerindeki etkisi g6z ardi
edilmemelidir.

. Mevsimsel ve devresel degisikliklerin oranlar iizerindeki etkisi dikkate
alimmalidir.

. Cok sayida oran elde edilebilir. Fakat 6nemli olan anlamli ve gerekli olanlarin
hesaplanmasidir.

. Oranlar, dogru ve amagclarma uygun bir sekilde hesaplanmali ve sektor

ortalamalari ile karsilastirilmalidir.
. Hesaplanan oranlar kadar, oranda yer alan degerlerin tutarlar1 da dikkate
alinarak yorum yapilmalidir.

Gerek ulusal gerek uluslararas: literatiir incelendiginde tizerinde fikir birligi
olusturulmus net bir siniflandirma yapmak miimkiin degildir. Fakat igerik ve islev

acisindan, genel anlamda bir siniflandirma yapildiginda oranlari;

. Likidite Oranlar1

. Mali (Finansal) Yap1 Oranlar1
. Faaliyet Oranlari

. Karlilik Oranlari

. Piyasa Performans Oranlar1
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olmak iizere bes gruba ayirmak miimkiindiir.
2.2.1.5.1. Likidite Oranlan

"Likidite" kavram olarak firmanin kisa siire (1 yil) iginde, diisiik maliyetlerle

nakde gevrilebilen varliklarini ifade etmektedir (Feldman ve Libman, 2007: 259).

Likidite oranlar ise, firmanin kisa vadeli borglarin1 6deme giiciinii ortaya
koymaktadir. Bu oranlarin hesaplanmasiyla “Acaba firma vadesi gelen borglari
zamaninda 6deyebilecek midir?” Sorusunun cevabi aranmaktadir. Bu sorunun cevabi
gerek firma yOnetimi gerekse firmaya kredi veren kisi ve kurumlar agisindan oldukca
onemlidir. Ciinkii firmanm vadesi gelen borglarinin zamaninda 6demesi firma
varligimin devami agisindan olduk¢a dnemlidir. Ayrica, firmaya kredi saglayanlar da
likidite oranlarindan yararlanarak firmanin 6deme giiciinii saptamak i¢in, donen
varliklar ile kisa vadeli kaynaklar arasindaki iliskiyi analiz etmeye ¢alisirlar (Elmas,

2015: 193).

Bu agiklamalardan yola ¢ikildiginda, likidite oranlari firmanin o anki
durumunu analiz ederek ilgililere finansal durumu hakkinda spesifik bilgiler
sunmaktadir.

Firmanin kisa donem bor¢ ddeme kabiliyetini gosteren bu oranlar; cari, asit
test (likidite), stok bagimlilik ve nakit olmak {izere kendi icinde, 4 gruba

ayrilmaktadir.
2.2.1.5.1.1. Cari Oran

Cari oran, donen varliklarla kisa vadeli yabanci kaynaklar arasindaki iligkiyi
ifade etmekte olup, donen varliklar, kisa vadeli yabanci kaynaklara boliinerek
hesaplanir. Bu oran, firmalarin likiditesini ve kisa donem bor¢ 6deme yeterliligini

O0lecmek amaciyla yaygin olarak kullanilmaktadir (Kimmel, v.d., 2011: 710).

Donen Varhklar

Cari Oran = -
Kisa Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

Yukaridaki formiil yardimiyla hesaplanan cari oranin normal sartlarda “2”
olmast yeterli goriilmektedir. Bu oran yorumladiginda ise, firmanin donen

varliklarinin kisa vadeli yabanci kaynaklarimin iki kati oldugu anlagilmaktadir. Ancak
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sermaye piyasasinin gerekli sekilde ilerlemedigi gelismekte olan iilkelerde bu oranin,

“1.5” olmas1 da kabul géormektedir.

Cari oranin yiikksek olmasi, firmanin kisa vadeli borglarimi 6deme
kapasitesinin iyi oldugu anlamimna gelmektedir. Fakat gereginden fazla yiiksek
olmasi, firmaya kredi saglayanlar acisindan avantajli bir durum olmasina karsin,
firma agisindan olumsuz gelismelerin var oldugunu da gostermektedir. Cilinkii oranin
ylksek olmasi, firmada kullanilmayan fonlarin var oldugu anlamina gelmektedir.
Firmada ihtiya¢ fazlasi fon bulundurmak ise, firmanin verimliligini ve karliligim

olumsuz yonde etkileyecektir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 49).

Hesaplamalar sonucunda elde edilen cari oranin firma icin yeterli olup
olmadigina asagida belirtilen faktorler géz oniinde bulundurularak karar verilmelidir

(Elmas, 2015:195):

* Firmanin faaliyet alani,

» Donen varliklarinin durumu,

* Donen varliklarin gercek degeri,

* Mevsimlik degisimlerin cari orana olan etkisi,

« Satiglarin y1l iginde gosterdigi dagilim,

* Stok ve alacaklarin devir hizi,

* Firmanin faaliyette bulundugu piyasadaki rekabet durumu,
* Firmanin ihtiya¢ durumunda borglanabilme 6zelligi,

* Firmanin bor¢larini konsolide etme, erteleme ve yenileme firsati.

2.2.1.5.1.2. Likidite (Asit-Test) Orani

"Likidite oram"”, diger adiyla asit test orani, cari oran1 tamamlayan ve daha
anlamli hale getiren bir orandir. Firmalarin bir yil i¢cinde 6demesi gereken borg
toplamina karsilik, ne kadar miktarda para ve kisa vadede nakde cevrilebilecek

kiymetlerinin bulundugunu gostermektedir (Toroslu ve Durmus, 2013: 103).

Donen Varliklar - Stoklar

Likidite Oram =
Kisa Vadeli Yabanct Kaynaklar

Formiilden anlasilacagi gibi likidite orani, donen varliklardan, daha uzun

vadede nakde doniisebilme Ozelligine sahip olan stoklar ¢ikartilarak
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hesaplanmaktadir. Bu 6zelliginden dolayi, cari orana gore daha spesifik bir analiz

yontemidir.

Her sektorde farklilik gostermekle birlikte likidite oraninin, genel olarak
geligmis tilkelerde "1" olmast uygun goriilmektedir. Bu oranin 1 olmasi, firmanin
kisa vadeli borg¢larinin tamamini nakit ve siiratle paraya cevrilebilir varliklarla
kargilayabilecek giiciiniin var oldugunu gostermektedir. Bu oran 1’in altina
distiigiinde ise, firmanin bor¢ 6deme giicli agisindan gerilemeye diistiiglinii
sdylemek miimkiindiir (Yilmaz, 2011: 26). Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan
tilkelerde ise firmalar, finansmanda genellikle kisa vadeli yabanci kaynaklar
kullandiklarindan, likidite oranlar1 gelismis tlkelere gore oldukega distiktiir.
Gelismekte olan iilkelerde bu oranin "0.65-0.80" arasinda olmasi uygun

goriilmektedir (Akgiic, 2010: 29).

Likidite oraninin yorumlanmasinda genel olarak iilkenin gelismislik diizeyi
temel etken olmasina ragmen, bazen bu oranin sonucu tek basina firmanin borg
O0deme giiciiniin tespitinde aldatict sonuglar da vermektedir. Eger firma alacaklarini
tahsil etmede sikint1 yastyorsa, oran "1" ve iistiinde olsa dahi firmanin bor¢ 6deme
giiclinlin yeterli oldugunu sdylemek miimkiin olmayabilir. Buna karsilik, oran "1"
den kiiciik fakat, stoklar kolaylikla nakde c¢evrilebiliyorsa bor¢ ddeme giiciiniin

yetersizligi s6z konusu olmayacaktir (Cabuk ve Lazol, 2013: 205).

2.2.1.5.1.3. Nakit Oram

"Nakit orami”, firmanin alacaklarini tahsil edememesi ya da elinde
bulundurdugu stoklar1 nakde ¢evirememesi durumundaki bor¢ 6deme kabiliyetini
gostermektedir (Toroslu ve Durmus, 2013:103).

Hazir Degerler + Menkul Kiymetler

Nakit O =
arttram Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Formiil incelendiginde nakit oran, stoklar yaninda, alacaklari da ddnen
varliklardan ayirdigi igin, likidite oranlar1 i¢inde en hassas oran tiirii olarak

bilinmektedir (Cabuk ve Lazol, 2013: 206).

Sektorden sektore farklilik gostermekle birlikte genel olarak bu oranin “0.20”
olmasi istenilen bir durumdur. Oranin “0.20”nin lizerinde olmasi, firmaya kredi

saglayanlar i¢in uygun bir durum olsa da, firma i¢in istenilen bir durum degildir.
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Ciinkii oranin yiiksek olmasi, firmanin gereginden fazla nakit ya da nakit tiirii
varliklar1 elinde bulundurdugu anlamina gelmektedir. Bu durum ise, firmanin

verimliliginin ve karliliginin olumsuz yonde etkilenmesine neden olabilmektedir.
2.2.1.5.1.4. Stok Bagimhilik Oram

Asit test oraninin "1" in altinda ¢ikmasi durumunda firma, kisa vadeli
borglarin1 zamaninda 6deyebilmek i¢in, stoklarin bir kismini satisa ¢gikarmaktadir.
Elden ¢ikartilan bu stoklarin, toplam stoklarin yiizdesel olarak ne kadarlik bir kismini

olusturdugu "stok bagimlilik" orantyla hesaplanmaktadir (Elmas, 2015: 197).

KVYK. - (Nakit ve Nakit Ben. V. + Finansal Yat. + Tiim Al.)
Stoklar

Stok Bag. O. =

Formiil incelendiginde, stok bagimlilik orami yiikseldik¢e firmalarin kisa
vadeli borglarin1 zamaninda 6deyebilmesi i¢in elden ¢ikartacagi stok miktari artig
gosterecektir. Ozellikle, stok devir hizinin yiiksek olmadigi firmalarda stok
bagimlilik oraninin biiyiimesi, kisa vadeli bor¢larinin 6denememesi sorununu

meydana getirebilmektedir.
2.2.1.5.2. Mali (Finansal) Yap1 Oranlar

Bu grupta, firmanin uzun vadede bor¢ 6deme kabiliyetini ve mali yapisini
gosteren oranlar yer almaktadir. Kimi kaynaklarda "kaldira¢ oranlart” olarak da
isimlendirilen bu oranlar, firmanin sahip oldugu varliklarin miktar olarak ne
kadarinin uzun vadeli yabanci kaynaklar ile, ne kadarinin ise 6z kaynaklarla finanse
edildiginin (Cabuk ve Lazol, 2013: 207) tespit edilmesinde kullanilmaktadirlar.
Ayrica, 0z kaynaklarla yabanci kaynaklar arasindaki dengenin tespitinde de bu

oranlardan yararlanilmaktadir.

Finansal yap1 oranlari, firmanin faaliyetleri sonucunda zarar etmeleri, aktif
varliklarin degerlerinin diismesi ya da gelecek yillarda hedeflenen tutarda fon
yaratamamalar1 durumunda, wuzun vadeli sorumluluklarin1 yerine getirip
getiremeyecekleri konusunda firma yetkililerine yararl bilgiler sunmaktadir (Ceylan
ve Korkmaz, 2013: 79). Ayrica bu oranlar, sermaye yapisi olusturulmasinda finans
yoneticileri i¢in etkin bir ara¢ olup (Bakir, 1985: 17), finansal kalitenin artmasinda

da 6nemli rol oynamaktadir (Lee, 2006: 253).
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Firmaya kredi saglayanlar agisindan ele alindiginda, bu oranlar oldukca
onemlidir. Kredi saglayan kisi ya da kurumlar, firmalarin istedigi krediyi
degerlendirirken, toplam kaynaklar i¢inde 6z kaynak oraninin daha fazla olmasinm
arzu etmektedirler. Oz kaynak oranmmin fazlahigi, firmaya saglanan kredinin geri
doniigiinii daha az riskli hale getirmektedir. Bu durumun tersi diisiiniildiigiinde,
firmanin varliklarini finanse etmede 6z kaynaklardan yararlanma orani, yabanci
kaynaklardan yararlanmaya gore oransal olarak daha az ise, bu durum hem
yoneticilerin hem de firmaya kredi saglayanlarin istemedigi sonuglar1 ortaya

cikaracaktir.

Sonug olarak, 6z kaynak kullaniminin azligi firmalarin ihtiya¢ duyduklar
kredileri temin edememelerine veya normal oranin iizerinde daha yiiksek faiz

oraniyla temin etmelerine neden olacaktir.
2.2.1.5.2.1. Yabanc1 Kaynak Orani

Bu oran, firmanin elinde bulundurdugu varliklarin ne kadarlik kisminin
yabanc1  kaynaklarla finanse edildiginin, yiizdesel olarak Ol¢iilmesinde
kullanilmaktadir.

Toplam Yabanci Kaynaklar

Yabanct Kaynak Oranmi = .
Pasif Toplam

Oran yorumladiginda, sektorden sektore ve lilkelerin gelismislik diizeylerine
gore farklilik gostermekle birlikte, genel anlamda bu oranin gelismis iilkelerde 0.5,

gelismekte olan iilkelerde ise “0.6” olmasi uygun goriilmektedir.

Firmaya kredi verenler agisindan degerlendirildiginde, oranin yiiksek olmast,
kredinin geri temin edilebilmesi konusunda riskin ve belirsizligin oldugunun bir
gostergesi olarak yorumlanmaktadir. Bu nedenle kredi saglayanlar, oranin ¢ok

yiiksek olmasini arzu etmemektedirler.
2.2.1.5.2.2. Oz Kaynak Oram

Bu oran, firma varliklarinin yiizdesel olarak ne kadarinin ortaklar veya firma
sahipleri tarafindan finanse edildiginin tespitinde kullanilmaktadir. Ozellikle orta ve
uzun vadeli kredi analizlerinde, firmanin kredi degerini tespit etmek amaciyla yaygin

olarak kullanilan bir oran tiiriidiir (Cabuk ve Lazol, 2013: 209).
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Oz Kaynaklar

Oz Kaynak Orant =
<Ry Pasif Toplam

Genel anlamda bu oranin, "0.5" olmas1 uygun olarak goriilmektedir. Oranin
zaman i¢inde yiikselme egilimi gostermesi, firmada iyi bir yonetim yapisinin var
oldugu anlamina gelmektedir. Oranin diisiik olmasi ise, spekiilatif bir finansman
seklinin oldugunu goéstermekte olup, firma bu dénemlerde yiiksek tutarda kar elde
edecegi gibi durgunluk dénemlerinde, 6zellikle fiyatlarin diismesi durumunda, faiz
ve ana para taksitlerini 6demekte giicliiklerle karsilasarak agir zararlara ugrayabilir,
hatta bu durum sonucunda, varligimi devam ettirecek finansman kaynagi temin

edemeyip, iflas etme ihtimali dahi ortaya ¢ikacaktir (Giicenme, 1999: 102).
2.2.1.5.2.3. Oz Kaynaklarin Maddi Duran Varliklara Oram

Arazi, arsa, bina, makine, techizat, tasit ara¢ ve gerecleri gibi maddi duran
varliklarin ne kadarlik kisminin 6z kaynaklarla finanse edildigini gosteren bir orandir
(Akdogan ve Tenker, 1988: 333 ). Bu oran hesaplanirken maddi duran varliklarin
maliyet bedellerinden, birikmis amortismanlar ¢ikartilmaktadir (Berk, 2010:472).

Ozkaynaklar
Maddi Duran Varliklar(Net)

Oran =

Oran, firmanin maddi duran varliklarini finanse ederken ne kadar 06z
sermayenin kullanildigin1 gostermektedir. Oran yiikseldikge, alacaklilar i¢in giiven
payt artmaktadir. Genel anlamda oranin "1" olmasi uygun goriilmektedir. Oranin
"1"in altina diismesi, 6z sermaye yetersizligi anlamina gelmekte olup (Bolak, 2002:
36), firmanin, maddi duran varliklar1 finanse ederken yabanci kaynak kullanimina
ihtiya¢ duydugunu gostermektedir. Oranmn "1" den biiyiikk olmasi, maddi duran
varliklarin tamaminin 6z sermaye ile finanse edildigi (Gilicenme, 1999: 112) ve

herhangi bir yabanci kaynak kullanimina ihtiya¢ duyulmadigi anlamina gelmektedir.
2.2.1.5.2.4. Duran Varhklarin Siirekli Sermayeye Orani

Diger adiyla, "yatirim oram" olarak da bilinen duran varliklarin stirekli
sermayeye orani, firmanin duran varliklar1 finansmaninda kullanilan, 6z kaynaklarin
yetersiz oldugu anlarda basvurulan bir oran tiirtidiir (Arat, 2005:105).

Duran Varliklar

UVYK + Oz Kaynaklar

Duran Varliklarin Siirekli Sermayeye Orant =
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Formiil sonucu elde edilen oranin “1” den kii¢iik olmasit durumunda, firmanin
duran varliklara yaptig1 yatirrmin finansmani i¢in kullandig:i siirekli sermayenin

yeterli oldugu yorumu yapilabilir.
2.2.1.5.2.5. Faiz Karsilama Orani

Uzun vadede analiz yapanlar agisindan firmalarin borglari i¢in 6dedikleri faiz

ve komisyon giderleri ile elde ettikleri karlar arasindaki baglant1 olduk¢a 6nemlidir.

Bir firmanin giivenilir olarak tanimlanabilmesi i¢in, faiz 6demelerinin {izerinde

bir kar elde etmesi gerekmektedir. Bu sebeple analistler, gerek firma i¢i gerekse

firma dis1 ilgilileri bilgilendirmek i¢in, firmanin faiz ve vergiden 6nceki karin, faiz

O0demelerini  karsilayabilme kapasitesini  hesaplamak istemektedirler (Arat,
2005:101).

Faiz ve Vergiden Onceki Kar

Faiz Karsilama Oramt = :
Faiz

Bu oran, firmanin faiz ve vergiden arindirilmamis karin, faiz tutarina
boliinmesiyle hesaplanmaktadir. Bulunan oran firmanin, borg¢ faizlerini 6deyebilecek
yeteneginin olup olmadigmin ya da 6demek zorunda oldugu faizin kag¢ kat1 gelir elde

ettiginin tespit edilmesinde ilgililere yardimci olmaktadir.

Gelir-gider acisindan degerlendirildiginde, faiz 6demeleri gider olarak kabul
edildigi i¢in vergi matrahinda eksi olarak yer almaktadir. Bu yiizden, firmalarin faiz
O0demelerine vergilerin herhangi bir etkisi bulunmamaktadir. Ciinkii firmanin faaliyet
sonucunda elde ettigi kardan vergiler ¢ikartilarak, kalan kar {izerinden vergilendirme
yapilmaktadir. Bu sebeple, faiz karsilama oranmnin “7”, “8” seviyelerinde olmasi

yeterli bulunmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 59).
2.2.1.5.3. Faaliyet Oranlar

Kimi kaynaklarda, "varlik kullanim oranlart” olarak da adlandirilan faaliyet
oranlary, firmanin sahip oldugu varliklarin ne derecede etkin degerlendirilip
degerlendirilmediginin belirlenmesi amaciyla ilgililer tarafindan kullanilan oranlardir

(Kim ve Ayoun, 2005: 67).

Faaliyet oranlari, satislar ile cesitli aktif kalemler arasindaki iliskiye
dayanmakta olup, varliklarin geri donme siiresini 6lgmede yoneticilere yardimei

olmaktadir. Ayrica, sadece likidite oranlarinin incelenmesi, firmanin gerg¢ek nakit
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olusturma kabiliyeti hakkinda ilgililere yeterli bilgi saglamayacaktir. Bu sebeple,
faaliyet oranlarinin incelenmesi, miisterilerin belirtilen siire zarfi icerisinde
O0demelerini yapip yapmadiklari, yatirim kapasitesinden yeterince yararlanip
yararlanmadiklar1 ve stoklara yapilan yatirimlarin uygunluk derecesi hakkinda

finansal yoneticilere bilgi saglamaktadir (Berk, 1995: 36).

Finansal oranlar ayni zamanda, satislar ile kaynaklar arasindaki iliskiyi
belirlemektedir. Firmanin elinde bulundurdugu kaynaklarin fazla olmasi, fonlama
maliyetinin fazla olmasina neden olurken, kaynaklarin yetersizligi ise, piyasadaki
mevcut talebin karsilanmamasi ve bu yiizden satiglarin azalmasi riskini dogurur.
Finansal yonetici elindeki fonlari, varliklar arasinda optimal bir sekilde dagitmaya
calisarak, firma degerini ve karliligin1 yiikseltmeyi amacglar. Bu nedenledir ki,

varliklarin etkin bir sekilde kullanilmasi, karliligin artirilmasi agisindan oldukca

onemlidir (Elmas, 2015: 214).

Firma agisindan bir biitiin olarak degerlendirildiginde faaliyet oranlari,
firmanin finansal agidan gelecegini gérmede, yetkililere oldukg¢a yararl bir rapor
sunmaktadir. Oranlarin verimli bir sekilde kullanilmasi, olusabilecek herhangi bir
nakit probleminin olugmasini1 6nceden sinyal vererek, firma ydneticileri i¢in etkin bir

denetim rolii oynamaktadir.

Muhasebe ve finans alaninda kullanilan faaliyet oranlari sayisi oldukca
fazladir. Bu alanda yazilmis bilimsel yaymlar incelendiginde en yaygin kullanilan

faaliyet oranlar1 asagida maddeler halinde agiklandig: gibidir:
2.2.1.5.3.1. Stok Devir Hiz1

"Stok devir hiz1", firmanin belirli bir y1l ya da donem i¢inde kag¢ kez stoklarini
sattigin1 ve yeniledigini 6lgmektedir (Feldman ve Lidman, 2007: 263). Baska bir
ifadeyle, bu oran, firmanin stoklarmi ne kadarlik bir siire igerisinde sattigini

gostermektedir (Toroslu ve Durmus, 2013: 114).

Stok devir hizi, uygulamalarda asagida gosterildigi gibi c¢esitli sekillerde
hesaplanmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 64-67):
Satilan Malin Maliyeti

1) Stok Devir Hizi =
) Stok Devir Hizi Ortalama Stoklar

43



Hesap donemlerinde firmanin stoklari asir1 dalgalanma ya da artma
gostermiyorsa donem bas1 stok sayisi ile donem sonu stok sayisinin toplaminin yarisi
alimarak ortalama stok hesaplanir. Eger aktif donemde firmanin stok miktar1 agiri
derecede artis ya da azalis gosterirse, ortalama stok kavrami verimli bir analiz

yontemi olmayabilir.

Net Sanislar

2) Stok Devir Hizi =
Ortalama Stoklar

Stok devir hizi, belirli bir donemdeki net satig toplaminin, ortalama stok
sayisina boliinmesiyle de hesaplanmaktadir. Fakat burada dikkat edilmesi gereken en
onemli nokta, kesrin pay ve paydasi arasindaki fiyat tiiriiniin farklilik gostermesidir.
Pay kismindaki tutar satis fiyati iken, payda kismindaki tutar ise maliyet fiyatim
belirtmektedir. Analistlerin ger¢ege uygun sonuclar alabilmesi ig¢in, ortalama

stoklarin da satis fiyati ile gosterilmesi analizi daha verimli hale getirecektir.

Ticari isletmelerde yalniz ticari mal stoku varken, sanayi isletmelerinde
hammadde, yar1t mamul ve mamul stoklar1 mevcuttur. Bu sebeple analizin verimliligi
icin, s0z konusu stoklarin ayr1 ayri, asagida belirtilen formiillerle stok devir hizlari

hesaplanmalidir.

Hesap Doneminde Imalata Verilen Hammadde Maliyeti

3)Hammadde Stok Devir Hiz1 =

Ortalama Hammadde Stoku

Hesap Doneminde Uretilen Malin Maliyeti

4)Yart Mamul Stok Devir Hizi =
Ortalama Yart Mamul Stoku

Satilan Malin Maliyeti

5)Mamul Stok Devir Hizi =
Ortalama Mamul Stoku

Stok devir hizi orani, firma karlilig1 lizerinde bir¢ok etkiye sahiptir. Oranin
yiiksek olmasi, genellikle istenilen bir durum olup, diger kosullar sabit tutuldugunda
karlhilig1 olumlu yonde etkileyecektir. Oranin diisiik olmasi ise, stok tutma maliyetini
ylkseltecek ve firma maliyeti karsilamak i¢in daha fazla fona ihtiya¢ duyacaktir. Bu

durum ise tiretilen mamullerin satis ihtimalini azaltacaktir (Biiker, 2001: 44).
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Her ne kadar bu oranin yiiksek olmasit iyi bir durum gibi goriinse de, asir1
derecede yiiksek olmasi, firmanin satiglarimi kaybetmesine neden olabilmektedir
(Spiceland v.d., 2008:593). Firmanin siirdiiriilebilir performans gdsterebilmesi igin,
etkin stok politikas1 izlemesi gerekmektedir. Gereginden fazla stok, maliyetlerde
artmaya neden olurken, az stok ise, miisteri taleplerinin karsilanamayip firmanin

miisteri kaybetmesine neden olabilmektedir.
2.2.1.5.3.2. Alacak Devir Hiz1

"Alacak devir hizi orami”, belirli bir donemdeki toplam kredili satislarin,
hesap donemi sonundaki toplam ticari alacaklar ya da toplam ortalama ticari
alacaklar tutarina boliinmesi ile elde edilen bir orandir. Bu oran, alacaklarin tahsil
kabiliyetini gostermekte olup, ticari alacaklarin likiditesi ve kalitesi hakkinda bilgiye

ulagsmada finans yoneticilerine yardimci olmaktadir (Toroslu ve Durmus, 2013: 116).

Kredili Sanslar

Alacak Devir Hiz = o
Ortalama Ticari Alacaklar

Genellikle alacak devir hizi, firmanin miisterilerinden alacaklarini tahsil etme
hizin1 gostermektedir. Tahsil edilen alacaklar arttikca, elde edilen nakit tekrardan
yeni yatirimlarda kullanildig1 i¢in, firmanin likiditesi ve karlilig1 artis gostermektedir.
Ayrica alacak devir hizinin yiiksek olmasi, firmanin sert alacak politikasi izledigi ve
risk derecesi yiiksek olan miisterilere hizmet etmedigi seklinde yorumlanmaktadir

(Berk, 1995: 36).

Alacak devir hizinin diisiik olmasi1 firmanin alacaklar tahsil ederken zorluklar
cektiginin, rekabette avantajli durumda olmadiginin, kredili satiglarda miisteri
seciminde titiz davranmadiginin ve belirlenmis etkin bir tahsilat politikasinin
olmadiginin gdstergesi olarak yorumlanmaktadir (Durmus ve Arat, 2000: 209).
Ayrica oranin diisiik ¢ikmasi firmanin alacaklarinin siipheli duruma distiigiiniin

gostergesi olarak da yorumlanmaktadir (Poyraz, 2008: 91).

Alacak devir hizinin yeterliliginin 6l¢timiinde net bir kural yokken, genel
olarak firmanin ge¢mis yillarda gosterdigi 6l¢iim verilerine ya da sektorel gostergeler

sonuglarina gore performans degerlendirilmesi yapilabilir.

Oranin yiliksek olmasi, firmanin diisiik cari oranla ¢alismasina firsat

saglayacaktir. Bu nedenle firma ydoneticisi, rekabet ettigi firmalara gore daha fazla
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bor¢lanma politikas1 izleyebilecektir. Oranin diisiik olmasi ise, firmanin alacaklarini
zamaninda tahsil edemediginin bir gostergesi olup, karliliginm1 olumsuz yonde

etkileyecektir.
2.2.1.5.3.3. Oz Sermaye Devir Hiz1

Oran, firmanin 6z sermayesini ne derece etkin kullandiginin 6lgiimiinde
ilgililere bilgi saglamaktadir. Bu oran, satig hasilatinin (net satiglarin) ortalama 6z

sermayeye boliinmesiyle hesaplanmaktadir (Elmas, 2015: 225).

. Net Sanislar
Oz Sermaye Devir Hizi = —OZ Sermaye

Oranin paydasinda yer alan tutar donem sonu 6z sermaye toplami olabilecegi
gibi dénemin ortalama 6z sermaye tutar1 da olabilmektedir (Toroslu ve Durmus,
2013: 120).

Oranin yliksek olmasi, firmanin 6z sermayesini verimli bir sekilde kullandig:
ve faaliyetlerini ¢ogunlukla borg¢lanarak finanse ettigi anlamina gelebilmektedir.
Oranin diistikliigli ise, sermayenin firmada verimli bir sekilde kullanilmadigi ve
faaliyet seviyesinin ihtiya¢ duydugundan daha fazla 6z kaynagi elinde tuttugu

(Cabuk ve Lazol, 2013: 223) anlamimna gelmektedir. Boyle bir durum, firmanin
karliligin1 olumsuz yonde etkileyebilmektedir (Akgiic, 2010: 61).

Oz kaynak devir hizinda, belirlenmis ve herkes tarafindan kabul gdrmiis
standart bir orandan s6z etmek miimkiin degildir. Piyasadaki anlik dalgalanmalardan
dolay1r bu oran, déonemden doneme farklilik gosterebilmektedir. Bu nedenle, bir
firmanin 6z kaynak devir hizinin yeterliligi konusunda fikir sahibi olmak isteyen
ilgililer, firmanin 6nceki yillardaki faaliyet sonuglarini inceleyerek ya da ayni alanda

rekabet ettigi firmalarla kiyaslama yaparak bilgi sahibi olabilir.
2.2.1.5.3.4. Aktif (Varhk) Devir Hiz1

"Aktif devir hizt", diger adiyla varlik devir hiz1 olarak da bilinen bu oran,

firmanin 1 TL'lik varhi@ karsihiginda, ne kadarlik satis yaptigini gosteren bir analiz

tiriidiir (Aydin v.d., 2006 :103).

Net Sanislar

Aktif Devir Hizi =
if Devir Hizi Ortalama Toplam Varliklar
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Formiil sonucu oranin “2 ile 4” arasinda ¢ikmasi sanayi firmalar1 i¢in uygun
goriilmekte olup, ticari firmalar i¢in bu oranin daha yiiksek ¢ikmasi istenilmektedir.

Oranin yiiksek olmasi, varliklarin tam kapasite ile etkin bir sekilde
kullanildigini ifade etmektedir. Oranin diisiik ¢ikmasi, firmanin varliklarini verimli
bir sekilde kullanmadigmni gostermektedir. Ozellikle, Tiirkiye gibi gelisme gosteren
tilkelerde firmalarin yiliksek stok bulundurma egilimleri ve kapasite kullanim
oranlarmin diisiikliigii nedeniyle, aktif devir hiz1 oram oldukca diisiiktiir (Ozdemir,
2016: 35).

Oranin sonucu ayni zamanda, firmanin kullandig1 varlik yapis1 hakkinda da
ilgililere 6nemli bilgiler sunabilir. Bilindigi gibi aktif varliklar, donen varliklar ve
duran varliklar toplamindan olusmaktadir. Oranin yiiksek ¢ikmasi, firmanin daha
fazla donen varlik kullandig, diisiik ¢cikmasi ise daha az dénen varlik kullandiginin

bir gdstergesi olabilir.

Aktif devir hizinin kar lizerindeki etkisi ele alindiginda ise, genellikle oranla
kar arasinda dogru orant1 oldugu goriilmektedir.. Ciinkii aktif devir hiz1 yiiksek olan
endiistriler genellikle daha az riske sahiptir. Bu yapidaki endiistrilerde faaliyet
gosteren firmalar, varliklar1 tam kapasite ile kullanildiklarindan dolayi, firmalarin
karlilig1 olumlu yonde etkilenme gosterebilmektedir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 68-
09).

2.2.1.5.3.5. Net Isletme Sermayesi Devir Hiz1

"Net isletme sermayesi”, donen varliklar ile kisa vadeli yabanci kaynaklar
arasindaki pozitif farktir. Bu oran, net satiglarin, ortalama net igletme sermayesine

boliinmesiyle hesaplanmaktadir.

Net Sanslar

Net isletme Sermayesi Devir Hiz1 = - -
Ortalama Net Isletme Sermayesi

Net isletme sermayesi devir hizi, firmalarin faaliyetlerini siirdiirebilmeleri
icin gereken en az ¢calisma sermayeleri ile ne kadar satis basaris1 gosterdiklerini 6lgen
bir orandir. Bu oranmin diisiik olmasi, firmalarin asir1 derecede net isletme
sermayesine sahip oldugu, stok ve alacaklarin devir hizinin yavas oldugu ve firmanin
gereginden fazla nakdi degerlere sahip oldugu anlamina gelmektedir (Toroslu ve
Durmus, 2013: 121). Oranin yiiksek olmasi ise, iki farkli anlama gelmektedir: Ya

firma sermayeyi etkin kullaniyordur ya da yeterli sermayeye sahip degildir. Belirtilen

47



iki nedenden hangi anlama geldigi ise, yapilan finansal analizler sonucunda ortaya

¢tkmaktadir (Lazol ve Cabuk, 2013: 21).

Diger oranlarda da oldugu gibi, firma igin genel kabul goérmiis net isletme
sermayesi oranindan s6z etmek miimkiin degildir. Firmanm faaliyette bulundugu
tilke ve endiistri yapisina gore oran degisiklik gostermektedir. Bu sebeple, bu konuda

en dogru karar1 firmanin finans yoneticileri verebilir.
2.2.1.5.4. Karhlik Oranlan

Firmanin emrine verilmis olan 6z kaynak ve yabanci kaynaklarin
verimliliginin dl¢lilmesinde kullanilan oranlar, bu grupta yer almaktadir (Toroslu ve
Durmus, 2013: 122). Bu oranlar, firmanin karliliginin belirlenmesinde kullanilmakta
olup, genis bir kullanim alanina sahiptirler. Etkin ve sistemli bir bigimde kullanilan
karlilik oranlari, firma yoOnetiminin performansim1 kara c¢evirmede ne derecede
basarili oldugu, firmanin hedefledigi faaliyet sonuglarina ulasip ulagsmadigi, istenilen
kar diizeyinin meydana gelip gelmedigi ve firmanin yatinm kararlarinin etkin
yonetilip yonetilmedigi konularinda, gerek firma i¢i gerekse firma disi ilgililere 6n

bilgi sunmaktadir (Samiloglu ve Akgiin, 2010: 261).

Karlilik oranlarini degerlendirmeye alirken, ayni sektorde faaliyet gosteren
diger firmalarin karlilik oranlari, ekonominin o anki durumu ve enflasyonun etkisi

g6z Oniinde bulundurularak oranlar yorumlanmalidir (Ercan ve Ban, 2005: 45).

Firmanin karlihig degerlendirilirken, karin tutarinin ve karlilik oranlarinin
yaninda, yukarida belirtilen faktorlerin de analiz sirasinda gbz Oniinde
bulundurulmas: gerekmektedir. Ornegin, firmanm o dénem igin karliligi diisiik
olabilir. Fakat bu durum, piyasada var olan durgunluk veya diisiikk biiylime gibi
faktorlerin etkisi sonucu ortaya ¢ikmis olabilir. Bununla birlikte, firmanin karlilig:
faaliyet gosterdigi sektdrdeki rakip firmalarla karsilastirildiginda, rakiplere gore daha
yiiksek bir kar tutart veriyorsa bu durum tiim belirtilen olumsuzluklara ragmen

olumlu bir sonug olarak yorumlanabilir (Elmas, 2015: 226-227).

Uygulamada, firmanin karlilik durumunu analiz eden bir¢ok orandan soz
etmek miimkiindiir. Ancak, gerek ulusal gerekse uluslararasi literatiir incelendiginde
en yaygin kullanilan oranlar: Briit kar marji, net kdr marji, faaliyet kar marji, 6z

sermaye karlilik oran1 ve aktif karlilik oran1 olmak tizere 5 alt baghiga ayrilmaktadir.
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2.2.1.5.4.1. Briit Kar Marji

"Briit kar marji"; fiyat, maliyet ve satis hacmi arasindaki iliskinin sonucunda
ortaya cikmakta olup, bu oran briit satis karmmin net satiglara boliinmesiyle

hesaplanmaktadir (Khan ve Jain, 2008: 618).

Bu oran ilgililere, 1 TL’lik satis karsiliginda, firmanin ne tutarda kar elde
ettiginin yiizdesel olarak tespit edilmesinde yardimci olmaktadir. Ayrica, analiz
sonucunda ilgililer, sunulan hizmet ya da iiretilen iiriinii elde etmek amaciyla
katlanilmas1 gereken toplam harcamalarin tutarmin ne kadar oldugu sorusunun

cevabini da almig olacaklardir (Berman ve Knight, 2006: 152).

Genel olarak, briit kar marjinin yiiksek olmasi hedeflenen bir durumdur.
Yiiksek bir briit kar marj1, firma y6netiminin diisiik liretim maliyetleri iizerinde etkin
bir yonetim politikast uyguladigi anlamma gelmektedir. Briit kar marj1 analiz
edilmeden Once, oran hakkinda saglikli bir yorum yapabilmek i¢in, dncelikli olarak
firmanin faaliyetlerinin ve politikalarinin kontrol edilmesi gerekmektedir (SPAKB,

2011; Khan ve Jain, 2008: 618).

Briit Sans Kart

Briit Kar Marji =
Net Satislar

Oran yorumlandiginda, satislarin maliyetlerden daha fazla artis gostermesi,
oranin yiikselmesine, maliyetlerin satiglara gore daha fazla artmasi ise, briit kar
marjinin diigmesine neden olacaktir. Ayrica, kazanilan briit kar arttik¢a net kar marji
da artis gosterecegi i¢in (Berk, 1995: 42), firma yOnetiminin basarili bir politika

izledigi yorumu yapilabilir.
2.2.1.5.4.2. Net Kar Marj1

"Net kar marji"; net karin olusmasini, net satiglarin ve yapilan giderlerin
etkinliginin 6l¢iilmesini saglayan bir orandir. Bu oran, firmanin her 1 TL’lik satis
karsiliginda elde ettigi kar tutarinin toplamim gostermektedir (Yilmaz, 2011: 38).

Net Kar

Net Kar Marji = ——————
Net Sanislar
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Oranin yiiksek olmasi veya yiikselme trendi sergilemesi, firma i¢in olumlu bir
sonu¢ olup, firmanin rekabet piyasasinda etkin bir maliyet kontrol yapisina sahip
oldugunu gostermektedir. Net kar marjinin diisiik olmasi ise, maliyet kontrol
yapisinin verimli olmadig1 veya rekabet ortaminda firmanin satig fiyatlarmin diisiis

gosterdigi anlamina gelmektedir (Baker ve Powell, 2005: 62).
2.2.1.5.4.3. Faaliyet Kiar Marji

"Faaliyet kar marj1", firmanin etkinligini 6lgen en onemli oranlardan biri
olup, faaliyet giderleri karsilandiktan sonra, firmanin eristigi karlhilik seviyesinin
degerlendirilmesinde ilgililere yararli bilgiler sunmaktadir. Oran, ele alinan dénemde
ya da yilda yapilan her bir TL’lik satigin, yiizdesel olarak ne kadarinin normal
faaliyet sonucu saglandigini gostermektedir (Okka, 2006: 51; Bozkurt, 1998: 178).

Faaliyet Kar

Faaliyet Kari Marji =——————
Net Sanislar

Oranin yiiksek olmasi, firmanin ana faaliyetinin karli ve verimligi oldugunu
gosterirken, oranin azalma egilimi sergilemesi, karliligin ve verimliligin dististe
oldugu seklinde yorumlanabilir. Fakat bu yorumun netlik kazanmasi i¢in, firmanin
cari y1l oraninin, ge¢mis yil oranlari, rakip firmanin oranlar1 ve sektor ortalamalari ile

karsilastirilmasi gerekmektedir (Cabuk ve Lazol, 2013: 226).
2.2.1.5.4.4. Oz Sermaye Karhlik Oram

Piyasa ekonomisinin etkin oldugu {ilkelerde yatirimin temel amaci, kar elde
etmektir. Bu nedenle, yatirim sonrasi elde edilen kar ile firmanin sahip oldugu ya da
hissedarlarinin firmaya saglamis oldugu sermaye arasindaki iliskinin belirlenmesi,

karhlik analizinde anlamli bir gosterge olmaktadir (Akgiig, 2010: 63).

"Oz Kaynaklar Rantabilitesi" veya "Mali Rantabilite” de denilen bu oran,
firma ortaklar1 tarafindan saglanan kaynaklarin her bir birimine denk gelen kar

tutarini gostermektedir (Toroslu ve Durmus, 2013: 124).

Net Kar

0z S Karlhiik O U E—
z Sermaye Karliik Orant Ozkaynaklar

Bu oranin sonucu, firmaya sermaye saglayanlar i¢in olduk¢a 6nemlidir. Faiz
ve vergiler karsilandiktan sonra, kardan kalan tutarin tespit edilmesi, bu oran ile

olmaktadir. Ayrica yillar itibariyle firmanm karliligindaki degisim miktari, bu oran

50



sayesinde tespit edilmektedir. Bu sayede, sermaye koyanlarin kazang giiciiniin artma
ve azalma egilimini gérmek miimkiin olmaktadir. Yonetim acisindan bakildiginda
ise, oranin yiiksek ¢ikmasi yonetimin basarisini gosterirken, oranin diisiik ¢ikmasi
veya siirekli diislis egiliminde olmasi, yonetimin yetersizligi, dolayisi ile firmanin

basarisizlig1 anlamina gelmektedir (Ozdemir, 2016: 36).

Firma ydnetiminin vadesi gelen borglarini zamaninda gecikmeye diismeden
O0deyebilmesi varliklarin1 ve 06z sermayesini iyi yoOnetmesine baglidir. Varlik
yonetiminin etkin bir sekilde kontrol edilememesi durumunda firma &demelerini
zamaninda yapamama riskiyle karsi karsiya kalacaktir. Sonug olarak ise firma,
yiiksek finansal maliyetlerle karsi karsiya kalacak ve firmanin varlik ve 0z
kaynaklarinda azalma olacaktir. Bununla birlikte, firma sahip ya da hissedarlar
firmaya tahsis ettikleri nominal sermaye zamanla azalma gosterecek, hatta basarisiz
yonetim devam ettigi taktirde, firmanimn varligi son bulma tehlikesiyle kars1 karsiya

kalacaktir.
2.2.1.5.4.5. Aktif Karhlik Orani

Bu oran, firmanin aktif varliklar1 ne 6l¢iide karli kullandigini tespit etmek
amaciyla hesaplanmaktadir. Oranmn iki farkli hesaplama yontemi vardir; ilki,
vergiden onceki kar1 hesaplarken digeri ise vergiden sonraki kari hesaplamaktadir.
Fakat, vergi tutarmin belirlenmesi firmanin kontrolii altinda olmadigindan ve
firmalar yapisal Ozelliklerinden dolayi, vergi uygulamalarindan  farkh
etkilendiklerinden, kar olarak déonemde elde edilen karin hesaplamada kullanilmasi

daha uygun goriilmektedir (Cabuk ve Lazol, 2013: 228).

Donem Kari

Aktif Karlilik Oram = —
Aktif Toplam

Oran kullanilarak ayni zamanda, firmanin kisa ve uzun vadeli yatirnmlarinin
yeterliligini analiz etmek miimkiindiir. Eger yapilan yatirnm c¢ok fazla ise, firma
fonlari, daha verimli olmasi amaciyla varlik aliminda kullanmis olabilir. Fakat
yatirim istenilen miktarda degil ise, firma miisterilerine zayif bir hizmet sunabilir
veya verimli olmayan bir iiretim kapasitesi ile liretim yapmak zorunda kalabilir

(Schall ve Halley, 1991: 516).
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Aktif karlilik orani, ilgililere bir¢ok konuda yararli bilgiler sunsa da, oran
yorumlanirken kesinlikle dikkatli olunmalidir. Ciinkii oran, bor¢ yiikii altinda
bulunan firmalarda, yiiksek oranda 6z sermaye kullanan firmalara gore daha diisiik
¢ikacaktir. Bunun sebebi, firmanin pay kisminda sadece 6z sermaye kullanilarak elde
edilen kar yer almasina ragmen, payda kisminda ise, gerek 6z sermaye kullanilarak
gerekse yabanci kaynaklar kullanilarak finanse edilmis olan aktif toplami yer
almaktadir (Biiker, 2001: 48). Bu nedenle oran yorumlanirken, bu noktanin goéz
oniinde bulundurulmasi, daha dogru ve saglikli sonuclarin ortaya ¢ikmasina neden

olacaktir.
2.2.1.5.5. Piyasa Performans Oranlari

Finansal analistler, daha 6nce bahsedilen oranlar disinda firmanin piyasadaki
performansin1 6lgmek amaciyla farkli oranlardan yararlanmaktadirlar. Performans
analizinde kullanilan diger oranlar ile piyasa temelli oranlar arasinda yakin bir iliski
vardir. Ornegin, firmanm diisiik kéarla ¢alismasi ve ortalamadan daha fazla risk
tagimas1 durumunda, firmanin menkul kiymetlerinin piyasa degeri de diisiik olacaktir

(Biiker, 2001: 50).

Piyasa oranlari, firmanin ikincil piyasadaki performansini yansitmaktadir.
Bunun yani sira, Ozellikle sermaye piyasasinin gelismesiyle onem kazanan bu
oranlar, firmalarin temel analizinde de menkul kiymet yatirimcilarina yardimei

olmaktadir (Singh, 2007: 119).

Yatirimcilar tarafindan biiylime oranlari ile birlikte degerlendirilerek, finansal
piyasalarda hangi hisse senedine yatirim yapilmasinin uygun olacaginin
belirlenmesinde kullanilan bu oranlar (Kocaman, 2006: 23); Fiyat / Kazan¢ Orant,
Piyasa Degeri / Defter Degeri Orani, Hisse Basimma Kar ve olmak iizere 3 baslik

altinda toplanmaktadir.
2.2.1.5.5. 1. Fiyat / Kazan¢ Oram

Bu oran, firma hisselerinin birim piyasa fiyat1 ile hisse basina kazang
arasindaki baglantiy1 agiklamakta olup, yatirimcilarin firmanin gelecek donemlerdeki

performansiyla alakali beklentilerini gostermektedir (Horne, 2001: 363).

Hisse Senedinin Piyasa Fiyati

Fiyat / Kazang Orani = ; -
Hisse Basina Kar
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Oranin yiiksek olmasi, hisse senedinin piyasa fiyatinin yiiksek oldugu ve
hisse senedinin risk derecesinin az oldugu anlamina gelmektedir. Eger oran diisiik
ise, hisse senedinin getirisinin az, yatirimin risk derecesinin ise yiiksek oldugu
anlamina gelmektedir.

Fiyat/Kazang orani icin belirlenmig bir standart orandan s6z etmek miimkiin
degildir. Oranin yeterliligi konusunda bir karara varmak i¢in, bulundugu sektoriin
ortalama “Fiyat/Kazang oran1” ve piyasa genelinin “Fiyat/Kazang¢ oraninin” birlikte

incelenmesi gerekmektedir (Toroslu ve Durmus, 2013: 127).
2.2.1.5.5.2. Piyasa Degeri / Defter Degeri Oram (PD/DD)

Enflasyonun yiiksek oldugu doénemlerde, firmalarin agikladiklar1 kar rakami
firmanin gergek degerini tam olarak yansitmamaktadir. Bu durumda, PD/DD oran,

firma degerinin tespitinde kullanilan yaygin bir yontemdir (Elmas, 2015: 257).

Bu oran, firmanmn piyasa degerinin, 6z sermayesinin kac¢ kati oldugunu

gostermektedir.
Piyasa Degeri
PD/DD =—F—
Ozsermaye
Ya da,
Hisse Fiyati
PD/DD =

Hisse Basina Defter Degeri

Oran, sektor ortalamasiin {iizerinde oldugunda, hisse senetlerinin deger
kazandig1 ve satilmasi gerektigi; sektor ortalamasini altinda oldugunda ise, soz
konusu hisse senetlerinin deger kaybettigi ve satin alinmasi gerektigi seklinde

yorumlanmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 73).
2.2.1.5.5.3. Hisse Basina Kar Orani

"Hisse basina kar", firmanin donemde elde ettigi net kar toplaminin yine
firmanin elinde bulundurdugu toplam hisse senedi sayisina boliinmesiyle elde edilen
tutardir (Ercan ve Ban, 2005: 48). Bu oran, firmanmn her bir hisse senedi i¢in ne

kadar kar elde ettigini gostermektedir.

Donem Net Kari

Hisse Basina Kar = —; -
Hisse Senedi Sayist
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Hisse bagina kar, firmanin piyasa degerini belirleyen en dnemli etmenlerden
birisidir. Yatirimer elde edilen bu oran sayesinde, firmanin dénemde elde ettigi kar
toplamindan, her bir hisse senedi i¢in ne kadarlik pay diistiiglinii gorebilmektedir

(Toroslu ve Durmus, 2013: 127).

Hisse basina kar orani, yatirimcilar i¢in olduk¢a 6nemli bir yere sahiptir.
Donemde her bir hisse senedi i¢in elde edilen kar tutari, yatirimcilarin gelecek
donemlerde firma hisse senetlerine yatirim yapip yapmayacaklar1 konusunda karar
vermelerinde Onem teskil etmektedir. Oranmn yiiksek olmasi, yatirimcilar igin
istenilen bir durum iken, oranin diisiik olmasi ya da uzun vadede siirekli azalma
trendi gostermesi yatirimceilarin farkli finansman kaynaklarima yonelmesine neden

olabilmektedir.
2.2.2. Finansal Olmayan Performans Olgiimleri

Diinyadaki gerek profesyonel is gerek akademi cevresi incelendiginde, hizla
degisen ve yogun rekabetin yasandigi glinlimiiz piyasalarinda, finansal performans
Olciim yoOntemlerinin yetersiz kaldigi konusunda ortak bir fikrin egemen oldugu

goriilmektedir (Malina ve Selto, 2001: 2).

Finansal performans dl¢limlerinin yetersizligi 1980’11 yillarda kendisini iyice
hissettirmistir. Finansal 6l¢iitler, 1980 oncesi yillarda 6zellikle de sanayi ¢agindaki
endiistriyel isletmelerin gelismesinde olumlu katki saglamistir. Yirminci yiizyilin
basinda General Motors ve DuPont gibi isletmelerin basariy1r yakalamasinda
yatirimlarin karlilik oranlarmin 6l¢iilmesi, nakit biitceleri gibi yeniliklerin dnemli
rolii olmustur. Ancak 1980°1i yillarin basinda yonetim muhasebesi arastirmacilari,
finansal kontrol ve performans degerleme gibi metotlarin yetersiz kaldiklarini ifade

etmislerdir (Giiner, 2006: 23).

Arastirmacilart bu noktaya yonelten nedenler ise; finansal performans
Olciitlerinin kisa vadeli olmasi, ge¢miste elde edilen verilere odaklanmasi ve
gelecekle ilgili tahmin yapmada yetersiz kalmasi gibi eksikliklerdir (Coskun, 2005:
22).

Bu aciklamalara ek olarak, ozellikle yirmi birinci yiizyilda miisteri

memnuniyeti ve hizmet kalitesi gibi kavramlarin  0l¢iilmesinde  ve
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degerlendirilmesinde finansal Olgiitlerin tek bagina yeterli olmamast firmalari,

finansal olmayan performans dl¢timlerine yonlendirmistir.

Firma verimliliginin o6l¢lilmesinde giinlimiizde artik yoneticiler sadece
finansal 6l¢iim yontemlerine degil, ayn1 zamanda firmanin gelecegi ile ilgili uzun
vadeli kararlarin verilmesinde rol oynayan finansal olmayan 6l¢iim yontemlerine de
onem verdikleri goriilmektedir. Ciinkii finansal olmayan performans O6l¢ciim
sonuglari, belirli bir siire sonra yoneticiler i¢in finansal sonuclar ortaya ¢ikaracaktir.
Bu sebepledir ki, her iki 6l¢iim yonteminin birbirinden bagimsiz olarak degil, birlikte
kullanilmasi, firmanin uzun vadede gerek karliligin1 gerekse performansini olumlu

yonde etkileyecektir.

Her firmanin faaliyet gosterdigi endiistri koluna gore finansal olmayan 6lglim
yontemleri farklilik gostermekle birlikte, en yaygin kullanilan 6l¢iim ydntemleri,

asagidaki tabloda gosterildigi gibidir:
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Tablo: 2.1 Finansal Olmayan Performans Ol¢iim Yontemleri

Kaynak: Coskun, A. (2005). Isletmelerde Performans Yéonetimi: Bir Yonetim Muhasebesi Aract Olarak Performans Karnesi. (Yayimlanmamis Doktora
Tezi). Istanbul Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, [stanbul.

Uretim Esasli Performans Olgﬁmﬁ
[0 Verimlilik

Etkinlik
Etkililik
Calisma Yasam Kalitesi

Yenilik

I I O A |

Kalite Esasli Performans (")lgl'imii
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Odiilii

Avrupa Kalite Yonetimi Vakfi
Avrupa Kalite Odiilii
ISO 9000 Kalite Yonetim

Sistemi

Pazarlama Esasli Performans Olgl’imii
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Satis Analizleri

Satis Performans Endeksi
Pazar (Marka) Pay1 Analizleri
Pazarlama Oran Analizleri
Miisteri Tutumlarinin izlenmesi

Pazarlama Denetimi
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Performans Olgiimii

Internet Esasli Performans
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UCUNCU BOLUM

FIRMA DEGERININ VE PERFORMANSININ ARTMASINDA iC
KONTROL SISTEMINININ ETKINLiGi

3.1. Firma Degeri Kavramm

"Firma degeri”, bir firmanin gelecekte saglayacagi net gelir akisi ile bu gelir
akisim1 saglamak i¢in maruz kaldigi toplam riski ifade etmektedir (Akgiig, 2010:
485). Deger ise, "bir seyin para ile olgiilebilen karsiligi, paha, kiymet" olarak
tanimlanmaktadir (TDK, 2005). Bu nedenle firma degerini, firmanin para ile dl¢iilen
bedeli seklinde ifade etmek miimkiindiir. S6z konusu bu bedel tayin edilirken
firmaya ait hangi varliklarin hesaba katilacagr oOl¢limiin ana konusunu

olusturmaktadir (Yilmaz, 2015: 9).

Diinya genelinde firma degeri oOlglimii {izerinde duran bircok model
mevcuttur. Bu 6l¢lim modellerinin bazilar1 digerlerine gore daha yaygim olarak
kullanilmakla birlikte, hangi modellerin daha gegerli oldugu siirekli tartisma konusu
olmustur. Firma degerinin Ol¢iimii basli bagina bir bilim dali olmayip, farkh
kiiltiirlerde ¢esitli 6l¢iim metotlar1 mevcuttur. Ornegin, ABD'de kabul goren firma
degerlemesi yontemleri incelendiginde, genel olarak kar ve karlilik 6l¢iit olarak ele
aliirken, Anglosakson iilkelerinde ise daha modern olarak sayilan “verimlilik”

kavrami Olglit olarak one ¢ikmaktadir (Denis, v.d., 2002 ve Chambers, 2009: 199).
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Genel anlamda ise firma degeri, firmaya kaynak kullandiranlardan, hem borg
verenlerin hem de ortaklarin toplam degerini ifade etmektedir. Hissedarlar acisindan
ele alindiginda ise, firmanin varliklarinin cari degerinden, borglarin cari degerlerinin
diisiilmesi ile bulunan 6z sermaye degeridir. Firma degerlemesi isleminde nihai
olarak 6zsermaye degeri, yani hisse senedi degeri tespit edilmektedir (Bal, 2008:

45),

3.2. Firma Degerinin Belirlenmesinin Onemi

Firma degerlemesi uzun siiredir iizerinde durulan konulardan biri olmasina
ragmen asil onemini, II. Dlinya Savasi'ndan sonraki siiregte kazanmistir. Uluslararasi
rekabetin ortaya ciktig1 ve smai firmalarin gruplastigi II. Diinya Savasi'nin hemen
sonrasina denk gelen donemde, nakit akisina dayali yontemler kabul gérmiistiir.
Bilgisayarin yonetimde kullanilmasi ile birlikte firma degerlemesi ile ilgili ilk
analizler yapilmaya baslanmistir. 1960'lh yillara gelindiginde, basta ABD olmak
tizere, bazi Avrupa iilkelerinde borsaya dayali degerleme yoOntemleri Onem
kazanmaya baglamistir. 1970'li yillarda ise diinya genelinde bas gosteren ekonomik
krize paralel olarak risk faktorii, firma degerlemesi ile ilgili analizlere dahil
edilmistir. 1980'den sonra maddi olan varliklarin yaninda maddi olmayan varliklar da

degerlemeye alinmistir (Chhaochharia ve Grinstein, 2007).

21.yiizyilda ise, sermaye piyasasinda etkinligin ve  giivenligin
saglanmasindaki en onemli hususlarin basinda, firma degerinin tespitinin dogru bir
sekilde yapilmas1 gelmektedir (Onal ve Karadeniz, 2004: 139). Firma degeri
tespitinin finansmanin pek ¢ok alaninda énemli bir yere sahip oldugu bilinmektedir
(Ureten ve Ercan, 2000: 6). Ozellikle firma satin almalarinda, birlesmelerinde ve
firma hisselerinin halka arzinda, firma degerinin tespiti hayati derecede dnemlidir.
Eger bir firma satin alinacaksa firmaya ne kadar teklif edilecegi, firmalar
birlesecekse her bir firmanin toplam igerisindeki payinin ve birlesme sonrast deger
toplaminin ne olacagi, firmanin hisse senetleri halka arz edilecekse hisse senetlerinin
degerinin ne olacagi firma degerlemesi sonucunda ortaya cikacak sonuca gore

degisim gosterecektir (Cam, 2010: 54).

Belirtilen bu nedenlerin disinda, firma degerinin tespitinin 6nemli oldugu bir

diger nokta ise, gercek firma degerinin dogru tahmin edilmesidir.
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Firma degerinin tespiti, yalnizca halka arz sirasinda kurumlar agisindan
onemli bir olgu olmay1p, yatirimeilar tarafindan borsada islem goren firmalarin hisse
senetlerini satin alma karar1 verirken de bir anlam ifade etmektedir. Ciinkii
yatirimcilar, piyasada olusan fiyatin firmanin gercek degerini ne oranda dogru
yansittigin1  bilebilmeleri, firmanin degerinin dogru ve net bir sekilde
hesaplanmasiyla anlayacaklardir (Onal ve Karadeniz, 2004: 139). Degerin tespitinin
dogru bir sekilde yapilamamasi durumunda ise yatirimcilarin, karin aksine zararlarla

kars1 karstya kalmalar1 kaginilmaz bir durum haline gelecektir.

3.3. Firma Degerinin Tespiti ile ilgili Yaklasimlar

Firma degerinin tespiti ile ilgili aktif bazli yaklagim, piyasa degeri yaklasimi
ve gelir yaklagimi olmak iizere ii¢ yaklasim mevcuttur. Caligmanin 2. Boliimiinde
piyasa degeri yaklasiminda yer alan yontemlere deginildiginden burada tekrar bu

konu hakkinda bilgi verilmeyecektir.

3.3.1. Aktif Bazl Yaklasim

Aktif bazli yaklasimda bir firmanin varliklarinin kayitlara yansiyan edinme
maliyeti temel alinmakta ve bu maliyete yapilan ekleme ve ¢ikarmalar sonucunda bir
deger elde edilmektedir. Kayitlh maliyet tutarlarini esas almasindan dolayr bu
yaklasim, “kayitli deger” olarak da kabul edilmektedir. Bu yaklasimin 6ngdriisiinde,
firmanin varliklarinin ve &zsermayesinin belirlenmesinde firma varliklarinin
degerlemesi Onemli rol oynamaktadir. (Chambers, 2009: 200). Ayni zamanda
geleneksel bir yaklasim olan aktif bazli yaklasimda, firmanin degerinin bilangodan

tespit edilecegi fikri savunulmaktadir (Fernandez, 2002: 3).

Aktif bazli yaklasimda temel nokta, tamamen var olan ve veriler iizerine
yanstyan degerlerin dikkate alinmasidir. Bu nedenle de bu yaklasim, statik bir bakis
acisina sahiptir. Veri odakli bir yaklasim olmasindan dolayr paranin zaman

degerinden ve firmanin gelecekte ugrayacagi degisimlerden etkilenmemektedir.

Aktif bazl1 yaklagimi temel alan baglica degerleme yontemleri; Defter Degeri,

Tasfiye Degeri ve Net Aktif Degeri olmak iizere iice ayrilmaktadir.
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3.3.1.1.Defter Degeri

“Defter degeri”, bir diger adiyla muhasebe degeri, firmanin bilangodaki
0zsermayesinin degerini temsil etmektedir. Bu tutar ayn1 zamanda, firmanin toplam
varliklart ile toplam borg¢lar1 arasinda olan farki kapsamaktadir (Fernandez, 2002: 3).
Bu deger, firmanin herhangi bir tarihte elde ettigi varliklarin ya da katlandigi
bor¢lari, o tarihteki degerle kayitli olan varliklarin muhasebe kayitlarina gore
belirlenmis degerini kapsadigindan, bilanco kalemlerinde veriler kullanilarak

hesaplanmaktadir (Chambers, 2009: 208).

3.3.1.2. Tasfiye Degeri

“Tasfiye degeri”, firmanin faaliyetlerine son verilmesi durumunda kayith tim
varliklarin nakde cevrilip, borclar 6dendikten sonra kalan paranin, hisse senedi

sayisina boliinmesiyle elde edilen degeri temsil etmektedir.

Tasfiye degeri g¢ogunlukla, defter degerinin iizerinde bir degere sahip
olmaktadir (Chambers, 2009: 210). Bunun en biiyiik nedeni ise, defter degerinde
tarihi maliyetler gz Oniinde bulundurulurken, tasfiye degerinde varliklarin cari

donemdeki getirisinin dikkate alinmasidir.

3.3.1.3. Net Aktif Degeri

Net aktif deger, firmanin varliklarinin ve borg¢larinin piyasa degerini bir bagka
ifade ile firma aktif ve pasiflerinin islem yapildigi donemdeki degerini ifade
etmektedir (TSPAKB, 2004: 39). Baska bir ifade ile varliklarin tarihi maliyetlerinin

cari degerlere doniistliriilmesiyle elde edilen sonugtur.

3.3.2. Gelir Yaklasimi

Bu yaklagim firma degerinin ge¢miste elde ettigi kar ile, ya da gelecekte
yapacagl yatirnmlar sonrasinda elde edecegi gelirle iliskili oldugu fikrini
savunmaktadir. Yaklagim dogrultusunda yatirimcinin firmadan beklentisi yatirimlar
sonucunda gelir elde edilmesidir (Demirkol, 2006: 21). Varliklar gelir elde ettigi
stirece bir deger ifade ettiklerinden firmanin gelecekte elde edecegi nakit girislerinin
onemli bir faktér oldugu ve firma degerinin belirlenmesinde bu giriglerin 6nemli

etken oldugu kabul gormektedir (Kuddusi, 1997: 11). Bu yaklasim modelinde
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varligin kazanim maliyeti degil, elde bulundurma sonrasi saglayacagi getiri dikkate

alinmaktadir.

Indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi ve Indirgenmis Kar Paylar1 Y&ntemi

olmak tizere gelir yaklasimini kapsayan iki temel yontem mevcuttur.

3.3.2.1. indirgenmis Nakit Akimlar1 Yontemi

Yoneticiler basarinin gostergesi olarak firmanin belirli donemlerde elde ettigi
karlilig: dikkate almaktadir. Ozellikle bir yatirim projesi hayata gegirilmeden dnce
karlilik durumu analiz edilir. Bu analiz dogrultusunda, projeye yatirim yapilip

yapilmamasi konusunda karar verilmektedir (Pike ve Neale, 1999: 131).

Indirgenmis nakit akimlar1 yéntemi, benzer risklere sahip iki yatirim tiiriinden
herhangi birinin, digerine gore daha fazla getiri saglamasi durumunda yatirimin
deger yarattigr temeline dayanmaktadir. Bagka bir ifade ile, belirli bir kazang
diizeyine ulagmak amaciyla yaptig1 yatirrmdan daha fazla getiri elde eden firma,
daha az sermayeye ihtiya¢ duyacak ve bunun sonucunda ise, yiiksek miktarda nakit

akimlar olusturarak yarattig1 deger artacaktir (Copeland, v.d., 2000: 64).

3.3.2.2. indirgenmis Kar Paylar1 Yonetimi

Bu yontemde, bir hisse senedinin degerinin belirlenmesinde rol oynayan
temel unsur, s6z konusu hisse senedine sahip yatirimcinin elde edecegi kar payi
odemeleridir. Indirgenmis kar paylar1 yonteminde, bir firmanin sonsuza kadar
yaratmas1 beklenen kar pay1 ddemeleri, 6zsermaye maliyeti kullanilarak bugiinkii
degerlerine indirgenir ve bdylece firmanin Ozsermaye degeri elde edilmis olur

(Chambers, 2010: 239).

Indirgenmis kar paylar1 yontemi ¢ogunlukla, gecmis dénemlerde belirli bir
kar pay1 6deme politikasi izlemis olan ve gelecekte de benzer politikalar izleyecek
olan firmalarin uyguladigi bir yontemdir (Chambers, 2010: 242). Bu nedenle,

bankalar ve benzeri finansal kurumlarin bu yontemi kullanmasi daha uygun olacaktir.
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3.4. Degerleme Yontemlerinin Genel Olarak Yorumlanmasi

Firma degerinin ortaya koyulmasi ve gercek deger ile piyasa degerinin
karsilastirilmasi, 6lciit olarak ise hangi degerinin dikkate alinmasi gerektigi, modern

finans diinyasinin en tartismali konularindan birisi olmugtur (Aydin, 2012: 22).

Firma degerlemesinde kullanilan yontemlerden bir kismi, firmanin mevcut
durumunu analiz edip verilere aktararak ilgililere sunarken, diger kismi ise firmanin
misyon ve vizyon dogrultusunda gelecek donemlerdeki kazang ve performans

durumunu deger belirlemede kriter olarak kullanmaktadir.

Mevcut durum analizinde kullanilan yontemler, gerek bilango gerekse gelir
tablosu vasitasiyla ihtiyag duydugu verileri elde ederek, anlik durum analizi

yaptiklari i¢in ilgililerin firma degerlemesinde yaygin kullandiklar1 yontemlerdir.

Firmanin gelecekteki kazanma giiciinii dikkate alan yontemler, firmanin uzun
vadede degerinin tespit edilmesinde ©nemli rol oynamaktadir. Mevcut durum
degerlemede kullanilan yontemlere gore, firmanin gelecek donemlerdeki durumunu
analiz ettikleri icin degerlemede ilgililerin daha saglikli sonuclar elde etmelerine

yardimei olurlar.

Gerek firmanin mevcut durumunun analiz edilmesinde gerekse gelecek
donemlerdeki kazanma giiciiniin belirlenmesinde kullanilan yontemler, firma i¢i ve
firma dis ilgililer tarafindan son dénemlerde firma analizlerinde siklikla bagvurulan

yontemlerdir.

3.5. i¢ kontrol Sisteminin Tanim1

Firma yonetimi, firmay1 belirledigi hedefler dogrultusunda yonlendirebilmek
amactyla yonetim fonksiyonlarini icra ederken, bazi Onemli temel sistemlerden
yardim almaktadir. Bu sistemler yardimiyla firmanin faaliyet alan1 ne kadar genis
olursa olsun, yonetim birimi firmay1 basarili bir sekilde yonetebilme gliciinii
kaybetmez, ona hiikmedebilir, faaliyetlerinin sonucunu gorebilir ve alinmas1 gereken
Onlemleri zamaninda alabilir. S6zii edilen bu sistemlerden bir tanesi de, i¢ kontrol

sistemidir (Kaval, 2008: 125).

Firmaya giiven esasinin temelinde, saglam bir i¢ kontrol sistemi yatmaktadir.

Finansal raporlamanin giivenilirligi, firma faaliyetlerinin etkililigi ve verimliligi,
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yasalara ve diger diizenlemelere uygunluk i¢ kontrol sisteminin temel amaglarini
olusturmaktadir. Bu sebepledir ki, i¢ kontrol sistemi; bu amaglarin basarilmasina
yonelik olarak yeterli Ol¢iide giivence saglamak iizere olusturulan ve firmanin
yonetim kurulu, yonetici ve personeli tarafindan etkilenen bir siireci kapsamaktadir

(Kurnaz ve Cetinoglu, 2010: 36).

Ozellikle ¢agimizda firmalarin degisen kosullara uyum saglayabilmesi ve
kiiresellesme siirecinde yasanan yogun rekabet ortami i¢inde, varliklarmmi devam
ettirebilmeleri, etkin bir yonetim anlayis1 ile miimkiin olmaktadir. Etkin bir yonetim
anlayisinin en dnemli unsurlarindan olan kontrol kavrami, her gegen giin daha da
onem kazanmaktadir. Kiiresel rekabet icinde siirekli biliylimeyi ve gelismeyi
hedefleyen firmalar icin kontrol, bugiinkii uygulamalarin etkinligini 6lcen ve bu
uygulamalari, Onceden belirlenen bir amaca yonlendiren silire¢ olarak ifade

edilmektedir (Adiloglu, 2011: 96).

Bir siire¢ bigimi olan i¢ kontrol sistemi, bu siire¢ iginde de siirekli kendini
yenilemis, Ozellikle isletmecilik alanindaki gelismelere paralel olarak i¢ kontrol

sisteminin tanim1 da zamansal olarak siirekli degisim gostermistir.

Bu nedenle i¢ kontroliin ortak bir tanimina ulasmak, belli bir zaman siirecini
gerektirmistir. ABD'de i¢ kontrol konusunda kilavuz niteliginde ¢alismalar yapan ve
standartlar hazirlayan farkli yetkili kuruluglar ve bunlar tarafindan yayimlanan bazi

raporlar mevcuttur (Wilson ve Root, 1989: 171).

Ozellikle 1940’1 yillardan sonra isletme yapilarinda meydana gelen
biiylimeler, karmasik islemler, faaliyetlerin siirekli artis gostermesi, ¢esitli sorunlar
ortaya c¢ikarmaya baslamistir. Tepe yoOnetimlerinin, merkezden tiim isletme
organizasyonuna dogrudan egemen olamamalari ilk sorun olarak goriilmiistiir. Bunun
sonucu, teoride ve uygulama alaninda yeni arayislara girilmistir. 1947 yilinda
AICPA (American Institute of Certified Public Accountants)'nin yaymladigi, “I¢

Kontrol” isimli yayinda asagidaki saptamalar yapilmistir (Ataman, v.d., 2001: 60):

+ Isletmelerin biiyiikliiklerinde ve alanlarinda meydana gelen karmasik yapi1 ve
genisleme sonucunda, yoOnetimler etkili kontrol faaliyetleri altinda ortaya

cikan gesitli rapor ve analizlere giivenmek zorundadirlar.
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+ lyi bir i¢ kontrol yapisinin saglayacagi ortam, ¢alisanlarim bilgi eksikliklerinin
getirecegi  zararlara karst isletmeyir koruyacak ve olast hata ve
diizensizliklerin azalmasina neden olacaktir.

*  Cesitli sinirlamalar nedeniyle bagimsiz denetcilerin isletmelerde yapacaklari
denetimlerde i¢ kontrol yapisina glivenmeden g¢aligmalari durumu ortadan
kalkacaktir.

AICPA, 1995 yilinda 78 No’lu Standart’la COSO (Committee of Sponsoring
Organizations of the Treadway Commission) modelinde yapilan tanimmi
benimsemistir. Bu tanima gore i¢ kontrol; finansal tablolarin giivenilirligi, islemlerin
etkinligi, faaliyetlerin yasa ve yonetmeliklere uygunlugunu saglama konusunda
sinirlt bir glivence vermek {izere, firma yonetimi veya yonetim kurulu tarafindan
olusturulan ve kontrol edilen bir yontemdir (Akisik, 2005: 89).

COSO’nun i¢ kontrol ile ilgili yaptig1 bu tanim gerek kapsam olarak gerekse
kullanilabilirliligi a¢isindan i¢ kontrol konusundaki tiim paradigmalari1 degistirmistir.
Ayrica COSO'nun yapmis oldugu tanim, kendisinden sonra diger diizenleyici
kuruluslar1 da etkilemis olup, tiim kamu ve 6zel kuruluslara kiiresel anlamda rehber

olmustur.
3.6. i¢c Kontrol Sisteminin Onemi

Diinyada son donemlerde yasanan ve firmalara agir zarar veren muhasebe
skandallari, i¢ kontrol sisteminin 6neminin giiniimiizde daha da artmasma neden
olmustur (Alagdz, 2008: 98). Firmada etkin ve saglam bir i¢ kontrol sisteminin var
olmasi, firma calisanlarinin firmanin belirlemis oldugu amaglar dogrultusunda ne
Olcilide etkin rol oynadiklarinin tespit edilmesine imkani saglamaktadir (Usul, v.d.,
2011: 50).

I¢ kontrol, nihai sorumlulugu devredilmez bir yonetsel fonksiyondur. Nihai
sorumluluk ise, o kurumun iist diizey yoneticisindedir. I¢ kontrol sistemi, iyi
kurumsal yonetim ve siirdiiriilebilir firma performans: i¢in, yani hesap verebilir,
sorumlu, seffaf ve adil yonetim igin olmazsa olmaz unsurdur. I¢ kontrol sistemi
5018 Sayili Kanu’n geregi ortaya ¢ikmis olan bir unsur olmayip, tiim diinyay: etkisi
altina alan ve iilkemizde de gerek kamu gerekse de o6zel sektorde kabul goren
kurumsal yonetim ilkeleri geregi tesis edilmesi gereken bir kurumsal mekanizmadir.

Bu anlamda, i¢ kontrol sistemi olusturmak bir amag degil, etkin kurumsal yonetim
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olusumunda ve firma verimliliginde rol oynayan Onemli bir ara¢ olma ozelligi
gostermektedir (Kaya, 2015: 233).

Firmalar biiylidiikk¢e ve yapisal 6zellikleri degisim gosterdikce, yonetilmesi
daha zor ve karmasik bir hal almaktadir. Bu sebeple; hata, hile, savurganlik ve
yolsuzluklarm en aza indirilmesinde bununla paralel, olarak verimliligin artmasinda,
dogru ve giivenilir bilginin elde edilmesinde, i¢ kontrol sistemi hayati bir 6neme

sahiptir.
3.7. i¢c Kontrol Sisteminin Amaclari

Yonetim, etkili bir i¢ kontrol sistemi kurarken ii¢ genis kapsamli hedefe
odaklanmaktadir. Birincisi, yonetim; yatirimcilar, alacaklilar ve diger kullanicilar igin
mali tablolar hazirlamaktan sorumludur. Finansal raporlamanin, finansal tablolarin
giivenilirligi yonetim agisindan i¢ kontrol sistemi kurmasinin birinci ve temel amacidir.
Ikinci olarak; isletme hedeflerini optimize etmek icin kaynaklarm etkin kullanilmas:
gerekmektedir. Kontrollerle operasyonlarin etkinliginin ve verimliliginin arttirilmasi
amaglanmaktadir. Isletmeler, son olarak isletme faaliyetlerinin yasalara ve
diizenlemelere uygunlugunu saglamak icin i¢ kontrol sistemi kurmaktadirlar
(Al-Thuneibat, v.d., 2013: 197).

Firmalar faaliyetleri sirasinda piyasa riski, faiz riski, ¢evresel riskler doviz
kuru riski vb. risklerle stirekli karst karsiya kalmaktadir. Firma yonetiminin temel
gorevlerinden biri, s6z konusu risklerin firmaya getirecegi zararlardan miimkiin
oldugunca kurtulmak veya en asgari seviyeye indirmek amaciyla politika ve
prosediirler gelistirerek alternatif ¢oziim yollar1 bulmaktir (Solomon ve Solomon,
2005: 76). Bu baglamda, i¢ kontrol sistemi firmanin karsi karsiya kaldig: risklerin
basarili bir sekilde yonetilmesine alternatif ¢6ziim yollar1 getirerek, firmanin
kurumsal hedefleri dogrultusunda hareket etmesine katki saglamaktadir.

I¢ kontrol sisteminin 6ziinii, amag¢ ve hedefler ile bunlar1 tehdit eden riskler
olusturmaktadir. Bu nedenle i¢ kontrol sisteminin 6zii, ne siire¢ yonetimi ne de kalite
yonetimidir. I¢ kontrol sistemini odak noktasi risklerdir ve Oziinde riskler yer
almaktadir (Kaya, 2015: 235).

Verimliligin ve etkinligin saglanmasi i¢in firma yonetimi tarafindan i¢ kontrol
sisteminin amaclarinin dogru ele alinmasi ve bu amaglar dogrultusunda hareket
edilmesi gerekmektedir. Bu sebeple, i¢ kontrol sistemini tek basina ele almak dogru

bir tercih olmamakla birlikte; planlama, biitge, muhasebe, denetim ve bilgi sistemi
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gibi yaklagimlarla birlikte bir biitlin olarak diistinmek gerekmektedir (Cankaya, 2006:
252).

Bu bilgiler dogrultusunda, etkin ve verimli bir i¢ kontrol sisteminden soz
edebilmek i¢in asagida belirtilen hedeflerin yerine getirilmis olmas1 gerekmektedir.

. Finansal Raporlamanin Giivenilirligini Artirma Odakh Olma:

Finansal raporlamanin giivenilirliginin artirilmasi, i¢ kontrol sistemin en
temel amacini olusturmaktadir. Ciinkii muhasebe bilgi sistemi, firmayla ilgili olan
yoneticilerin ve diger ilgili kisi ve kurumlarin alacaklari kararlarin temelini olusturan
finansal bilgi ve raporlari ilgililerin hizmetine sunmaktadir. Bu sebeple yonetici ve
diger ilgililerin sistematik ve verimli kararlar almasi i¢in, muhasebe bilgi sisteminin
tam, gecerli, isabetli ve zamanli finansal bilgileri sunmasi gerekmektedir. Ancak
bazen gerek sistemsel gerekse zamansal olarak ortaya c¢ikan risklerden otiirii
muhasebe bilgi sisteminin sundugu bilgilerin etkinliginde ve verimliliginde diistisler
ortaya c¢ikmaktadir. Bu noktada i¢ kontrol sistemi, finansal tablolarin hazirlanma
siirecini takip ederek meydana gelebilecek hata ya da hilelerin tespitinde giiven
olusturmaktadir (Erdogan, 2009: 27).

. Faaliyetlerin Etkinligine ve Verimliligine Odakh Olma: “Etkinlik”,
firmanm belirledigi misyonlar dogrultusunda hedeflerine ulasma derecesini
gosterirken, “verimlilik” 1ise, belirlenmis hedeflerle, bu hedeflere ulasmak igin
kullanilan tiim kaynaklarin birbiri ile olan oransal iligkisini temsil etmektedir
(Erdogan, 2001: 51).

Kaynaklarin etkin kullanimi; diisiik risk ve uygun maliyetle belirlenen hedef
ve amaglara ulagsmaktir. Bir bagka ifade ile, planlanan maliyetle ger¢eklesen maliyet
arasindaki 1iliskiyi temsil etmektedir. Eger gerceklesen maliyetler, planlanan
maliyetlerin altinda kalirsa kaynaklarin etkin kullanildigr sonucuna ulasilmaktadir.
Bu sebeple, dogru ve uygun zamanda, smirli kaynak ile istenilen hedeflere
ulasilmigsa verimlilik elde edilmis olacaktir (Kepekei, 2004: 74).

. Yasalara ve Diizenlemelere Uygunluga Odaklanma: Yasa ve
diizenlemeler dogrultusunda, her firmanin faaliyetlerini devam ettirirken uymasi
gereken bazi kurallar vardir. Bu yasa ve diizenlemeler, firmalarin belirli bir sistem
dogrultusunda ve kurallar esliginde ¢alismalarini da zorunlu kilmaktadir. Sistemsel

olarak firmalarin herhangi bir hukuksal agidan problemle karsilasmamalar1 i¢in, i¢
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kontrol sistemi c¢ergevesinde olusturulan diizenlemelerle yasalara uygunluk
saglanmaktadir (Messier, v.d., 2006).

* Firma Varhklarimn Korunmasi: Firmalarin biliylimeleri, faaliyetlerde
meydana gelen artiglar ve islemlerin karmasiklagmasi gibi faktorler, firmanin sahip
oldugu varliklarin, bazi risklerle karst karsiya kalmasina neden olmaktadir.

Varliklarin ¢alinmasi, kaybolmasi, amaci disinda kullanilmast veya bu
varliklara istenmeyerek zarar verilmesi, bu risklerin en yaygin tiirlerini
olusturmaktadir (Giiredin, 1993: 168). Bu sebeple firma yetkililerinin, firma
varliklarinin, s6z konusu riskler altinda zarar gérmesini, kaybolmasini ve amaglari
disinda  kotiiye kullanilmasmi  engellemek igin  gerekli tedbirleri almasi
gerekmektedir. Bu dogrultuda firma y6netiminin, varliklarinin gerek fiziksel olanlar
gerekse fiziksel olmayanlarin zarar gérmesini engelleyecek i¢ kontrol mekanizmalari

icerip igermediginden emin olmasi gerekmektedir (Tiim ve Memis, 2012: 108).
3.8. i¢ Kontrol Sisteminin Bilesenleri

Ic kontrol sisteminin tasarimi ve bu sistemin islevsel bir bicimde
stirdliriilmesi, yonetimin i¢ kontrol amaglarina ulasabilmesi ve kabul edilebilir bir
giiven diizeyi saglamasi icin, asagida deginilen bes temel etkinlik Olciitiini
tasarlamast ve uygulamasi gerekmektedir (Aldrige ve Colbert, 1994: 21-22). Bir
firmanin etkin bir i¢ kontrol sistemine sahip olabilmesi i¢in, bu bes bilesenin firmada
sistemli bir sekilde tasarlanmasi, uygulanmasi ve amaclarini zamansal olarak

gerceklestirmesi gerekmektedir.
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Sekil 3.1 de gorildigi tizere, i¢ kontrol sisteminin yapisi birbirinden
bagimsiz olmayan zincir halkalar1 6rnegi gibi i¢ ice ge¢mis ve birbirini takip eden
bilesenlerden meydana gelmektedir. Sekil incelendiginde kontrol ortami halkanin ana
bilesenini olusturmakta olup, bu 6zelliginden dolay1 diger bilesenlerin etkinligi ve
verimliligi kontrol ortaminin basarisina baglidir. Bu nedenle kontrol ortamiin diger

bilesenler i¢in temel teskil ettigi sOylenebilir.

3.8.1. Kontrol Cevresi

COSO’ya gore etkin bir i¢ kontrol sisteminin ana bileseni, kontrol ortamidir.
Kontrol ortami, bir islem grubuna 0zgii politika ve ydntemlerin etkinligini
belirlemede, artirmada veya azaltmada etkili olan cesitli faktorlerin tiimiidiir
(Tiiredi,2005). Kontrol ¢evresi, kurumdaki i¢ kontroliin 6nemiyle ilgili yoneticilerin,
yonetimin ve diger ilgililerin davranislarini, farkindaliklarini ve faaliyetlerini

yansitmaktadir.

Kontrol ortami, insan merkezli odaklanmakta olup, firmanin istenilen ve
planlanan durumunu gergeklestirmek iizerine kurulmustur (Frazier ve Spradling,
1996: 2). Bu baglamda etkin bir i¢ kontrol sisteminin varligi, i¢ kontrol siirecinin
icinde bulundugu kontrol ortaminin sistemsel olarak sagladig1 katkiya baghdir. Eger
i¢ kontrol sistemi ile kontrol ortami1 arasinda bir kopukluk var ise veya kurum iginde
aktif calisan kontrol ortam1 mevcut degil ise, kurum bir¢ok operasyonel risk ile karsi
karstya kalabilecektir. Bu riskler baslangicta sadece kurum i¢inde aksakliklara neden
olsa da, zamanla kontrol altina alinmamasi durumunda, salgin bir hastalik gibi
kurumun her bir boliimiine yayilacak, operasyonel risk 6zeligini kaybedip, zamanla

telafisi olmayan imaj, itibar ve yasal risklere doniisebilecektir.

Bir kurumda, etkin kontrol ¢evresinin olusmasinin temel dayanagi, yonetimin
bu konuya doniik tutumuna baghdir. Eger tepe yonetim kontroliin 6nemini kavrarsa
ve buna inanirsa bu dogrultuda, kurum i¢inde ¢alisan herkes tepe yonetimin aldigi
kararlar dogrultusunda hareket edecek ve olusturulan kontrolleri bilingli bir bigimde
gozlemleyerek  uygulamaya  baslayacaklardir.  Fakat olusturulan  kontrol
mekanizmasinin tepe yonetim agisindan énemli bir konu olmadigi algisinin ¢alisanlar
arasinda olusmast durumunda, yonetim kontrol amaclarini etkili bir bigimde yerine

getiremeyecektir (Elder, v.d., 2010: 294).
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Bu nedenle, kontrol ¢evresini anlamak ve degerlemek i¢in gerek yonetimin
gerekse denet¢inin asagidaki alt bilesenleri g6z oniinde bulundurmasi gerekmektedir
(Arens ve Loebbecke, 2000: 292-294).

+ Biitiinliik ve etik degerler,

* Yetkiye baglilik,

* Yonetim Kurulu ya da Denetim Komitesi’nin katilima,
* Yonetimin felsefesi ve yonetim sekli,

* Organizasyon semas,

* Yetki ve sorumlulugun dagilimi,

+ Insan kaynaklar politika ve prosediirleri.
3.8.2. Risk Degerlendirmesi

Risk degerlendirmesi, i¢ kontrol sisteminin ikinci temel bilesenini
olusturmaktadir. Firmalar faaliyetlerine devam ettikleri siirece 6lgeklerine, yapilaria
ve iginde bulunduklar1 sektorlere gore cesitli risklerle karsi karsiya kalmaktadir.
Maruz kalinan bu riskler, firmalarin rekabet giiciinii, finansal giiclinii, {retilen mal
ve saglanan hizmetler ile calisanlarin kalitesini etkilemektedir. Firmalar faaliyetleri
stiresince, bir takim risklerle karsi karstya kalacaktir. Hi¢ bir zaman hangi yontem
olursa olsun riskleri sifira indirmeyecektir. Alinan her karar firmada biiyiik kiiciik
bircok riski de beraberinde getirecektir. Bu nedenle firma ydnetimi, hangi
seviyedeki riskin kabul edilebilir oldugunu 6nceden belirlemeli ve riski o seviyede
tutmaya calismalidir (COSO, 1992).

Firmalarin kars1 karsiya kaldigi riskler daha c¢ok, asagida belirtilen
nedenlerden dolay1 ortaya ¢ikmaktadir (Messier, v.d., 2006):

* Faaliyette Bulunulan Sektordeki Degisimler: Gerek diizenleyici
otoritelerin gerekse sektdrel bazda meydana gelen degisimler, firmanin
rekabet¢i Ozelliklerini olumsuz ydnde etkileyebilir ve yapisinda onemli
degisikliklerin meydana gelmesine neden olabilir,

* Yeni Calisanlar: Bazen ise yeni girenler, farkli bir bakis agis1 olusturarak
firmaya dinamizm getirirken bazen de, firmanin i¢ kontrol yapisi ¢alisanlar
tarafindan farkli yonde yorumlanabilir,

* Bilgi Sisteminde Degisimlerin Meydana Gelmesi: Teknolojide yasanan

gelismeler beraberinde, firmalarin kullandigi bilgi sistem mekanizmasinda da
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onemli ve hizli bir degisimin yasanmasina yol agmistir. Bu durum ise
adaptasyon stlirecinde i¢ kontrol sisteminin yeni risklerle karsi karsiya
kalmasina neden olabilir,

Hizhh Biiyiime: Operasyonlarda yasanan hizli degisimler, kontrollerin
aksamasina ve bu degisim karsisinda eksik kalma riskinin ortaya ¢ikmasina
neden olacaktir,

Faaliyet Alamindaki Teknolojik Degisimler: Uretim siireglerine ve bilgi
sistemlerine yeni teknolojilerin dahil edilmesi i¢ kontrolle ilgili risklerin
degismesine zemin hazirlayacaktir,

Yeni Is Modelleri, Uriinler ve Faaliyetler: Firmalar bazen faaliyet
alanlarimi genisletmek amaciyla fazla deneyimlerinin olmadig1 piyasalara
yatirnm yapmaktadir. Bu tiir operasyonlar i¢ kontrolle ilgili yeni risklerin
ortaya ¢cikmasina zemin hazirlamaktadir,

Kurumsal A¢idan Yeniden Olusum: Yeniden yapilanma sonrasi personel
sayisinda azalma veya artis, denetleyicilerin gérev kapsamlarinin yeniden
olusmasina neden olacak, bu durum ise belirli bir siire riskleri beraberinde
getirecektir,

Yeni Muhasebe Kanunlari: Yeni muhasebe standartlarinin kabuli ya da
standartlarda yapilan diizenlemeler ve bu standartlara uyum siireci, finansal

raporlamanin giivenilirligi konusunda yeni riskleri meydana getirecektir.

Yonetim firmanin maruz kaldig: riskleri tanimasi ve donemsel olarak analiz

etmesi etkin bir i¢ kontrol sisteminin temel bilesenini olusturmaktadir. Firmalarin

sistemli ¢alisan bir risk degerleme biriminin olmasi, karsilasabilecek risklere karsi

onceden tedbir alinmasimi saglayacak bu durum sonrasi alinan onlemler sayesinde

riskler firsata doniisebilecektir.

3.8.3. Kontrol Faaliyetleri

“Kontrol faaliyetleri”, firma yoOnetimi tarafindan olusturulan talimat ve

yonergelere uyumu saglayan politika ve prosediirleri kapsamaktadir. Ozellikle

firmanin risk degerleme siirecinde karsilagtigi risklerin, firmaya verecegi zararlarin

onlenmesinde etkin rol oynamaktadir (Siimer, 2010: 33).

Kontrol faaliyetleri, firmanin i¢ kontrol sisteminin hedefleri dogrultusunda

hareket edebilmesi igin gerekli adimlarin atilmasinda yardimer olmaktadir. Ozellikle,
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is siireclerinin dahil edilmesi ile birlikte kontrol faaliyetlerinin etkisi daha fazla
olmaktadir. Bu baglamda, kontrol faaliyetleri giinliik firma faaliyetlerinin ayrilmaz

bir par¢asi durumuna gelmektedir (Erdogan, 2009: 83).

Kontrol faaliyetleri dinamik bir siirectir, isletmenin i¢inde bulundugu biitiin
faaliyet alanlarimin i¢inde yer almaktadir. Yonetimin belirledigi hedeflere donem
sonunda ulasilabilmesi i¢in, ara kontroller yapilmasi gerekmektedir. Bu kontroller
sayesinde, isletmenin izledigi yol ile ulasilmasi amaglanan hedefler arasindaki
iliskiye bakilir. Bu iliski pozitif bir deger aliyorsa, firmanin yaptigi is ve islemlerin
yonetimin belirledigi hedefler ile ¢elismedigi anlamina gelmektedir (Aytag, 2014:
36).

I¢c kontrol sisteminin defismez yap1 taslarindan olan kontrol faaliyetleri
diizenli bir bicimde uygulandig: siirece, firmanin faaliyetleri sirasinda kars1 karsiya
kalacagi her tiirlii riskin yok edilmesinde veya azaltilmasinda yonetime biiyiik katki

saglayacaktir.
3.8.4. Bilgi ve Iletisim

Bilgi ve iletisim, i¢ kontrol sisteminin merkezi sinir sistemini
olusturmaktadir. Bu sistem sayesinde yonetim, hedeflerini ve politikalarim
calisanlarina aktarir. Bir firmanin muhasebe bilgi ve iletisim sisteminin asil amaci,
islemlerin baglatilmasi, gerceklesmesi, kaydedilmesi ve raporlanmasi ile ilgili
sorumlulugun korunmasini saglamaktir. Muhasebe sisteminin bu diizeni saglayacak
sekilde tasarlanmasi olduk¢a onemlidir. Bu nedenle yonetimin, firmada is siireclerini
ve bu siireglerle ilgili sorumluluklar titiz bir bicimde tanimlamasi ve ayrica yazil
prosediirler olusturmasi gerekmektedir (Uzay, 2010: 28).

Bilgilerin {ist seviyeden alt seviyeye dogru veya alt seviyeden iiste dogru
firmanin tiim birimleri arasinda yayilmasi gerekmektedir. Y onetimde {ist basamaktan
alt basamaga dogru yayilan bilgiler ¢ogunlukla, firma hedefleri dogrultusunda
olusturulan genel ve 6zet bilgileri kapsarken, alt seviyedeki bilgiler ise ¢ogunlukla
daha detayli bilgileri igermektedir. Bilgi sistemleri igerik olarak resmi ya da resmi
olmayan bilgilerden olusmus olabilir. Bunlara ek olarak, risklerin ve firsatlarin tespit
edilmesi ile ilgili yararli bilgilerin olusturulmasinda miisteriler, tedarikgiler,
diizenleyici otoriteler veya calisanlarla yapilan goriismeler de etki olusturabilir

(COSO, 1994).
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Bilgi sistemi tarafindan olusturulan bilginin kalitesi yonetime stratejik karar
alma siirecinde etki etmektedir. Bilgi sistemi tarafindan zamaninda ve dogru bigimde
yonetime sunulan bilgiler, gerek firma i¢i gerekse firma dis1 karar alicilarin firma
hakkinda daha detayl ve giivenilir bilgi elde etmelerinde yardimc1 olacaktir.

Bu dogrultuda, bilgi sisteminin saglikli ve yeterli olmasi icin asagidaki
islemler gerceklestirilmelidir (Kaval, 2005: 131):

* Yapilan her islemde muhasebe figleri veya olaym tespitinde yardim
saglayacak belgeler kullanilmasi gerekmektedir.

* Nihai bir bor¢glanma veya édeme yapilmadan once yetki kontrolleri yapilmali
ve gerekli kisilerin imzast alinmalidir.

* Yine nihai islemlerden ve imzalardan 6nce yapilan islemlerle ilgili rakamsal

olarak kontroller yapilmalidir.

Bu sekilde isleyen bir muhasebe bilgi sistemi sayesinde firmada islemlerin
kontrolleri kolaylasacak, meydana gelecek veya gelebilme ihtimali olan hatalar
kontrol altina alinarak en alt seviyede tutulacak, finansal tablolarin denetimi daha

kisa siirede detayl bir bigimde yapilacaktir.
3.8.5. izleme

Firmalar, bazen i¢ bazen de dig faktorlerin etkisi nedeniyle, siirekli olarak
degisimle kars1 karsiya kalmaktadir. Ozellikle miisterilerin taleplerindeki degisim,
yasal diizenlemeler, bilgi teknolojisindeki gelismeler ve buna benzer unsurlar
firmalart is siireglerini degistirmeye veya is alanlarinda yenilik yapmaya
zorlamaktadir. Bu baglamda, firmanin en temel yapi taglarindan biri olan i¢ kontrol
stireglerinin etkin kalabilmesi i¢in, bu degisimlere uyum saglamasi gerekmektedir

(Arwinge, 2010: 71).

COSO'nun besinci i¢ kontrol bileseni olan “izleme”, firma performans
kalitesinin donemsel degerlendirildigi bir siire¢ bi¢imi olarak tanimlanmaktadir. Bir
baska ifadeyle izleme, i¢ kontrol siteminin verimli bir bicimde olusturulmasina katki
saglamak amaciyla olusturulan bir siirectir. Bu siire¢, uygun personel tarafindan
kontrollerin isleyisini ve tasariminin uygun zaman dilimlerinde degerlendirilmesini

ve gerekli Onlemlerin alinmasini igermektedir (COSO, 1992).

I¢ kontrol sisteminin izlenmesi, zaman iginde gostermis oldugu performansin

ve kalitenin degerlendirilmesi gerekmektedir. izleme bileseni, kendisinden 6nce
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gelen dort bilesenin, i¢ kontrol sisteminin olusumunda saglamis oldugu faydayi
analiz etmektedir. Bazi donemlerde i¢ kontrol sisteminin gostermis oldugu
performans etkinligini kaybedebilmektedir.  Ozellikle bu dénemlerde, izleme
bileseni devreye girerek, sorunun nerde oldugunun tespit edilmesinde yonetime rapor

vererek, i¢ kontroliin tekrar etkin hale gelmesinde rol oynamaktadir.
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Tablo 3.1. COSO' nun Bes Bileseninin Firma Verimliligine ve Firma Performansinin Siirdiiriilebilirligine Katkisi

Kaynak: Kaya, B. (2015). Kurumsal Performans: Artirmak I¢in I¢c Denetim, I¢ Kontrol ve Risk Yonetimi. Yaklasim Yayincilik, Ankara.

Operasyonel Etkililik ve Verimlilik

Raporlamalarin Dogrulugu

Mevzuat ve Diizenlemelere Uygunluk

Kontrol Ortami

Orgiitsel Degisim

Siire¢ Analizi, lyilestirme ve Yeniden
Yapilandirma

Insan Kaynaklari

Is Analizi ve Ol¢iimii

Yonetim Bicimi ve Felsefesi

Ic ve Dis Rapquamamn
Dogruluguna Onem
Verilmesi

Yazili Is Politika ve Prosediirler
Etik Kurallar
Yasalara Saygili Ynetim

Risk Degerlendirme

Risk Analizi
Beyin Firtinasi
Uriin, Uretim, Satis, Pazarlama ve

Hatali Mali Raporlama
Risklerinin Tespiti
Veri Giivenligi ve

Mali Veri ve Raporlamaya Iliskin
Diizenlemeler

Dagitim Riskleri Biitlinliigii Riskleri

Kontrol Faaliyetleri Gorevler Ayriligt *  Mali Kontroller Yazili Politika ve Prosediirler,
Ise Gore Personel *  Hesap Mutabakatlari Talimat ve YoOnergeler
Egitim * Dogrulamalar
Mevzuat *  Mizan Kontrolleri
Yetki ve Onaylar

Bilgi ve iletisim Maliyet Fayda Analizi * Raporlamalar Yasa Diizenleme ve Mevzuat

Degisikliklerin Raporlanmasi * ERP Raporlan Degisikliklerinin Bilgi Sistemleri

ERP Sistemleri
Bilgi ve Iletisim Kanallarinin Acik
Olmasi

Uygulama Kontrolleri
Muhasebe ve Raporlama
Yazilimlari

[le Takibi
Degisikliklerin Iletilmesi

Izleme (Gozetim)

Operasyonel Denetimler
Performans Izleme, Denetim ve Geri
Bildirim

Finansal Denetim
YOnetim Izleme
Mekanizmasi

Uygunluk Denetimleri
Dig Denetimler
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Yukaridaki tablo, COSO i¢ kontrol hedeflerini ve siirdiiriilebilir firma
performansinin ve firma degerinin 6l¢timiinde kullanilan bes i¢ kontrol unsurunu ve
bu unsurlarin etkili bir bi¢gimde uygulandigi takdirde firmaya saglayacagi katkilar

aciklamaktadir.

Tablo incelendiginde, satirlarda yer alan bes bilesenin (kontrol ortami, risk
degerlendirme, kontrol faaliyetleri, bilgi ve iletisim, gdzetim) firmanin verimliliginin
ve performansinin devamliliginda kilit rol oynayan (operasyonel -etkililik ve
verimlilik, raporlamalarin dogrulugu, mevzuat ve diizenlemelere uygunluk) ii¢ temel

kriter ile olan iligkisi sonucu sagladig1 katkilar maddeler halinde 6zetlenmistir.

Ozellikle tabloda dikkat edilmesi gereken en 6nemli nokta, kontrol ortam ile
operasyonel etkililik ve verimlilik maddelerinin kesistigi alandir. Kontrol ortami, bes
bilesenin ana karakteri olmas1 nedeniyle, sagladig: katki diger dort bilesenlere gore
daha fazladir. Ayrica kontrol ortami bileseni, firmada etkin bir sekilde uygulanirsa
kendisinden sonra gelen bilesenlerin de Oniinii agacak ve sundugu raporlar diger

bilesenlerin daha verimli ve sistemli ¢alismasina neden olacaktir.

Tabloda dikkat ceken bir diger onemli husus ise, bes bilesenin sonuncusu
olan izleme bileseni, oncesinde gelen dort bilesenin faaliyetleri siiresince neler
yapabildigini ve neler yapamadigini siirekli kontrol ederek, olast performans
diisiisiinde veya sistemsel olarak bilesenlerin etkinligi azaldiginda bu durumu anlik

olarak ilgililere raporlamaktadir.

3.9. Muhasebede Meydana Gelen Hile, Hata ve Skandallarin
Onlenmesinde ve Finansal Tablolarin Denetiminde i¢ Kontrol Sisteminin

Onemi

Firmalarin, gerek kurum igi gerekse kurum dis1 finansal tablo kullanicilarina
giivenilir, anlasilir, karsilastirilabilir ve ihtiyaglar1 karsilayacak dogrultuda
hazirlanmis finansal bilgileri raporlamalar1 gerekmektedir.  Giivenilir finansal
raporlama, genel kabul gomiis muhasebe ilke ve standartlarina uygun olarak
diizenlenmis ve gercege uygun goriiniime sahip bilgilerin yer aldig1 finansal tablolari
kapsamaktadir (Erkan ve Arici, 2010: 30). Bu 6zelliklere sahip finansal tablolar ise i¢
kontrol ve i¢ kontrol dogrultusunda yapilmis denetim faaliyetlerinin is birligi ile

saglanmaktadir.
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I¢inde bulundugumuz yiizyilda siirekli yeni gelismeler ve degisimlerle karsi
karstya kalmaktayiz. Yasadigimiz bu degisim ve gelismeler beraberinde bir¢ok
karmasik yapiy1 da getirmektedir. Siiphesiz bu karmasa ortamindan en ¢ok nasibini
alan ise isletmeler olmaktadir. Hizla ilerleyen bilgi teknolojisi, sagladig1 kolayliklarin
yani sira beraberinde bilgi kirliliginin artmasina ve bu dogrultuda giivenilir bilgilerin

elde edilmesinin de zorlagmasina neden olmustur.

Bu baglamda, gerek sunulan bilgilerin cesitliliginin artmasi, gerekse bu
bilgilerden yararlanan ilgililerin sayisinda artis olmasi, sunulan bilgiye duyulan

ihtiyag ve gliven duygusunun artmasina zemin hazirlamistir.

Bunlara ek olarak, muhasebe politikalarindaki esneklik ve diizenlemelerdeki
eksiklik ve yetersizlikler, finansal tablolarin farkli bir sekilde hazirlanmasi,
sunulmasi ve yorumlanmasina neden olmaya baslamustir. Ozellikle bazen tepe
yonetim, muhasebenin yapisindaki sistemsel eksikliklerden yararlanarak, firmanin
finansal agidan oldugundan daha farkli goriinmesine neden olabilmektedir. Bu
durum kimi kaynaklarda, yaratict muhasebe uygulamalari olarak agiklansa da,
Oziinde hile ve hatay1 barindirmaktadir (Citak, 2009). Bu yontem ile finansal tablolar
makyajlanarak, gercegi yansitmayan duruma getirilmekte olup, ilgililerin firma ile
ilgili yanlis yatirim kararlar1 vermesine sebep olabilmektedir. Baslangicta bu durum,
firmanin daha fazla yatirime1 ¢ekmesine, piyasada sayginlik kazanmasina ve bunlarin
sonucunda hisse senetleri fiyatlarinin artmasina firsat saglayacaktir. Ancak bu
durum, kisa vadeli bir siireci kapsamakta olup, uzun vadede firma aleyhine

sonuclarin meydana gelmesine sebep olabilecektir.

1980'lerden sonra Avrupa ve Amerika'da yasanan firma skandallari, yukarida
bahsettigim durumu ozetler niteliktedir. Ozellikle ABD' de, (Enron, Parmalat,
Wordcolm, Xerox) gibi farkli alanlarda faaliyet gdsteren diinyaca taninmis sirketler
kisa silirede, durdurulamayan biiylimeleri sonucu O©nemli bir finansal giice
kavugmuslardir. Ancak bu durum, 2000'li yillar sonras1 patlak vermeye baslamis

olup, firmalarin biiylime siireci kisa siirede iflaslariyla son bulmustur.

Sirketlerin iflas1 sonrast kamuya agiklanan finansal tablolarinda, 6zellikle
sirketlerin likidite ve karlilik oranlarinda makyajlama yapildigi, bu durum sonrasi
sirketlerin olmayan karlar1 var gibi gosterildigi ve denetim sirketlerinin de bu duruma

g6z yummasiyla birlikte, gergek olmayan kar rakamlarinin ilan edildigi anlasilmistir.
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Bu durum sonrasi, firmalarin hisse senetleri yiikselis goOstermistir.
Yatirimcilar finansal tablolarin olumlu goériiniimii ve stirekli ytlikselen hisse senetleri
fiyatlar1 nedeniyle, firmanin gostermis oldugu finansal performans sonrasi
yatirimcilarin beklentileri daha da artmistir. Ancak daha sonraki siirecte, finansal
tablolar diizeltilerek yeniden ilan edildiginde firmalarin, karin aksine zarar ettigi
hatta biiyiik bor¢ yiikii altinda oldugu goriilmiistiir. Bu durum sonrasi yatirimeinin
elinde bulunan hisse senetlerinin degerinde, kisa siirede ani diislisler olmus ve
degersiz hale gelmistir. Yasanan bu iflas olaylari, ABD'de muhasebe ve denetim

alaninda bir¢ok degisiklige zemin hazirlamistir (Bayraktar, 2007: 36-44).

Gergeklesen iflaslar sonrasi, ABD'de olusan giivensizlik ortaminin
giderilmesi ve firmalarin uzun donemde varliklarini devam ettirebilmeleri i¢in bir
takim Onlemler alinmistir. Bu 6nlemlerden en 6nemlisi, Sarbanes-Oxley kanunudur.
(Ozkul ve Pektekin, 2009: 60). ABD’de uygulamaya gegirilen bu yasa ile, kurumsal
yonetim esasinda isletmelerin hedeflerine ulasabilmesi, finansal raporlamanin
giivenilirligini saglamak i¢in i¢ kontrol sisteminin olusturulmasi ve bu sistemin etkin
bicimde uygulanmasi zorunlu kilinmis, isletme yonetimine ve bagimsiz denetcilere
onemli sorumluluklar verilmistir (Alagoz, 2008: 99). Ayrica bu kanunda, firmada
meydana gelen hile, hata ve skandallarin nedeninin firmada etkin bir i¢ kontrol

sisteminin olmamasindan kaynaklandig1 vurgulanmistir (Génen, 2009: 193).

Firma acgisindan bakildiginda, etkin olarak kurulan ve faaliyet gosteren bir i¢
kontrol sitemi, denetim riskini azaltacak, buna paralel olarak denet¢i daha az veri
tizerinde calisacaktir. Fakat i¢ kontrol sistemi yeterli bulunmaz ise, denetim riski
daha fazla olacaktir. Bu durum ise, denet¢inin ¢aligma alanini artiracak dolayisi ile

riski azaltmak i¢in daha fazla kanit toplamaya c¢alisacaktir (Koéroglu ve Ugma, 2006).

Tablo 3.2. Etkin ve Etkin Olmayan Ig¢ Kontrol Yapisinin Finansal Tablo Denetimine Etkileri

Kaynak: Haftaci, V. (2011). Muhasebe Denetimi. Kocaeli: Umuttepe Yayinlari, 2.Baski,
5.61-62.

Etkin i¢ Kontrol Yapisi Etkin Olmayan I¢ Kontrol Yapisi

Denetim kolaylasir ve denetim riski azalir. Denetim siireci zorlagir ve bunun sonucunda

denetim riski artar.

Denetim siiresini azalir. Denetim siiresi uzar.

Denetim alani daralir. Denetim alani1 genisler.
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Tablo 3.2, etkin bir i¢ kontrol sisteminin varligi ve yoklugu durumunda
denetim ac¢isindan firmanin kars1 karsiya kaldigi durumu 6zetlemektedir. Firmada
etkin bir i¢ kontrol sisteminin olmasi, bagimsiz denetimin kalitesinin artmasina ayni
zamanda denetime ayrilan zamanin azalmasina neden olacaktir. Ayrica etkin bir i¢
kontrol sistemi, denetim asamasinda dikkate alinmayan kayit ve islemlerde hata

noksanlik olma ihtimalini tespit ederek, denetimin etkinligini artiracaktir.
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SONUC VE ONERILER

Firmalar, birgok amag¢ dogrultusunda kurulmakla beraber genel anlamda, kar
elde etmek, varliklarin1 devam ettirebilmek ve toplum ihtiyaclarini gidermek olmak

lizere li¢ temel amaci gergeklestirmek i¢in kurulmustur.

Fakat, 20. yiizyilin sonlar1 ile 21. yiizyilin baslar itibariyle firmanin, "kar
elde etme"” amaci tartisma konusu olmustur. Yazarlar1 bu tartismaya iten nokta, kar
kavraminin tek basma bir anlam ifade etmedigi ve 6znel bir kavram oldugu
diisiincesi olmustur. Ancak giiniimiizde, bu tartismanin tamamen son buldugu ve
modern finans anlayisinda firmalarin temel amacinin, kar maksimizasyonundan,
hisse senetlerinin piyasa degerini maksimize etmeye doniistiigli goriilmektedir. Bu
anlayisa gore, cok kar elde eden ya da ¢ok satis yapan firmalar degil, piyasa degerini

en yiiksege ¢ikaran firmalar hedeflerini gergeklestirmis olacaklardir.

Firmalarin piyasa degerlerini artirabilmeleri i¢in, yatinm ve finansman
politikalarinda daha dogru ve hizli karar vermeleri gerekmektedir. Ciinkii verilen her
bir dogru karar, firma hisse senetlerinin yiikselmesine, yanlis atilan her bir adim ise,

diismesine neden olmaktadir.

Yatirnmcilar agisindan bakildiginda ise en temel beklenti, firmaya yaptiklar
yatirimlardan kar elde edebilmektir. Bu baglamda yatirimeilar, herhangi bir firmanin
hisse senedine yatirim yapmadan 6nce firmay1 yakin takibe alarak, firmanin finansal

durumu hakkinda detayli bilgi elde edinmeye ¢alismaktadirlar.

Firmanin finansal durumunu takip eden bir diger grup ise, firmaya finansal
destek saglayan sahis, kurum ve kuruluslardir. Ciinkii bazen firmalar, ihtiyaclarim
O0zkaynaklar ile karsilayamadiklar1 durumlarda, dis kaynaklara yonelmektedirler. Dis
kaynaklar ise firmaya destek saglamadan 6nce firmanin finansal durumu hakkinda

bilgiye ihtiya¢ duymaktadirlar.
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Gerek yatirimcilar gerekse kreditorler ihtiyag duyduklar: bu bilgileri, firmanin
finansal tablolarindan elde etmektedirler. Yatirnmcilar ve kreditorler, firmanin cari
donemdeki performansini, karliligini, likidite durumunu, gegmis yillar performansini
ve gelecek yillarda gosterecegi performansi, finansal tablolardaki verileri
degerlendirerek karar vermektedirler. Bu nedenle finansal tablolar, firma hakkinda
ilgililerin karar vermesinde en etkin ara¢ olarak kullanilmaktadir. Bu baglamda,
finansal tablolarin giivenilir ve ihtiyaglar1 karsilayacak bilgiler dogrultusunda

ilgililere raporlanmasi olduk¢a 6nemlidir.

Fakat bazen, firmalarin fiziki olarak biiyiimesi, firma faaliyetleriyle olusan
islemlerin sayisini ve karmagikligini arttirmistir. Bu durum, firma yonetiminin firma
faaliyetlerini dogrudan dogruya kontrol etme olanagini ortadan kaldirmistir. Firma
varliklarinin korunmasi, hata ve hilelerin 6nlenmesi, giivenilir verilerin toplanmast,
isletme politikalarinin degerlendirilmesi, yetkilerin gogertilmesi ve sorumluluklarin

yayginlagtirilmasi firmalar i¢in bir gereklilik haline gelmistir.

Bu gereklilik firmalarda, i¢ kontrol sistemini dogurmustur. I¢ kontrol sitemi,
orgiitin amaclarina ulagsmasinda istenmeyen hata, hile, risk ve belirsizliklerin
minimize edilmesi, firma varliklarinin korunmasi ve muhasebe bilgilerinin
giivenirliliginin arttirilmasiyla finansal tablolarin dogrulugunun saglanmasi igin
diizenlenen, personel ve isletme amaclarini biitiinlestiren, yonetimce belirlenen

kontrol usul ve yontemleri olarak tanimlanmaktadir.

Bu baglamda bu c¢alismada, i¢ kontrol sisteminin dnemi ve etkin bir i¢ kontrol
sisteminin finansal tablolarda meydana gelen hile, hata ve skandallar1 dnlemedeki

katkis1 tizerinde durulmustur.

Yapilan c¢alismada i¢ kontrol sistemi, COSO dogrultusunda olusturulan bes
bilesen (Kontrol Ortami, Risk Degerlendirme, Kontrol Faaliyetleri, Bilgi ve iletisim,

[zleme (Gdzetim)) teorik olarak ele alinarak incelenmistir.

Calisma sonucunda, firmada bes bilesen dogrultusunda uygulanan i¢ kontrol
sisteminin, firma faaliyetleri sirasinda meydana gelecek olan hile, hata ve skandallari

onlemede kilit rol oynadigi goriilmiistiir. Ayrica verimli calisan bir i¢ kontrol
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sisteminin, denetim faaliyetleri sirasinda denet¢inin yiikiinii azaltarak; denetimi

kolaylastirdigi, denetim riskini ve denetim siiresini azalttig1 goriilmiistiir.
Bunlara ek olarak daha etkin bir i¢ kontrol sistemi igin;

* Uygulanan i¢ kontrol sistemi, firmanin amacglarini desteklemeli, firmanin risk
yonetimi ve kurumsal yonetimi ile uyumlu olmali,

« ¢ kontrol sisteminin, takim oyununun oldugu yerde verimli oldugu
unutulmamali, bu nedenle firmada, tepe yonetimden en alt calisana kadar
gorev ve sorumluluk dagilimi yapilmali ve siirekli iletisim halinde olunan bir
ekip kurulmali,

+  Ogzellikle 4. Sanayi Devrimini yasadigimiz bu giinlerde, firmalarin ayakta
kalabilmeleri ve rekabet avantaji elde edebilmeleri, firmalarin modern
denetim yoOntemlerine ayak uydurmalari ile saglanacaktir. Bu nedenle,
Ozellikle son yillarda yaygin olarak kullanilan ve denetimin yeni paradigmasi
olan siirekli denetim modeli, (elektronik denetim) i¢ kontrol sistemi ile daha

yakin iligkide olmalidir.

Sonug olarak, etkin kurulan bir i¢ kontrol sistemi, tipki bir anti viriis 6zelligi
gostererek firmada meydana gelecek her tiirlii olumsuzluklarin tespitinde anlik olarak
ilgililere rapor vermektedir. Fakat unutulmamalidir ki, i¢ kontrol sistemi firmanin
karsilasacagi riskleri her zaman tamamen yok etmemekle beraber, ¢ogunlukla en

asgari diizeyde tutmaktadir.
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