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SEVGILI OKUYUCULARIMIZ

Dergimiz hakkinda tertipledigimiz ankette bir kisim okuyuculari-
m1z yazar ve ceviricilerin kisiliklerini bilmek istediklerini israrla belirt-
mekte idiler. Bu istegi bu sayimizdan baslayarak yerine getirecegiz.

Gercekten, bir ilmi - mesleki dergide yazarlarin kisilikleri biiyiik
onem tasir. Okuyucuya bir nevi «on giiveny verir.

Derginiz size Yurdumuzun bankacilik alaninda adigegen belli -bash
fikir ve tatbikat adamlarinin diisiincelerini sunmaga gayret etmekte-
dir. Oteyandan, her zaman belirttigimiz gibi, tiim bankacilarin mal ol-
malk itibariyle, her amator kabiliyete de siitiinlarimiz agiktir.

" w

Bu sayimizda Sayin Zeyyat Hatiboglu Yurdumuz i¢in ¢cok onemli
ve o derece ihmal edilmis bir konuya dokunmaktadir. Kendisinin bu
konudaki daha derin tetkiklerini yayinlayabilmek umidindeyiz.

*
" *

«Okuyucu Sorulari» boliimiimiizde yer alan sorular Istanbuldan bir
sanayici okuyucumuza aittir. 3

Boylece «Okuyucu Sorulari» siitunumuz bu sayimizda ayri bir renk
ve canlihk kazanmaktadir.

Bankacilik alaninda uygulamada karsilasilan ve miisterinin izah
edemedigi giicliikler siitunlarimizda ilgililerin dikkatine sunuldukea,
hem bankalarin uygulamalarinda «eskimis» usullerin terkedilmesine
bir imkan hazirlanacak, hem de belki banka - miisteri ilisiklerinde,
miisterilerin bankacilarin mes’elelerini geregince degerlendirebilmele-
rini sagliyarak, yanlis anlamalar1 ortadan kaldiracak, karsilikhi bir is-
birligi havasinin yaratilmasina vesile olacaktir.

‘Sevgi ve Saygillanmizla
BANKA Dergisi



MILLI EKONOMININ LiKIDITESI
Prof. Dr. Zeyyat HATIBOGLU

Iktisadi kalkinma mevzuunda zamanimizda ¢ok biyiik sohret yap-
mis iktisatgilardan biri hi¢ stiphesiz H. W. Singer’dir. Bu iktisatc1 1964
yiinda yaymladigl «International Development: Growth and Change =
Milletleraras: Gelisme: Biylime ve Desiklik» isimli eserinde iktisadi
kalkinma planlarinda ekseriya yapilan hatalar1 siralarken likidite me-
selesine son derece dnem veriyor. Singer aynen sdyle yazmaktadir:

«Kalkinma planlar1 sabit sermaye yatirimlarina o derecede ehem-
miyet- verirler ki, bu yatirimlar icin liizumlu isletme likiditesi hic g&z-
oniine alinmaz. Neticede miistahsiliyet azalmaktadir... Kisa vadeli ihti-
yaclar1 ikmal etmek bir temayiil haline gelmistir.» (Sahife 116)

Tirkiye ekonomisinin son yillardaki manzaras: Singer'in ne de--
recede hakli oldugunu bize gostermeye kafi gelir. Nitekim son yillarda
" fazla sabit sermaye yatirimi yaparken milli ekonominin likiditesi esas-
I1 surette zayiflamis ve neticede iktisadi kalkinmamizin hizi yavaslamis-
tir. Bu makalede milli ekonominin likiditesi ile ne kasdolundugu izah
edilecektir.

Bankacilar icin likiditenin ¢ok vazih bir manés: vardir. Bankacilar
. kredi verirken borclu isletmenin likid olup olmadigini daima gozoniin-
de tutar. Bankac! igin- bir isletmenin likiditesi bu isletmenin borg¢larini
vadesi geldiginde odeyip 6diyemiyecegi ile 6lcliliir. Isletmenin sahip ol-
dugu para ve paraya kolayca ve isletmeye zarar vermeksizin cevrilebile-'
cek kiymetler likid kiymetlerdir.

Acaba bir milli ekonominin likiditesinin az veya fazla oldugunu na-
sil anlariz? Isletmenin likiditesi ile bir milli ekonominin likiditesi ayni
seyler midir?- -~ ' _

5] ‘Bir i'slétmeden milli ekon_omiye gecerken meseleyi epeyce farkh dii-
siinmek icabeder.
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Milli ekonominin likiditesinin en basit Olelisti para miktar ile mil-
i gelir arasindaki nisbettir. Para miktarinin milli gelire oram hesap—
laninca bir nev'i likidite dl¢iisii bulunur. Bu oran arttikca milli eko-
nominin likiditesinin arttig: sdylenebilir. Fakat acaba para miktar1 de-
nince buna dahil edilecek unsurlar nelerdir? Merkez Bankas! banknotla-
11, ufaklik paralar para miktarina siiphesiz dahil edilecektir. Fakat aca-
ba mevduat dahil edilecek midir? Vadesiz mevduati aynen para olarak
miitalda edebilir miyiz? Devlet tahvilleri memleket likiditesi bakimin-

dan ne mani ifade eder? Tasarruf bonolar likid kiymetlere dahil edile-
cek midir?

Aynen bir isletmede oldugu gibi bir memleket icin de bir manada
likidite birbirine tetabuk eder. Isletmenin sahip bulundugu biitiin
varliklar, emtia stoklari, makineler, tesisler, gayrimenkuller icabinda
satilarak paraya tahvil edilebilir. Fakat bu satis esnasinda deger. kay-
bt mukadderdir. Bir milll ekonomi i¢in de ayni seyi bir derecede
gerceklestirmek mumkiindir. Su halde meseld bir milli ekonomide
gayrimenkul satmak isteyenler bunlar: eskisinden daha diisiik fiatlarla
satmak mecburiyetinde kalir ise veya meseld 1964 yilinda 38 lira eden
100 lira nominal degerli bir tasarruf bonosu 1965 Temmuzunda 35 li-
raya satilir ise (fiyatlar umumi seviyesi sabit veya artmis farzolunu-
yor) millli ekonominin likiditesinin azaldig1 soylenebilir.

Her iktisadi kiymetin bir geri denme devresi mevcuttur. Istih-
lak mallar: stoklar: bir miiddet sonra satilarak paraya cevrilir. Bu se-
beple bahis konusu stokiar milli ekonomi icin likid degerlerdir. Buna
mukabil istihsalde kullamlan bir makine istihlak mallar: stoku hali-
ne amortisman miiddeti i¢cinde (mesela 3 - 5 - 10 - 20 v.s. yi1) gelir.
Su halde aynen isletmelerde oldugu gibi milli ekonomilerde de
stoklar likid kiymetler, sabit istihsal vasitalar1 sabit klymetler arasin-
da miitalaa edilir. 1

Yalniz burada ¢ok ehemmiyetli bir noktanin aydinlatiimasi gere—
kiyor. Yukardaki izahlarda da goriilecegi vechile likidite meselesine
evvela nakdi acidan, daha sonra reel agidan bakmaktayiz. Her ikisini
birbirine karistirmamak icab eder. '

Likidite meselesine nakdi agldan bakinca milli ekonomideki ka—
nuni paranin milli gelirin ne miktanni satin alabilecegine bakmamiz
gerekir. Keza: bankalardaki mevduati aym acidan degerlendu'mek icab
eder. Buna ilave olarak milli ekonomide bulunan diger likid degerlerin
- 'ba.husus tahvillerin vadesine bakmak icab eder. Tahvillerin vadesi Ki-
salmis ise likidite artrms demektir. Keza milli ekonomlde tedaviil eden
tahvillerde bir arhs husule gelmis ise l1k1d1tenm arttlgl soyleneblhr.

]
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Reel acidan bakilinca milli ekonominin likiditesi bahis konusu
olunca ekcnomide sahip olunan her gesit servetlerin (reel sermaye-
nin) istihladk mali haline gelme derecesine bakmak gerekir. Mesela
milli sermayenin %90 1 sabit kiymetler halinde ve %10 u istihlak mal-
lar1 stoku halindeyken bu nisbetler % 80 ve % 20 olursa reel bakim-
dan milli ekonominin likiditesi artmis bulunur.

Tatbikatta nakdi ve reel manéisiyle likiditenin birbirine tamamen
uymasl icab etmez. Bu manada bir intibaksizlik husule gelince milli
ekonomide ¢ok ehemmiyetli degisiklikler husule gelebilir. Meseld mo-
noter bakimdan likidite fazla, buna mukabil reel bakimdan az ise en-
flasyon daima buyuk bir tehlike olarak belirebilir.

Son yillarda Tiirkiye’de hem reel, hem nakdi bakimdan likiditede
esasli surette azalma husule geldigi cihetle Tiirkiye’deki mevcut liki-
dite enflasyon bakimindan herhangi bir méana ifade etmez. Halbuki
mesela Ingiltere ve U.S.A. v.s. gibi ileri garp memleketlerinde nakdi
manadaki likidite ekseriya reel manadaki likiditeden daha yiksek se-
viyede bulundugu cihetle enfldsyon bakimindan nakdi likiditenin ¢ok
ehemmiyetli bir manas1 vardir.

Reel manadaki likidite bakimindan her yil yapilan tasarruflar da
cok ehemmiyetlidir. Her yil yapilan tasarruflar potansiyel olarak likid
sermaye miitalda edilebilir. Fakat tatbikatta bunlar sabit sermaye ha-
line getirilebilir veya milli ekonominin likiditesini artfirmaya yardim
eder.

Yukaridaki izahlar likidite mevzuunda ¢ok umumi bir fikir ver-
mekten ileri gitmez. Tiirkiye ekonomisinin likitiditesi hesaplanmak ve
likiditedeki degisiklikler tesbit edilmek istenince hallolunmasi son
derecede zor problemlerle karsilasmak mukadderdir. Yalmiz su var
ki Tirkiye’de likiditeyi hesaplamak bir tarafa bu mefhumun manasi
dahi cok defa bilinmemektedir. Likiditenin ehemmiyeti ise daima goz-
den kagirilmistir.

—



ISLETMELERIN GUCUNU
KONTROL ETME YOLLARI

Prof. Dr. Kemal TOSUN

A. Umumi Miildhazalar:

Isletmelerin giicii, basta sahip ve idarecilerini olmak iizere, kredi
miiesseselerini, vergi makam!arini, miisterileri, personeli, saticilar: ve
hattd rakip isletmeler gibi cesitli menfaat ziimrelerini yakindan ilgi-
lendiren onemil konulardan biridir. Zira, siiphe yoktur ki, biitiin bu
gruplarin, isletmeden bekledikleri seyleri temin edebilmeleri, ancak o-
nun yasama ve gelisme glicline baghdir. Su halde, bir isletme ile ilgisi
olan bir kimsenin veya grubun bu ilgisini devam ettirip ettirmeyecegi,
ilgisi olmayan sahis veya grubun ise ilgi tesis edip etmeyecegi hususla-
rindaki kararlari, bahis konusu isletmenin yasama ve gelisme konusun-
daki gilicii hakkinda edindikleri maliimata tabi olacaktir. Bu maltimatin
ise, geregi sekilde isletmeyi tetkik ve kontrolden gegirmek suretile el-
de olunabilecegi agiktir.

Yukarida saydigimuz menfaat ziimre ve gruplar) arasinda durumu
en kritik olanlardan biri kredi miiesseseleridir. Ger¢cekten, bir isletme
veya sahsa kredi veren bir isletme veya sahis, parasini ve nemasim
(=faiz) az veya ¢ok bir riske maruz kilmis demektir. Kredicinin ana
para ile faizini zamaninda geri alabilmesi, bor¢lu sahis veya isletmenin
taahhiidiinii yerine getirme hususundaki arzu ve giiciine baghdir. Arzu
ve gii¢, ikisi bir araya geldikleri zaman deger ifade ederler. Borgly,
borcunu zamaninda odeme husunda hem arzulu hem giiclii olmahdir.
Yalniz arzu veya yalnmz gii¢ taahhiidiin yerine gelmesi bakimindan yeter-
li olmadiklarindan, kredicinin bunlarin bor¢luda mevcut olup olmadi- .
g tahkik etmesi icap eder. :

Burada, kredici i¢in bilhassa onemli olan su iki hususu da zikret-
mek lazimdir; Bor¢lunun- geri 6deme konusundaki halihazir arzu ve
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gliciinden Ziyade, borcun vadesindeki arzu ve giiciit mithimdir ve bu iti-
barla da istikbaldeki durumu tahmin ve tespite calismak gerekir. Bu
sebeple, kredicinin, halihazir duruma layik oldugundan daha fazla ehem-
miyet vermemesi ve -dikkatini daha ziyade borclu sahis veya isletme-
nin istikbaline tevcih ve temerkiiz ettirmesi icap eder. Tetkik, tahlil
ve kontrolleri bu zihniyetle yapmanin faydalarini izah etmege ihtiyag
olmadigi flkrmdeylz Zikreimek istedigimiz ikinci husus ise, borclunun
taahhiitlerini yerine getirme hususundaki arzusunu tetkik ve kontrol
etmenin zorlugudur. Biz, bu ve bundan sonraki birka¢ yazimizda, mii-

“sahhas.ve objektif mahiyette olan borg odeme giicii ile ilgili tetkik ve

tahliller iizerinde duracak ve bunu modern gelisme ve temayiillerden
miilhem olarak yapmaga gayret edecegiz.

B. Isletmenin Yasama (yap1) ve Gelisme (faaliyet) Giicii Nedir?

Isletme, belli maksat ve gayelerin gerceklestirilmesi icin bir ara-
ya getirilmis istihsal faktorlerinden miitesekkil yasayan bir varliktir,
Bahsi gecen istihsal amillerini ¢ok cesitli sekillerde tasnif etmek ka-
bildir." Buradaki -maksadimiza en uygun olani, beseri ve maddi diye

“istihsal amillerini iki: biiylik gruba ayiran tasniftir. Gergekten, sathi

bir miisahade neticesinde isletmenin bir takim sermaye unsurlarindan
ve bu unsurlari degerlendirmege c¢alisan insanlardan meydana geldigi-

<ni‘kolayca gormek 'miimkiindiir. Isletme sahiplerinin ilk plandaki. ga-

yesi ister kar, ister hizmet olsun, bu gayenin tahakkuku icin istihsalde
bulunmak lazimdir ve bunun i¢in de isletmenin yasamasi ve gelismesi
icap’ ettigi aciktir. Isletmenin hayatini devam ettirebilme kudretine
yasama giicil, gayesine veya gayelerine daha isabetli ve semereli bir
sekilde ulasma imké&nlarina sahip olma hususunda malik oldugu kud-
rete ise gelisme giicii deyecegiz. Buna, kisaca, biiyiime giicii de demek

-kabildir. ~

Burada canlilar dleminden misal almak suretile biyolojik bir ben-
‘zetme yapabiliriz. Canh bir varligin émrii (yasama siiresi), onun biin-
ye (yap1) saglamligina baglidir:-Buna mukabil, uzun émorlii bir varl-
gin behemehal cok verimli oldugu soylenemez. Bilfarz, bir agag¢ veya

. bir hayvan yap1 itibarile ¢ok saglam olduklarindan, muhit sartlarmnin. ,

tesirlerine: mukavemet edebilirler ve varhiklarini uzun zaman devam
‘ettirebilirler. ‘Ancak bu uzun Omiirleri ¢ok kisir gegebilir. Diger ta- -

- raftan, baska bir agac veya hayvan nispeten kisa omiirlii olabilir,. fakat .

‘bu kisa miiddet boyunca. varliklarimn hikmetini teskil eden gaye ve
maksada daha ¢ok hizmet etmis . bulunabilirler. -

Bu izahlardan, su neticeleri _glka;'mak miimkiindiir: Bir canl_mm :



yasama gilicli ile verim saglama giicii, muayyen bir Slgliye kadar biri-
birine baghdir; yani, ancak, yap itibarile saglam olan bir canli verim
saghiyabilir. Sihhatli bir insanin c¢alsabilmesi, hasta bir insamn ise
calisamamasi gibi... Ikinci olarak, yasama giicii ile verim saglama (ve-
ya biiylime) giicii arasinda bir muvazene mevcut olmasi 1azimdir. Bir
canlidan, yasama gliclinii zayiflatacak bir dlgiide verim saglama cihe-
tine gidildigi takdirde, omrii kisalir. Bir hayvan veya insanin asir1 nis-
pette calistirilmasi, yahut bir hayvan veya agagtan asir1 miktarda mah-
sll elde etme yolunun tercih edilmesi hallerinde, bu canlilarin yasama
kuvvetlerinin azaldig miisahade olunur.

Bu miilahazalari, Fayol'lin deyimi ile sosyal bir canli olan isletme-
ye uygulayalim: Isletmenin uzun dmiirlii olabilmesi i¢in yapisimnin sag-
lam olarak kurulmas: ve bu yapinin, muhitin her tiirli tesirlerine mu-
kavemet edebilecek sekilde saglamligint muhafaza etmesi gerekir. An-
cak, isletme, belli gayelerin gercgeklestirilmesi igin kurulmustur. Bu
gayelerin gerceklesmesi ise, onun verim saglama giiciine (miistahsili-
yet ve karhihigina) baghdir. Saglam bir yap: gerceklestirme idame
etttirme endisesinin, verim giiciinii zayiflatacak bir &lcliyii bulmamasi
icap ettigi de aciktir. Ayni sekilde, verim elde etme endiselerinin, biin-
yeyi zayif diisitrecek bir olcitye ¢ikarilmamasi lizumu da meydanda-
dir. Mesela kisa vadede fazla kir etme ve bilhassa bu kari1 dagitma po-
litikalarinin isletmenin kaynaklarini istismar ettigi ve yasama giicii-
nii azalttig) tatbikatta her zaman miisahade olunmaktadir. Diger ta-
raftan, bir¢cok isletme idarecilerinin, saglamhk ve emniyet politikasina,
prodiiktivite ve rantabiliteyi diisiirecek ve dolaysile biiyiime ve ge-
lisme kudretini azaltacak bir ol¢lide baglandiklari stk sik goriilmek-
tedir. Demek oluyor ki, yasama ve biiylime giigleri birbirlerine bagh
olduklar1 gibi, bunlar arasinda optimal bir muvazene saglamak da ge-
rekmektedir.

iste, isletme sevk-ve-idaresinin fonksiyonu, bu yasama ve gelisme
giiclerini azami hadde bulundurmak ve bunlar arasinda optimal bir
denge saglamaktir. Bunu yapabilmek igin bu iki giicii devamli surette
kontrol altinda bulundurmak lagimdir. Bundan sonraki izahlarimiz
bu kontroliin nasil yapilabilecegi ve bu hususta ne gibi imkéaniarn
mevcut oldugu iizerinde cereyan edecektir.

C. Isletmenin Yasama Giiciiniin Kontrolii - Statik Tahlil:
1. Isletmenin Yap: Saglamligi:
Isletmenin yap1 (= biinye) saglamligl, onu viicude getiren amiller

( =istihsal faktorleri) in gerek ayn ayr gerek bir biitiin olarak haiz
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olduklari kudrete baglidir. Yukarida temas ettigimiz iizere, isletmeyi
meydana getiren unsurlari maddi ve beseri olmak iizere iki biiylik ka-
tegoriye ayirmak miimkiindir. Maddi unsur, sermayedir. Su halde,
Isletmenin maddi giicii deyince sermaye giicinii anlamak lazimdir.
Beseri unsur, insan giiciidir. Isletmenin beseri giicii deyince insan gii-
cii (= emek) amilinin kudretini anlamak icap eder. Ancak, derhal ila-
ve etmeliyiz ki, isletmenin bir biitiin olarak giiglii sayilabilmesi igin,
yalniz sermaye ve insan giicii bakimindan saglam olmasi yetmez, bu
iki temel faktoriin optimal bir denge yaratacak tarzda kombine edil-
mesi de lazimdir. Tki istihsal amilini, gayeye en uygun sekilde bir ara-
ya getiren ise, sevk-ve-idare olduguna gore, bu birlestirme (= entegras-
yon) ameliyesini basaran faktore, idari unsur ve bu unsurun temsil
ettigi kudrete ise organizasyon giicii diyecegiz.

Hiilasa: Isletmeyi viicude getiren baslica unsurlar maddi, beseri
ve idari olmak lizere iictiir. Bu unsurlarin teskil ve temsil ettikleri kuv-
vetler, maddi giic veya sermaye giicii, beseri giic veya emek giicii, idari
glic veya organizasyon giicii ismini almaktadirlar. Simdi bu unsurla-
r1 ve glicleri ayr1 ayri tetkik, tahlil ve kontrol edecegiz.

II. Isletmenin Maddi Unsuru ve Maddi Giicii:
1) Isletmenin Maddi Unsuru - Sermaye:

Isletmenin maddi unsuru deyince, istihsale tahsis olunmus ve
istihsal edilmis vasitalarini anliyacagiz. Istihsal edilmis istihsal vasi-
talarina ise, iktisat lisaminda sermaye dendigi maltamdiir. Istihsal
edilmemis bulunan istihsal faktorleri, bu meyanda tabii kaynaklar
(= toprak) ve insan giicii sermaye mefhumunun disinda tutulmakta-
dir. Iktisat ilminde, bu ii¢ unsura istihsal faktorleri adi verilmekte,
bunlar: istihsal gayesile bir araya getiren idari unsur (ogranizasyon)
da, emek gibi sermaye mefhumunun disinda kalmaktadir.

Ancak, genel iktisat ilmi ile isletme iktisadi arasinda, bu konuda
mevcut olan bir farka isaret etmek lazimdir. Milii ekonomi igin hazir,
bulunmus teldkki olunan ve bu itibarla istihsal edilmemis farzedilen
tabii kaynaklar isletme bakimindan hazir bulunmus olmadiklarindan,
bir yatirim harcamas: neticesinde elde olunmuslardir ve bu sebeple
bir sermaye unsurudurlar. Isletme bilangosunda varliklar arasinda
goriilen toprak (= arazi, madenler ve bunlarla ilgili imtiyazlar) bu
mahiyette bir sermaye unsurudur.

Emek, yani insan unsuruna gelince... Toprak igin sdylediklerimiz_
emek icin de caridir. Isletme emek igin yatirnmda bulundukga, yani
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yetistirme ve Ogfretme masraflar: ¢ogaldikca bir nevi sermayelesme
husule gelmektedir. Ancak, su ki, sebepten otiirii emegi sermaye
mefhumu disinda birakmak lazimdir:

a) Emek sahibi olan insan biiyiik olciide yetismis olarak isletme-
ye gelir; sonradan yapilan ilaveler nekadar biiyiik olursa olsun, onu is-
letmenin eseri telakki ettirecek bir derece ve mahiyet iktisap edemez.

b) Emek unsurunun sahibi olan insan, miilkiyet konusu olamaz.
Insan emegi kiralanir. Isletme tarafindan kiralanan bir bina gibi islet-
menin miilkiyetine girmez ve bu sebeple aktifinde yer almaz. Bir unsu-
run, istihsal faktorii olmas ile sermaye unsuru olmasi arasindaki farka
burada dikkat etmek lazimdir.

Bu izahlardan anlasildigina nazaran, genel iktisatta dort olan istih-
sal faktorleri isletmede sermaye, emek ve organizasyon olmak iizere iig-
tlir ve bu itibarla isletmenin yapis: ve yapi saglamlifl tetkik ve tahlil
olunurken bu ii¢ unsur iizerinde durmak kafidir. (Isletmenin higbir
harcama yapmadan tamamen karsiliksiz olarak elde ettigi menfaatler,
isletme-dis:1 tasarruflar «external economies» adi altinda, isletmenin
dinamik tahlili bahsinde ele alinacaktir. Gerek isletme-dis1 tasarruflar,
gerek isletme-dis1 israflar, bilango ile degil, dogrudan dogruya kar-za-
rar hesabi ile ilgilendirilebilirler. Daha dogru bir ifade ile tesirlerini
kar zarar hesabi kanal: ile icra ederler; yani ya gelirleri veya giderleri
artirir veya azaltirlar. Bu sebeplerle ve miilkiyet ile ilgili olmadiklarin-
dan sermaye tahlilleri disinda kalmaktadirlar.)

2) Isletmenin Sermaye Giicii Nedir?

Isletmenin sermaye giicii deyince, sermayenin artiriimasi ve kulla-
mbmnasi1 hususundaki kuvvetini anlamak lazimdir. Sermayenin arttiril-
mas1 imkanlar1 kaynaklarin zenginligine baglhidir. Sermaye temin etme
kaynaklar: isletme-ici (= ©6z) ve isletme-dist (=yabanci) olmak {lizere
iki gruba ayrilabilir. Isletmenin bu iki kaynaktan sermaye tedarik etme
imkanlari onun mali (= finanslama) giiciinii meydana getirir. Su halde,
isletmenin mali giicliniin fazla olmas1 demek, muhtag bulundugu mik-
tardaki sermayeyi, ihtiya¢c aninda ve en iyi sartlarda tedarik edebiliyor
demektir. Demek oluyor ki, finansal giicli, sermayenin miktari, ihtiyac
zamam ve tedarik sartlann (faiz ve diger tedarik masraflari, vade ve
zaranti) bakimindan olmak iizere tahlile tabi tutmak icap eder.

Sermaye giiciiniin ikinci manasi, 6z ve yabanci kaynaklardan elde
olunan sermayenin nerelerde, ne miktar ve nispetlerde kullanildig: yani
tahsis (= allocation) sekildir. Sermayenin kullanilma ve tahsis sekli,
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onun iktisadi giiciinii meydana getirir. Sermayenin iktisadi gliciiniin faz-
la olmas), onun azami verim sagliyacak yerlere ve optimal nispetlerde
dagitilmis oldugunu ifade eder.

Simdi, sermayenin mali glicii ile iktisadi giiclinii ayr1 ayr1 tahlil
edelim ve mali biinye ile iktisadi biinyenin saglam olup olmadigini kon-
trol hususunda ne gibi imkénlarin mevcut oldugunu arastiralim. Bunu
bitirdikten sonra, bu iki yapinin ve teskil ettikleri giiclerin telif ve koor-
dinasyonunun da optimal bir sekilde basarilmis olup olmadig: iizerinde
duracagiz. Bu telif ve koordinasyon neticesindedir ki, isletmenin ser-
maye giicii ortaya ¢ikmis olacaktir.

3) Sermayenin Mali (Finansal) Yapis: ve Mali Giicli

a) Umumi Miildhazalar:

Sermayenin mali yapisi, kaynaklar: bakimindan dokiimini goste-
rir. Sermaye kaynaklar: 6z ve yabancidir, demistik. Oz ve yabanci ayi-
rimi, miilkiyet kistasina dayanmaktadir. Sahip veya ortaklarin miilki-
yetine dahil kaynaklardan elde olunan sermayeye 6z sermaye diyoruz.
Bu miilkiyet sahasi disindan, yabancilardan, bir bedel mukabilinde (=
faiz) kullanilmak ve belli bir miiddet (= vade) sonunda iade olunmak
lizere temin olunan sermayeye yabanci sermaye veya kredi sermayesi
ismi verilir. Bunlardan birincisine i¢ kaynak sermayesi, ikincisine di§
kaynak sermayesi veya sadece i¢ sermaye ve dis sermaye de denebilir.

b) Oz Sermaye Giicii:

Oz sermaye kaynaklar: sunlardir: Kurulus sermayesi yani kurucu-
rin koyduklarn sermaye, ihtiyatlar ve isletmede alikonmus karlar... Bu
iic kaynaktan isletmenin sermayesini arttirma imkéanlar1 fazla olursa,
6z kaynak giicii fazladir, denebilir. Oz kaynak giicii, sahip ve ortaklarin
yatirim giicii ve arzusuna, isletmenin hukuki sekline, prodiiktivite ve
rantabilitesine baghidir.

Sahip ve ortaklarin yatirim giicii ve arzusu, herseyden 6nce onlarin
kazanma giicii ve tasarruf meyillerine tabidir. Tasarruf meylinin kuv-
veti, istihlak ve israf meylinin kuvveti ile carpisma halindedir; birincisi
galip geldigi miiddetge yatirima gidilir. Yatirim arzusu ve kabiliyeti ise,
isletmenin halihazir ve bilhassg miistakbel prodiiktivite ve rantabilitesi
hakkindaki tahminlere ve inancglara baglidir. Buna kisaca sermayenin
miistahsiliyeti de diyebiliriz. Keza, faiz geliri ile kar geliri arasindaki
fark da, yatirim ile kredi yollar1 arasindaki tercihe tesir eder. Yani bir
isletmeden elde olunan kar geliri, baska bir isletmeden temin olunacak
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faiz gelirinden diislik olursa, 6z sermayeyi arttirma imkanlar kisilmis
olur. Ancak, burada, kendi isletmesine sahip olmanin ve kendi serma-
yesini bizzat idare etmenin saglayacagl avantajlar ile emniyeti ayr1 bi-
rer faktor olarak miitalea etmek lazimdir. Anlasiliyor ki, ihtiyat ayir-
ma ve kar alikoyma ile sermaye arttirma gibi lic bellibasli 6z sermaye

kaynaginin zenginligi, sahiplerin tasarruf ve yatinm arzu ve kabiliyet-
lerine baglidir.

Oz kaynak zenginligi isletmenin hukuki sekline de tabidir. Ferdi te-
sebbiis ile ortaklik ve sirket sekillerinin bu husustaki imkanlar: farkli-
dir. Bilfarz, sermaye sahipligi ile sevk-ve-idarenin ayrilmis bulundugu
sirket sekillerinde otofinansman imkanlarinin daha fazla oldugu soyle-
nebilir. Ancak, bu durumda, sevk-ve-idarecilerin ortaklari ikna etme
kabiliyetlerinin iistiin olmasi gerekir. Sermayenin kismen 6denmis bu-
lundugu hallerde, 6denmemis kismin ortaklardan talep edilebilme ka-

biliyetini de, 0z kaynak gilicliniin onemli bir unsuru olarak miitalea et-
mek lazimdir.

Ihtiyatlar kardan ayrildigina nazaran, ihtiyat ayirma giicii rantabi-
liteye bagli olacaktir. Ancak, mecburi (=kanuni) ihtiyatlar ile ihtiyari
ihtiyatlar arasinda burada bir ayirim yapmak uygun olabilir. Gercekten,
her iki ihtiyat sekli isletmenin kar etmesine bagh olmakla beraber, ka-
nunen veya mukavele geregince ihtiyat ayirma mecburiyetinde bulunan
isletmelerde 0z sermaye kaynaklarindan birinin daha kuvvetli oldugu
soylenebilir. Ihtiyat ayirma, isletme sahiplerinin veya idarecilerinin
takdirine birakilmis oldugu zaman ise, yani ihtiyari ihtiyat hallerinde,
isletme daha zayif bir 6z sermaye kaynagina sahiptir. Yalmz, su husu-
sa da isaret etmek icap eder ki, mecburi ihtiyatlarin 6z sermaye kayna-
g1 teskil etme bakimindan haiz olduklar kuvvet, sevk-ve-idarenin haki-
ki karim diisiik gdsterme yol ve tedbirlerine basvurmas) hallerinde, kis-
men de olsa, azalabilir.

Kar: oldugundan az gostermenin bellibash yollari, gelirleri gizle-
mek veya diisiik gostermek, masraflari fazla gostermek veya uydurma
masraflar yaratmak ve envanter tanziminde varhklara haiz olduklari
hakiki degerden daha diisiik kiymet bigmek, nihayet, borglar: kabartmak
veya mevcut olmayan borglar uydurmaktir. Karn diisiik gosterilme-
sinden dolay1 vergi makamlar: zarara (vergi kaybina) ugrayacaklarin-
dan, mevzuat bu yollar: kapamaga gayret sarfetmistir. Bununla beraber
ve bilhassa degerleme ile ilgili hiikiimlerin bosluklarindan faydalanma
imkanlarinin mevecut oldugu hallerde, isetme oldugundan daha az kar-
L1 gosterilir ve boylece varliklarda miindemi¢ olan bir gizliA ihtiyat
meydana getirilir. Demek oluyor ki, gizli ihtiyat, hakikatte, karin dagi-

13



tilmayip isletmede alikonmasi, yani otofinansman yollarindan biri sa-
yilabilir. Su halde, gizli ihtiyat ayirma politixasinin tatbik olunabildigi
hallerde ve isletmelerde, 6z sermaye kaynaklarindan bir digerinin de
mevcut oldugunu kabul etmek lazimdir.

Hukuki sekil ile ilgili olarak, anonim sirket seklinde kurulmus olan
igletmelerin, hisse senetlerinin nispeten kii¢iik meblagh olmalari ve ko-
layca el. (= sahip) degistirebilmeleri gibi sebeplerden dolayi 6z serma-
ye tedariki imkéanlarinin genis oldugu acikiir. Ayni sey, sermayesi his-
selere boliinmiis komandit sirketler icin de, az ¢ok varittir. Bu iki sir-
ket sekli, yeni ortaklar almak ve boylece sermayeyi ¢ogaltmak imkan-
larina, yalniz &di hisse senedi ile degil fakat, sermaye sikintisi ¢ekildigi
takdirde yeni ortaklara cesitli imtiyaz ve menfaatler saglayan fevkalade
hisse senetleri ihrac etmek suretile de sahip olabilirler. Ancak, yeni or-
taklara saglanan menfaat ve imtiyazlar arttikca, bu nevi sermaye cogalt-
ma yolunun, siiphesiz ki, maliyeti artmis olacaktir.

Adi ortakliklarda, kollektif, komandit ve hatta limited sirketler ile
aile sirketi mahiyetinde olan anonim sirketlerde yeni ortaklar almak su-
retile sermayeyi arttirma yoluna basvurulmasi kolay degildir. Zira, her
yeni ortak, ayni zamanda isletmenin idaresinde s6z sahibi yeni bir sa-
histir. Kurucularin' veya eski ortaklarin, miiessesenin sevk-ve-idaresin-
de sOz sahibi olabilecek yeni ortaklari kolayca kabill etmeleri, ancak,
istikbali gok karanlik goriilen isletmelerde miimkiin olabilir. Biiyiime ve
gelisme Umidinin mevcut oldugu hallerde ise, durum aksine doner; ku-
rucu veya eski ortaklar, yenilere nazaran iistiin hak ve menfaatler tesis
etmek cihetine giderler. Ancak, eskiler bu kabil imtiyazlarda asiri git-
tikleri takdirde, yeni hissedarlarin sevk ve arzularimin kirilacagi siiphe-
sizdir.

Adi ortakliklar ile, kollektif ve komandit sirketlerde (komandite
ortaklar icin) sorumlulugun hudutsuz olmasi, 6z sermaye teminini glig-
lestiren faktorlerden biri olarak bilhassa zikre sayandir.

Hiilasa: Isletmenin 6z sermaye tedarik etme kudreti su faktorlere
tabidir, denebilir:

1) Halihazir sahip veya ortaklarinin tasarruf ve yatirim arzu ve
temayiilleri... a) Tasarruf temayiilii istihlak temayiiliiniin aksi bir ruh
halidir. b) Yatirim arzu ve temayiilii, isletmenin miistakbel rantabilité
ve prodiiktivitesine bagildir.

2) Halihazir sahip veya ortaklarin otofinanslama politikasin ter-
vi¢ ve tatbik etme hususundaki kabiliyet ve arzulary,.. Yatirim arzu ve
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temaylilii ile bunlara miiessir olan amiller burada da bahis konusudur.

3) Halihazir sahip ve ortaklarin yeni ortaklar alma ve bunlarla

isletmenin sevk-ve-idaresini ve miistakbel karlarini paylasma hususun-
daki arzu ve temayiilleri...

4) Yeni sahip ve ortaklarin, mevcut sirketin miistakbel rantabili-
te ve prodiikiivitesi hakkinda inanclari.

5) Yeni sahip ve ortaklarin, isletmenin sevk-ve-idaresi ile bundan

dogacak sorumlulugu eski sahip ve ortaklarla paylasma hususundaki
arzu ve temayiilleri. ..

6) Yeni sahip ve ortaklarin tasarruf ve yatirim kabiliyet ve arzu-
lar:. ..

Gelecek yazimizda 0z sermaye temin ve tedarik yollarini tetkik
cdecegiz.
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Dr. Cevat SARIKAMIS

2. Mali Faktor :

Etiidiimiiziin miiteaddit yerinde soylenildigi gibi kredi riski miis-
takbel borclunun geri 6deme arzu ve iktidari tarafindan tayin edilmek-
tedir. Miisterinin 6deme arzusu tamamen sahsi faktdre bagh bir husus
oldugu halde 6deme iktidari isletmenin borg¢larini geri 6demeye yeter
miktarda ve vade tarihinde elde bulunacak sekilde fon yaratma kabili-
yetine tabidir. Su halde firmanin borglarini geri ddeme iktidar1 fon ya-
ratma kabiliyet ve kapasitesinin tetkikine miincer olmaktadair.

Borg¢larin itfas) icin kullamlacak fonlar normal isletme faaliyetleri
neticesinde temin edildigi gibi, aktif kalemlerinin bir veya birkacinin sa-
tisindan ve nihayet tekrar borclanmak suretile de elde edilir. Bu ii¢ usul-
den, bankalarca makbul addedileni, sadece birincisi, yani normal faali-
yetler neticesi fon yaratmaktir (1). Nitekim kredi tahlillerinin gayesi
sadece 6deme iktidar ve arzusunun mevcudiyetini tesbit etmekten daha
ileriye gitmekte ve geriye 0deme iktidarinin normal isletme faaliyetleri
neticesi elde edilip edilmiyecegine bilhassa dikkat edilmektedir (2).

Etlidiimiiziin alakali boliimiinde izah edildigi gibi bankalar kar ga-
yesile faaliyette bulunan isletmeler olmakla beraber bir nev'i amme hiz-

(*) Bu etiidiin i}k kism: Temmuz sayisinda yayinlanmigtir,

(1) Reed, E. W., Commercial Bank Management, New York; Harper and Row
Publishers. 1963, sahife: 220 - 221.

(2) Robinson, R. I, The Management of Bank Funds, New York; Mc Graw -
Hill Book Co., 1951, Sahife 134.
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meti de gbrmektedirler. Bu hizmet kredi talep eden firmalara yardim
etme seklinde tecelli etmektedir ve yardim sadece kredi vermek seklin-
de olamaz. Alacagi krediyi tasiyamiyacak ve miiessir bir sekilde kul-
lanamiyacax bir firmaya agilacak kredi ne o firmaya ne de cemiyete
faydali olacaktir. Belki banka vade tarihinden firmaya ait bir aktifi
satmak suretile krediyi geri alabilir. Fakat bu kabil bir kredinin

bankaya, miisteriye ve genel olarak ammeye faydali oldugunu soyle-
mek ¢ok zordur.

Alinmis olan kredinin tekrar borglanmak suretile geri ddenmesi de
bankalarca pek makbul addedilmemektedir. Zira bu durumda istenen
kredinin geri 6denmesi tekrar boclanma imkanina bagh kalmaktadir ve
imkanin elde edilmesi ise eger firma zayif bir mali biinyeye sahip olacak-
sa hi¢ bir zaman miimkiin olamiyacaktir.

Demek oluyor ki, kredi tahlilleri yapan bir kredi memuru kredi
riskini takdir ederken miistakbel miisterinin geri ocdeme kabiliyetini
normal faaliyetler neticesi elde edip etmiyecegine bakacaktir. Normal
faaliyetler neticesi fon yaratma kabiliyeti ise sevk ve idarecilerin bir ta-
kKim vasiflara sahip olmasi yaninda firmanin kafi sermayesi bulunma-
sina ve bu sermayenin gayeye mataf bir sekilde muhtelif aktif kalemle-
rine yatirilmasina baglidir. Iste, mali faktor basligi altinda firmamn
sermayesi ve onun kullanilis sekli tetkik edilmektedir ki diger bir ifa-
de ile kapital unsurunun tetkiki demektir.

Kapital gozle goriiliip elle tutulur bir seydir ve bir dl¢ii birimi var-
dir. Bu dlc¢ii birimi ise paradir. Kredi memuru igin kapital riskin kuv-
vetli olduguna bir isaret sayihir. Zira firmaya yatirilmig sermaye al-
nan kredinin geri 6denmesi icin bir garanti teskil eder. Her hangi bir
sebeple meydana gelecek zararlar kapital tarafindan karsilanir ve ser-
mayenin fazlalig1 kreditor i¢in emniyet marjinin biiylik olmas1 demek-
tir.

Bir isletmenin fon yaratma kabiliyetinin miiessir bir sekilde sevk ve
idare edilmesine bagli oldugu acikiir. Miiessir sevk ve idare idarecilerin
kabiliyetleri yaninda bazi maddi sartlara da ihtiyag gosterir. Bu sartla-
rin basinda sevk ve idarecilerin milessir bir idare i¢in lizumlu addettik-
leri kararlar: tatbik edebilmeleri icin ellerinin altinda kéafi fonlarin bu-
lunmas: gelir. Meseld, piyasaya yeni ¢ikmus ve istihsali daha miiessir
ve prodiiktif kilan bir makinay: satin alacak fonlara sahip olunmah ki
rakip firmanin daha evvel harekete gecerek rekabet sartlarini lehine ce-
virmesine firsat verilmesin. Keza, miisterilere teamiil etmis uzunlukta
vade tanmiyabilmex, tedarikcilerden daha ucuza alabilmek i¢in gerektigi
kadar kisa vade ile ve hattd pesin miibayaada bulunmak, istihsal ve
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satislarl aksatmadan yliriitebilecek miktar ham ve mamul madde sto-
ku bulundurabilmek, hi¢c sliphesiz, kuvvetli bir finansman biinyesine,
dolayisile kafi sermayeye sahip olmayi icap ettirir.

Rekabetin pek siddetli olmadig), ticaret sahasimin dar ve nakil im-
kanlarinin mahdut oldugu ve isletmelerin iyi organize edilmedigi devir
ve yerlerde az bir sermaye ile faaliyette bulunma bazan miimkiin ola-
bilir. Bu durumda kredi riski takdirinde karakter ve kapasite faktorleri
kapital faktoriinden daha agir basacak ve belki de sadece sahsi faktore
dayanarak acilan kredilerin arzedecegi tahsil edilememe tehlikesi pek
fazla olamiyacaktir.

Alinan kredinin normal isletme faaliyetleri neticesi yaratilan fon-
larla geri 6denmesinin daha makbul addedilmesi kredi tahlilcisini bunu
mevzu firmanin ne dereceye kadar gerceklestirebilecegini tetkike sev-
kedecektir. Alinan borclar evveld nakit olarak miisteri firmanin kasa-
sina girecek, bir kism faaliyetlerin idamesi i¢in lizumlu ham madde
veya emtianin miibayaas: i¢in kullanilacaktir. Eger miisteri bir imalat
firmas1 ise ham madde imalata girecek mamil hale gelerek firmanin
depolarinda satilip sevk edilecegi ana intizaren bekliyecektir. Satislar
neticesinde firma alacax hesap veya senetlerine sahip olacak ve bu ala-
caklarin tahsili neticesinde elde edilen fonlar kredinin geri 0©denmesi
icin elverisli nakit olarak tekrar firmamn kasasina donecektir. (Sekil
1 e bakimz).
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Kredinin ve firmanin sermayesinin.sekil degistirerek yaptigl bu.
seyahat, takdir buyurulur ki, tehlikesiz degildir. Faaliyetin her hangi
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bir noktasinda meydana gelecek bir aksama faaliyetin neticesinde kasa-
ya giren nakdin basta harcanmis olanin altinda tecelli etmesini intag
edebilir. Diger bir deyisle firma, faaliyetleri neticesi meydana gelen za-
rarlarla yavas yavas sermayesini tiiketir. Faaliyetlerdeki aksama miiba-
yaa ve ham ve yardimecl maddelerin stoklanmasi, imalat, mamiul stok-
lama ve satigl ve nihayet tahsilat safhalarimin biri, bir kac1 veya hep-
sinde kendisini gosterebilir. Kredi talep eden firmanin miistakbel faa-
liyetlerinin arzu edilir bir istikamette seyredip etmiyecigini 6grenmek- -
te menfaatl olan kredi tahlilcisinin firmanin faaliyetlerini yakindan etiid
etmesi, her safhada mevcut veya meydana gikabilecek problemleri tes-
bit etmeye calismasi faydalh olacaktir.

Normal isletme faaliyetlerinin seyrini takip ederek yapilacak bir
tetkikte her halde, en once, firmanin tedarikgileriyle olan miinasebeti
ve ham ve yardimeci maddeleri yer alacaktir. Firmanin ticari borglari-
n1 zamaninda tediye edip etmedigi olduk¢a onemlidir. Zira vadede te-
diye yapilamamasi tedarik¢ilerin firmaya ham ve yardimci madde sev-
kiyatin1 durdurmalari ve daha kotiisii agmis olduklar: kredileri tahsil
icin isletmenin ifldsina kadar gidebilen baz1 zecri tedbirler almalarin
intac edebilir (3).

Tedarik edilen ham ve yardimci maddeler de firmay1 ve dolaysile
kreditorlerin fonlarim bir riske sokacaktir. Ham ve yardimci maddele-
rin siiratli ve biiyiik fiat dalgalanmalarina mevzu olmasl, ¢gabuk bozu-
lur, Kirilir veya fire verir ve piyasada sik sik sikintisinin cekilir bulun-
mas1, tekrar satis imkammn azligy gibi hususlar ham maddeye yapilan
yatirumin riskini tayin edecektir. Keza kullanilan envanter degerleme
metodunun bilinmesi de kredi memuruna mali faktorii degerlemede
yardimci olacaktir. '

Yabanci ve sermaye fonlarim riske sokan diger bir faaliyet safhasi,
hi¢ siiphesiz, imalattir. Ham ve yardimci maddelerin iscilik ve diger
istihsal vasitalar1 yardim ile mamal hale getirildigi istihsal safhasinda
kredinin tahsilini tehlikeye sokabilecek muhtelif durumlar mevcuttur.
Istihsalin, ham madde yoklugu, (grevler veya umumi is¢i arzinn az-
lig1 sebeplerile) isci sikintisi gekilmesi, istihsal vasitalarimn yavas ga-
lismas: veya tamamen durmasi gibi sebeplerle yavaslamas: yahut kisa
bir siire tamamen durmasi krediyi ddemek i¢in kullamlacak fonlarin
elde edilmesini de geciktirecektir. Iste bu sebeplerle mali faktoru, diger
bir ifade ile miisterinin geri 6deme iktidarim tetkik ederken kredi me-

(3) Foulke, R. A., Practical Financial Statement Analisls, Fifth Edition; Tokyo:
Me Graw - Hill Book Company, Inc., 1961, S. 207 - 208.
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murunun, imalatin mevsimlik olup olmadigini, miistahsil is¢ilerin nis-
bi maharetini, is¢i tedariki imkanlarini, isci miinasebetlerinde ahenk
olup olmadigini, fabrika tesis ve techizatinin durumu ve istihsal giicii-
ni, fabrikanin kurulus yeri ve is akisini ve imalat safhasimin uzunlugu-
nu genel olarak gozden gegirmesi gerekir. Imalat maliyetlerinin yiiksek
olup olmamasi da kredi memurunu yakindan aldkadar etmelidir. Kul-
lanilan maliyetleme sistemi, maliyet masraflarinin karakterleri yani
sabit ve miitehavvil oluslari ve maliyet kontrol mekanizmasinin kurul-
mus olup clmadig1 da bu meyanda enine boyuna tetkik edilmelidir.

Isletme faaliyetinin iigiincii safhasini mamiller; bunlarin depo-
lanmasi ve satis: teskil etmektedir. Bu safhada imal edilen mallarin ka-
litesi, piyasaca kabul derecesi, sinai veya istihlak mali olusu, piyasanin
durumu, satislar: istenilen seviyede tutacak miktarda mamual stoku-
nun bulunup bulunmadigl, depolama imkan ve kolayhklari, mamiliin
fiat1 ve fiat hareketleri, satis metodlar1 ve nihayet satis vade ve sekil-
leri tetkik ve tahkik edilmelidir.

Satilan mamullerin dogurdugu alacaklarin tahsil edilmesi ile dev-
re tamamlanmakta isletme faaliyetleri icin sarfedilmis fonlar nakit
olarak tekrar kasaya girmektedir. Miisterilere verilen vadeler ile bil-
fiil realize edilen tahsil miiddeti, kotl alacaklarin ticari alacaklara olan
nisbeti, alacak hesaplarinin sayis1 ve hacmi, miisterilerin mali kudret-
leri ve bor¢ tediye itiyatlar: ile iginde faaliyet gosterdikleri bolgenin
genisligi ve is sartlari kredi memuru tarafindan umumi bir sekilde
tetkik edilmelidir. Talep edilen krediyi 6demek igin liizumlu fonlar
normal olarak alacak hesap ve senetlerinin tahsili suretile temin edile-
cegl icin alacaklarin tetkiki kisa vadeli kredilerde bilhassa onem tasi-
yacaktir. Bu safhada kredi tahlilcisinin piyasada cari orf ve adetleri de
tetkik etmesi yerinde olur. Satislarin, umumiyetle pesin veya kisa va-
deli yapildigl bir piyasada c¢alisan firmanin miisterilerine uzun vade-
ler vermesi satis giicliigli ¢cekildiginin bir isareti olabilir. Diger taraf-
tan senetsiz muamelelerin miiteamil oldugu bir piyasada c¢alisildig:
halde ticari alacaklarinmin bilyiik kismini senetli alacaklarin teskil et-
mesi firmanin misterilerine kars: itimatsizligimin bir neticesi olabilir.
Firmanin alacak ve tahsilat durumu tetkik edilirken bu hususlarin goéz
dniinde bulundurulmasi kredi memuruna risk takdirinde bliyuk yar-
dimc1 olacaktir.

Kredi talebinde bulunan firmanin faaliyetini akis sirasina gore
adim adim ve onemli safhalarda biraz daha fazla durarak tetkik eden
kredi memuru kendisini firmanin kredi riskini isabetle takdir etme-
ye hazirlamis olacaktir. Bu temel bilgiler kendisine mali hesaplar: da-
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ha iyi anlama ve mali tahlil neticelerini daha isabetle tefsir eime im-
kanini verir. Keza, bu veriler ile, sevk ve idarecilerin temayiil, kabili-

yet, karakter ve ileriye mataf diislince ve planlari hakkinda bazt bil-
giler de elde etmis olur.

Mali faktoriin kiymetlendirilmesi, diger bir deyisle miisterinin
odeme kabiliyetinin arastiriimas: icin miiracaat edilen kaynaklar umu-
miyetle firmanin mali hesaplar: - bilango ve gelir tablolari - olmakta-
dir. Bu hesaplarin muayyen metodlar kullanilarak tahlil edilmesi ve
tahlil neticelerinin tefsiri o firmanin borg¢larini 6deme kabiliyeti hak-
kinda bir fikir vermektedir. Yalmz surasi hatirlanmalidir ki bilanco
hazirlandigl tarihteki durum ve gelir tablosu ait oldugu devre hakkin-
da bilei verir. Bu bilgilerin diger bazi bilgilerle birlikte kullanilarak is-
tikbalin takdir ve tahmin edilmesi kredi analizcisine-diisen bir vazife-
dir. Birbirini takip eden birden fazla seneye ait bilangolarin ve gelir
tablolarinin elde bulunmasi ve bunlarin mukayeseli bir sekilde tahlil
edilmeleri firmanin gecmisteki mali durumu hakkinda iyi bir fikir sa-
hibi olmayi, bu durumun takip ettigi trendi ogrenmeyi ve istikbal hak-
kinda daha isabetli tahmin yapmayl miimkiin kilar. Mamafih istikbal-
de firmanin 6deme kabiliyetine sahip olup olmiyacagina karar verir-
ken gecgmis faaliyetleri aksettiren hesaplarin tetkiki ile yetinilmemek-
te, son sene karinin nasil kullanilacagini gosteren bir planin, miistak-
bel nakit akiglarini planliyan bir akit bittcesinin ve firmanmin ilerideki
bir tarihte aktif ve pasiflerinin durumu :le o tarihe kadarki faaliytele-
rini 6zetliyen proforma bilango ve gelir hesaplarinin bankaya verilmesi
istenilmektedir. Muhtelif yillara ait bilango ve gelir hesaplarimin tah-
lil ve tefsiri neticesinde firmanin gegmiste sahip olageldigi mali duru-
mu hakkinda bir fikir sahibi olan kredi tahlilcisi, bu intiba ve bilgi-
lerin yardimu ile nakit biitcesi, proforma hesaplar ve gelirin dagilisin
gosteren tabloyu daha iyi anliyarak tetkik edip degerliyebilir ve fir-
manin miistakbel durumu hakkinda oldukg¢a dogru bir kanaat sahibi
olabilir.

Mali hesaplarin - bilango ve gelir hesabimn - tahlilinde kullanilan
metodlar muhteliftir. Umumiyetle kullanilan iki metoddan birincisi
bilanco ve gelir hesaplar: kalemlerinin degerlendirilmesi, digeri ise
mali hesaplarin mukayese suretile tahlilidir. Birinci metodla, mali he-
saplarin sihhatli ve makil olup olmadiklar ile gelir temin etmeye ne
dlciide hizmet edebilecekleri arastinlir. Alacak hesaplar: ile emtie, ya-
Tl ve mamil maddelerin kaliteleri, kullanilan envanter degerleme me-
todlari, sabit aktiflerin durumu, kullanilan amortisman metodu ve bu
metodun hakikati aksettirmeye ne derece muvaffak oldugu tahkik edi-
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lir. Diger aktif kalemleri hakkinda aydinlatic1 bilgilerin yardimile on-
larin mali biinyenin saglamligina ve firmanmn fon yaratma kabiliyetine
ne istikamette yardime: olduklar: 6grenilir. Degerlenme metodu ile ya-
pilan tahlilde tahlilci her bildngo ve gelir tablosu kalemini tek tek
ele alarak inceler ve degerlemeye calisir. Fakat kalemlerin birbirlerile
olan miinasebetlerini arastirmaz, mukayeseler yapmaz ve muayyen
nispetler bularak bunlar: tefsir etmege tesebbiis etmez.

Mukayese suretile tahlil metodu muhtelif bilango ve gelir tablosu
kalemleri veya kalem gruplar1 arasinda miinasebetler kurmay: ve mu-
ayyen kalemleri birbirlerile mukayese etmeyi hedef tutar. Bu mukaye-
selerden maksat firmanin mali kudret ve saglamhgi ile fon yaratma ka-
biliyetini 6l¢gmektir. Mukayeseler ayn1 devreye ait bilanco ve gelir tab-
losu kalemleri arasinda yapilabilecegi gibi aym firmaya fakat muhtelif
senelere ait mali hesaplar arasinda da yapilabilir. Keza bir firmaya ait
bilanc¢o ve gelir tablosunun ayni is dalindaki diger firmalarin mali he-
saplar1 ile mukayesesinden de mali tahlilcinin 6grenecegi ¢cok sey var-
dir. Mukayeseler muhtelif kalemlerin mutlak rakamlarinin kullamlma-
s1 suretile yapilabilecegi gibi muhtelif nisbetler hesaplanmak suretile
de yapilir. Keza bir bilanco aktif toplaminin veya gelir tablosunda sa -
tislarin 100 itibar edilip tabloyu teskil eden her kalemin yiiz icindeki
nisbetinin alinmasi veya bir seneye ait bilanco ve gelir tablosu kalem-
lerinin teker teker 100 itibar edilip miiteakip senelere ait kalemlerin
ylize olan nisbetinin bulunmas: suretile mukayeseler yapmak da miim-
kindiir.

Mutlak rakamlarin mukayesesi muhtelif bilan¢co kalem ve kalem
gruplarinda meydana gelen degismeleri nisbi olarak gosteremedikleri
icin bu mukayeselerden mali durum hakkinda neticeler ¢ikarmak ol-
dukc¢a zordur. Yizdeler metodu her kalem veya kalem grubunun sene-
den seneye gosterdigi degisiklikleri nisbi olarak ortaya koyar ve degis-
me trendini gosterir. Fakat bilanco i¢i miinasebetlerle aktif ve pasif ka-
lemlerinin kaliteleri hakkinda tahlilciyi aydinlatmaktan uzaktir. Yiiz-
deler metodunun bu eksikligini nisbeteler metodu telafi etmektedir. Zi-
ra nisbet tahlilleri eger, bilhassa, birbirini takip eden senelere ait mali
hesaplar icin yapilirsa hem firmanmn mali kudretinin ve likiditesinin gi-
dis istikametini (trendi) verir ve hem de mubhtelif aktif kalemlerinin
kalitesi hakkinda tahlilciyi aydinlatir. Her ne kadar en son seneye.ait
mali hesaplarin nisbetler metodu ile tahlili firmanmn likiditesi hakkin-
da tahlilciye bir fikir verirse de miisterinin hakiki likiditesini takdir
ve onun istikbalde alacag: durumu tahmin etmek birbirini takip eden
senelere ait bilancolar tahlil edilmeden pek miimkiin olamaz.

Mali hesaplarin «kiymetlendirlereky tetkiki tahlillerin daha seléhi-
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yetle yapilabilmesine imkan verdigi ve nisbetler metodu ile tahlil diger
mukayese suretile tahlil usallerinin verebildiklerine ilaveten firmanin
likiditesi, mali kudreti ve karliligi hakkinda tahlileiyi aydinlatabildigi icin
kisa vadeli kredi tahlilleri yapan sahislar umumiyetle evvelad énlerinde
bulunan bilango ve kar zarar hesaplarimi her kalemi kiymetlendirerek
tetkik etmekte ve sonra onlari lizumlu ve faydal nisbetleri hesap ederek
tahlil etmektedirler. Bu sebeple etiidiimiiziin mali faktére hasretmis ol-
dugumuz bu kisminda etiidiin hacminin miisaadesi nisbetinde bilanco ve
gelir tablosu tahlillerine yer verilecektir.

Kredi risk takdircileri tarafindan kullanilan nisbetler ii¢ grupta top-
lanabilir: Bilango nisbetleri, gelir tablosu nisbetleri ve karisik nisbetler.
Bilanco nisbetleri sadece bilang¢o kalemleri veya kalem gruplari arasinda-
ki munasehbetleri, gelir tablosu nisbetleri ise gelir tablosunu teskil eden
masraf ve diger gelir kalemleri ile satislar arasindaki miinasebetleri ifade
ederler. Karisik nisbetler ise bilango ve gelir tablosu kalemleri arasin-
daki miinasebetleri orcaya koyar. Mali hesap kalemleri arasinda oldukga
fazla miinasebet kurmak miimkiin olmakla beraber her nisbeti hesapla-
mak kredi tahlilcisi i¢in liizumlu olmayabilir. Bilakis, hi¢ bir mana ifade
etmiyen nisbetlerin hesaplanmasi kredi memurunun hem zamanimn israf
edecek ve hem de bir ¢ok nisbet i¢cinde bogularak saglam karar alma im-
kanini ortadan kaldiracaktir. Kredi tahlilcileri tarafindan kullani-
lan nishetler umumiyetle cari aktif yek(inu cari pasif yekinu ara-
sindaki miinasebeti gosteren cari nisbete, alacaklarla satislar ve em-
tia ile satislar arasindaki nisbetlere, borglarla ©6z varlik arasinda-
ki miinasebete ve nihayet kiar - 6z varlik nisbetine inhisar etmek-
tedir. Bu nisbetler kredi takdirinde mali faktoriin onem derecesi hak-
kinda tahlilciye yardimec1 olurlarsa da diger baz nisbetlerin he-
sap edilerek degerlendirilmeleri kredi riskinin daha dogru takdiri-
ne hizmet edebilir. Kredi riskinin biiyiik goriindiigi kredi talep -
lerinde yukarida zikredilen esas nisbetlere ildveten liizumlu addedilen
bazi nisbetlerin de hesaplanmasi riskin hassasiyetle ol¢lilmesine yar-
dim edecektir. Kredi tahlillerinde kullamilacak nisbetlerin miktar ve
cinslerini bir taraftan kredi riski takdir edilecek firmanin mali biinye-
si diger taraftan kredi memurunun tecriibe ve sag duyusunun tayin e-
decegini sdylemek yanlis olmaz. Bir kag esas nisbetin tatbiki neticesin-
de saglam bir risk teskil ettigi kanaati hasil eden bir musterinin mali
hesaplar: icin daha baska nisbetler hesap etmek lizumlu olmiyabilir.
Diger taraftan tecriibeli bir kredi tahlilcisi hangi nisbetleri hangi siraya
gore kullanacagini ve nisbet tahlillerine her miinferit vak'a icin hangi
noktada son verecegini kendi kendine bulmus olabilir.

Sonraki yazimizda kredi tahlillerinde umumiyetle kullanmilan nisbet-
leri kisaca izah edecegiz. '
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GELISME VE TASARRUF

Yazan: Pierre Haour La Revue Banque'dan
Ceviren: Alp GURUS

Gelisme Zorunlugu

Giiniimiizde herkes gelismeye taraftardir, kimse buna karsi degil-
dir. Tartismalar sadece ilerleme hizi iizerinde cereyan etmektedir.
Bunlar da sekli ilgilendiren kavgalardir.

Gelismenin ve bunun finansmaninin amaglar: iginde mesken prob-
lemi birinci planda yer alir, bu da tek basina, biiyiik inkisaflara ihtiyag
gosterir.

Gelismenin araglar ii¢ tiirludir:

a) Beseri araglar; sevk ve idare, kadrolar, is¢ilik.

b) Maddi araglar; teknik yatirimlar.

¢) Mali araclar; tasarrufla saglanan kaynaklar.
Cesitli Tasarruf Sekilleri

Evveld, isletme tasarrufunu, diger bir deyimle otofinansmani zik-
retmek icap eder. Birgokx doktrin miinakasalarina sebebiyet vermekle
beraber bugiinkii konjonktiir iginde herkes, ozellikle plan komiser-
ligi otofinansmanin acil bir zaruret ta$1'd1g1n1 kabul etmektedir. Halbu-
ki otofinansman, Fransa'da diisiindiiriicii bir sekilde azalmaktadir. M.
Paul Huvelin’e gore yatirimlarda otofinansman nisbeti 1959 - 1963 se-
nelerinde % 66 dan % 25 e diismistiir.

Otofinansmanin hissesi ne olursa olsun, devlet isletmeleri veya &zel
isletmeler artan bir sekilde kurum yatirumlan ile mali aracilarin ve ger-
¢ek tasarruf 'sahiplerinden temin edilen cis tasarruflara miiracaat zo-

runlulugunda kalmaktadir.
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Iktisadi iklim ve Tasarrufun Tesekkiiliiniin Mevcut Sekilleri

Iktisadi iklimimiz, Fransa'da elli senedenberi hiikiim siiren enflas-
yonun derin izlerini tasimaktadir. Yasanmis olan para istikrarimn tec-
riibesini vapmis olabilmek icin 1914 senelerinde yetismis olmak icap
ederdi. Hali hazirda gorev ifa eden iktisadi ajanlarin biiyiik cogunlugu bii
tiin hayatlar1 miiddetince fiatlarin yiixseldigini ve paranin devamli bir

sekilde zayifladigini gordiikleri halde bu hususta her hangi bir fikre
sahip degillerdir. .

Son giinlerde, Entreprise Dergisi icin Kamu Oyu, Fransiz Enstitiisii
tarafindan diizenlenen anket ¢ok ilgi gekici sonuglar vermistir. Bu mii-
nasebetle iki bin sahsa asagidaki sorular sorulmustur: «Halen Fransa
icin fiat ve para istikrarinl muhafaza etmek mi, yoksa kalkinma hizini
ayni seviyede tutmak mi daha onemlidir?» Alinan cevaplarin % 59 u
istikrara onem verdiklerini, % 27 si kalkinmay: tercih ettiklerini bildir-
misler, % 14 U de bir fikir beyan etmemislerdir.

D=mek ki, istikrar arzu edilen bir seydir ve bu psikolojik olarak
onemli bir veridir.

Fakat istikrari arzu etmek baska, elde etmek baskadir. Xanaati-
mizce tasarruf yapan cevrelerin davranislari i¢inde kolaylikla ayirt et-
tigimiz goris tarzi budur.

Tasarrufun bugiinkii durumunun karakteristik cizgileri sunlardir:

a) Genel tasarruf haricinde nisbi bir artis, tatmin edici bir ilerle-
me vardir.

b) Likidite icin g¢ok belirli bir tercih mevcuttur. Bu demektir ki,
tasarruf sahipleri yatirdiklar1 paralara istedikleri anda tekrar sahip
olmay: arzu etmektedirler.

¢) Nihayet, buna bagh olarak, uzun vadeli islere deplase olan em-
re amade sermaye kifayetsizdir.

Tasarruf sahiplerinin bu durumunun sebebi agikardir. Sayilabile-
cek biitiin teknik amillerin otesinde ve hepsinden {iistiin olarak para
erozyonu korkusu gelmektedir.

Bu erozyonun tahribat1 ve bundan husule gelen. kalintilar heniiz
unutulmamistir. Tasarruf kurbanlarinin ekserisi siliphesiz oOlmiisler-
dir, fakat onlarin haleflerinden higbirisinin kurban olma arzusu tasi-
madigl muhakkakdir.

Uzun Vadeli Sermaye Nasil Bulunabilir?

Bugiinkii konjonktiiriin agirlig, uzun vadeli sermaye ihtiyaci ile
bu nev’i sermayenin umumi mevcudu arasindaki dengesizlikten ileri
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gelmektedir; «uzun vadeli sermaye» nadir bir metadir. Bu eksiklik ev-
veld bu nadir metayl tasarruf etmek, yani finansman programlarin-
da uzun vadeli sermayeye tahsis edilecek pay1 tam olarak tesbit etmek
suretile, sonra da, uzun vadeli bir tasarrufun tesekkiilinde miisbet bir
tesir icra etmek suretile giderilebilir.

Bunun icin, tasarruf sahiplerinin maddi biinyesinin daha yakindan
taninmasi icap eder. Zira tasarruf demek, tasarruf sahipleri demektir.
Simdiye kadar bu yolda ¢ok kiymetli ve faydah ¢alismalar yapilmastir.
Bunlardan M. Marcel Sarmet’nin «Miisterek Pazarda Tasarrufy adh
eseri, CR.E.D.O.C. (Centre de Recherches et de Documentation sur la
Consommation-Istihlak Hakkinda Arastirma ve Dokiimantasyon Merke-
zi) ve CR.EP. (Cenire de Recherche Economique sur I’Epargne-Tasar-
ruf Hakkinda Iktisadi Arastirma Merkezi)'nin etiitlerini zikredebiliriz.

Bir ka¢ hafta evvel M. Edmont Lisle genglerin tasarrufu hakkinda
¢ok dokiimanter ve o nisbette aydinlatici bir rapor nesretti. Mesken
probleminin agirhk merkezini teskil ettigi bu raporda tasarruf baki-
mindan hayatin degisik ¢aglar: i¢in zabul edilmis davranislar da tahlil
edilmistir; insan evveld bor¢lanma ile ise baslamaktadir, sonra zamanla
borg¢larinu 6demekte, daha sonra tasarruf yapacak bir duruma erismekte
ve yasl gelince de yaptig1 tasarrufu kullanmaktadir.

Genis inkisaflar ve devamhlik temenni ettigimiz bu kabil calisma-
lar iki hedefe yoOnelebilir: bir taraftan mali aracilar miisterilerini bir
rontgen tahliline tabi tutarak bunlarin sahsi durumlarina ve sosyolojik
sartlara gore varhklarini en yetkili ve uygun sekilde kullanmalarini te-
min edebilirler. Ote yandan gencler tasarrufun imkan ve avantajlan
hakkinda tekamiilcli bir terbiyeye tabi tutulabilir. Bu terbiye ferdi bir
ahlak olmaktan ziyade tasarrufun maddi yoniinii aydinhga ¢ikaran ve
boylece dayanismann yiiksek seviyesinde ahlak ilmine ulasan iktisadi
bir egitimdir,

Bundan baska, tasarrufa uzun vade ile baglanabilmesi i¢in gerekli
emniyetin saglanmasi icap eder. Sinai isletmelere yapilacak uzun vadeli
plasmanlar iki tiirliidiir: Obligasyon borg¢lanmalar: ve aksiyonlar.

Evveld obligasyon ihracini ele alalim. Bunlarin tasarruf sahipleri
tizerinde yaratabilecegi sorular neler olabilir? Bunun cevabini biitge ka-
nunu hakkindaki son genel rapora dayanarak vermek miimkiindiir. Ora-
da tesbit edildigine gore, 1958 ila 1964 seneleri arasinda Franc dahili sa-
tin alma giiciinden % 25 oraninda kaybetmistir. Tekrar ifade edeyim
ki, tasarruf sahipleri icinde artik kurban olmaya namzet bir kimse mev-

cut degildir.
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Figaro gazetesine kanaatini agiklayan yiiksek bir yetkilinin talep et-
tigi gibi index usuliiniin yeniden ihdas edilmesi mi icap etmektedir? En-
flasyon tekerleginin, bunun devaminda fayda gérenlerce itilmesini onle-
yecek ¢ok faydal bir fren rolii ifa eden index usuliine hasret duyulma-
sinda gergek payl vardir. Fakat bunu, bugiinkii giinde yeniden tesis

etmeye kalkismak psikolojik istikrar gidisine siiphesiz kars: gelmek de-
mektir,

Bor¢ para verenlerin garantileri mali aracilarin maharetini ortaya
koyar: Isletmenin alacaklilarinin karh sonuglara istirak ettirilmesi
(Kara istirak eden obligasyon) veyahut bunun yoklugunda ozel formiil-
lere bas vurmak, son olarak Demir Celik grubunun yaptigi gibi, temen-
niye deger goziikmektedir.

Aksiyonlar enflasyonun risklerinden ve bundan dogan psikozdan
muaftir. Fakat aksiyonerligin sahasinin genisletilmesi -ki ¢ok temenni
edilen bir husustur- isteniyorsa aksiyonerlere ve genel olarak halka bil-
gi verilmesinde kesin ilerlemelerin gergeklestirilmesi elzemdir. 20 sene-
den beri bu alanda ¢ok seyler yapilmistir, fakat yapilanlar heniiz kafi
olmaktan uzaktir. Crédit Endiistriel et Commercial tarafindan yayim-
lanan ilgi ¢ekici bir etiid bu soyediklerimizi destekler mahiyettedir. Bu-
rada kayitli ii¢c nokta asagiya gikarilmistir:

a) Sirketlerin is hagmi, -ki olduk¢a kisa zamanda 6grenilmekte-
dir- incelenen vakalarin % 75 inde isletmelerin mali durumu ile ilgili
olmaksizin degismektedir. Su halde, is hacmine dayanmak yanlis bir
isarete gilivenmek demektir.

b) Elde edilen neticeler sirketler tarafindan birbirinden farkh se-
kilde ifade edilmektedir. Bunlar: bir sirketten digerine mukayese edi-
lebilir hale getirebilmek icin mali tahlilciler, uzman olmayanlarin kolay-
ca basaramyacaklar: kompleks islemler yapmak zorunda kalmaktadir-
lar.

¢) Nihayet, hepsinden daha vahim bir mahzur olarak bu neticeler
halk ve borsa tarafindan isletmelerin biinyesine gére 6 aydan 30 aya
kadar degisen bir siire sonucunda 6grenilebilmektedir. Bu demektir ki,
yayimlanan sonuglar akiiialitesini kaybetmekte ve borsa ile ilgili hal-
kin insiyatiflerine faydali bir sekilde rehberlik edememektedir.

Son senelerde borsa otoriterleri borsa miisterilerinin = piyasamn
durumu hakkinda bilgi sahibi olabilmeleri igin biiyiik gayretler sarfet-
mektedirler. Fakat isletmeler bizzat borsayl karanlikta birakirlarsa, o
kendisini tahminlere ve hayallere gore idare etmek zorunda kalacak-

27



tir. Bu hayaller bazan parlak olsalar bile, ¢ok iyi bilindigi gibi, sikinti-
1 da olabilirler. Isletmeler borsaya muhtagtirlar. Fakat, onun kendile-
rine iyi bir sekilde hizmet etmesini arzu ediyorlarsa, evvela onlarin ise
baslamas1 icap eder.

Istenen bilgilerin bunlar kullanmaya ehil olanlara temini liizumlu
bir seydir. Fakat aksiyoner olmak igin kompetan olmaya ihtiya¢ bulun-
madiginl sdylemekte herhangi bir tenakuz yoktur. Gelenek icabi, aksi-
yonlar gelismis sosyal siniflara, obligasyonlar halk tabakasina tahsis
edilmistir. Boylece bu siniflarin sinai risklerden korunmalar: saglan-
mak istenmistir. Halbuki hi¢bir sinai riskin para riskinin agirhk ve ge-
nisligine erisemedigi belli olmustur. Bu risk, fedakéarliklarla toplanan
tasarruflarin kisa zamanda erimesine sebebiyet vermektedir.

Tecriibenin yalanladigl bu adetin revizyona tabi tutulmasi icabeder
ve aksiyonerligin genis halk tabakalarina yayilmasina tesebbiis edilme-
si ¢cok temenni edilecek bir husustur. Bu, bilgisizlik ve ayni zamanda
«biitiin yumurtalarin ayn: sepete konulmasi» riskini bertaraf eden yati-
rim sirketleri (Sociétés d'investissement) sayesinde miimkiin goriil-
mektedir. Klasik tipteki yatirim sirketleri aksiyonerlerini esasen borsa
ile ilgili miisterileri icinden toplamislardir. 1964 senesinde faaliyete ge-
¢en ve iyi bir yol kateden degisebilen sermayeli yatirim sirketleri ise
(Les Sociétés d’investissement a capital variable-SICAV) kismen ortak-
larim1 o ana kadar aksiyon sahibi olmayan miisterileri i¢inden temin et-
mistir. Bunda, yeni ve bliylik gelismeler vadeden istikbale matuf bir
yonelis gormek mimkiindiir.

Transformasyon

«Uzun vadeli» sermayelerin gelistirilmesi igin biitiin bu gayretler
zamana ihtiya¢ gosterir. Uzun vadeli sermayelerin kifayetsizligini tela-
fi etmek icin vadesiz veya kisa vadeli olarak tediye edilen sermayelerden
istifade edilerek uzun vadeli finansmanlar veya bunlarin yerini tutacak
olan kaynaklarin temini icap eder. 20 sene evveline kadar ¢ikan bu tat-
bikat (amme hazinesi, mevduat sandigi, bankalarin orta vadeli kredile
ri) M. Lorain tarafindan «transformation» deyimi ile vaftiz edilmistir.
Kendisinin La Revue Banque’in Ocak 1965 sayisinda bunun sekillerini
bizzat agiklamis olmasi bizi bu konuya tekrar donmekten muaf kilmistir.
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TURISTIK ISLETMELERDE MALIYET HESAPLARI ()

Dogent Dr. Nasuhi BURSAL

Gegen yazimizda son olarak, turistik isletmelerde cesitli masraf
nevilerinin dairelere ne sekilde dagitildigim incelemistik.

2 — Yardimci1 masraf Dairelerinin Esas Masraf Dairelerine Devri.

Maliyet muhasebesinde gii¢lilkk doguran problemlerin biri de yar-
dimci masraf dairelerinde toplanmis olan masraflarin esas masraf dai-
relerine devridir. Burada esas itibariyle 2 usiil bahis konusu olabilir:

1 — Yardimc! dairelerde toplanan {iili masraflarin dagitimai.

2 — Yardimc: dairelerin yarattiklari deger veya hizmet birimi
basina muayyen bir had kabul edilmek suretiyle yapilan da-
gitim.

Birinci usuliin uygulanmas) halinde otellerde asagida oOrnekleri
verilen bazi dagitim anahtarlar kullanilir:

— «Binay yardimec1 dairesi masraflar i¢in mesaha.

— «Teshinat» yardimeci dairesi masraflar igin tartili bir hacim
Olgiisii.

— «Idare ve Midiiriyet» yardimci dairesi masraflar: i¢in satis
hasilat. '

Bu usulde biitiin yardimecr dairelerin fiili masraflari tamamen ve
aynen esas masraf dairelerine devrolunmus olacagindan, dagitim so-
nunda geriye higbir «dagitilmamis bakiye» kalmaz. Ancak, dagitam
konusu olan yardimci masraf daireleri sadece baska daireler icin yar-
dimc1 degerler veya hizmetler yaratmayip, bizzat kendileri de diger
dairelerden cesitli sekillerde faydalandiklar: icin, bu ustliin teorik ba-

(*) Bu etiidiin ilk boliimii Temmuz sayimizda yayinlanmistir.
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kimdan tamamen «adil ve dogru» bir dagitima imkan vermesi beklene-
mez. Nisbeten «makuly bir netice elde edebilmex icin, yardimeci mas-
raf daireleri masraf tevzi tablosuna sadece kendilerinden sonra gelen
(yani sadece sag taraflarindaki) dairelere hisse verecek sekilde sirala-
nir.

Yukarida bahsi gegen ikinci dagitim usuli hem son olarak zikre-
dilen giiclikleri onlemek ve hem de kontrol imkan: saglamak bakimin-
dan daha iistiin sayilabilir. Bu usuliin eSa51, yardimci dairelerde topla-
nan fiili masraflar: diger dairelere aynen dagitmak yerine, dagitimda
her yardimci masraf dairesinin yarattig1 deger veya hizmet birimi ba-
sina oOnceden tesbit edilmis belirli, standart bir masraf haddi
kabul etmesi ve diger dairelere kullandiklar1 birim sayisi ¢arpi stan-
dart had kadar masraf hissesi vermesidir. Dagitim sonunda yardimcl
masraf dairelerinde ortaya cikan «eksik veya fazla dagitilan masraflary
bu dairelerin iktisadi c¢alisip calismadigl hakkinda fikir verebilir. Bu
usuliin en miihim problemi yardimeci daireler i¢in sithhatli masraf had-
leri tesbit edebilmektiedir. Otellerde bahis konusu olabilecek dagitim 61-
gileri sunlardir:

— «Camasir ve Utiin yardimer masraf dairesinde yikanan ve iitiile-
nen beher kilo ¢gamas:r i¢in belirli bir masraf haddi.

— «Personel Iasesi» yardimeci masraf dairesinde beher iase giinii
icin belirli bir masraf haddi.

IT1I. Masraf Hamilleri :

Maliyet muhasebesinin esas gayelerinden biri, bir isletmenin istih-
sal konusu olan mamiul veya hizmetlerin birim maliyetlerini tesbit et-
mektedir. Bu maksatla, sunlarin yapilmasi gerekir:

1. Cesitli istihsal safhalarinda «maliyet birimi» veya «masraf ha-
mili» olarak nelerin kabul edileceginin tayini.

2. Cesitli istihsal safhalarinda veya masraf dairelerinde-toplanmis
olan masraflarin bu birimlere ne sekilde yiikleneceginin tesbiti.

1 — Maliyet Birimleri :
Otel isletmelerinde esas «masraf hamilleri» sunlardir:
a) Geceleme (ikdmet)
" b) Yemek ve icki servisi.

Miisterilere satilabilen neviden olan bu masraf hamilleri, umumi-
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yetle, bir mal ve hizmet karisimi halinde ortaya cikarlar. Bilhassa ye-
mek servisi sadece yemeklerin hazirlanmasindan ibaret olmayip, bun-
larin degisik yerlerde (restoran-kafeterya) ve degisik sarilar altinda
(miizikli-miiziksiz) miisterilere sunulmas: hizmetini de igine alr. Icki
servisinde yemekteki gibi bir «imalat» bahis konusu olmadigindan,
«miisterilere hizmet» hakim unsuru teskil eder. Yukarida zikredilen
esas masraf hamillerinin yaninda banyo, camasir, iitii, telefon gibi «ta-
i masraf hamilleri» de mevcuttur. :

2 — Masraflarin Birimlere Yiiklenmesi:

Cesitli masraf dairelerinde toplanmis olan masraflarin  masraf
hamillerine yliklenmesinde baslica iki metod bahis konusu olabilir :

a) BoOlme metodu.
b) Zam metodu.

Otellerde ¢esitli masraf hamileri i¢gin bu’ metodlardan hangisinin
uygulanabilecegini belirtmek i¢in, asagiya baz1 misaller almak faydali
olacaktir. Bu misaller evvelce masraf nevileri ve masraf yerleri konu-
larinda verilmis olan izahlarin daha iyi anlasilmasina da yardim ede-
cektir. Hareket noktasi olarak kabul edilen misal 100 yataklh mevsimlik
bir otel isletmesidir (*). Senede 120 giin faaliyette bulunan bu otelin ka-
pasitesinden % 64,7 nisbetinde faydalanilmaktadir. Verilen masraf
tevzi tablosundan goriilecegi lizere daireleri su 4 grupta toplanmis bu-
lunmaktadir:

Genel masraf daireleri
Tali masraf daireleri

Ikamet daireleri
lase daireleri

B o DN

Tablonun A kismi masraflarin dairelere dagitimin gosiermektedir.
Burada ilk olarak masraf nevileri dairelere dagitilmakta, sonra per-
sonel ikamet ve iasesi ile ilgili mahsuplar yapilmakta ve son olarak da
genel masraf daireleri tali ve esas masraf dairelerine devredilmektedir
(**). Genel masraf dairelerinin tali ve esas dairelere devrinde tnceden
tesbit edilmis gotiirii 6l¢iiler kullamldigindan, dagitim sonunda baz dai-

(*) Bu misal, A. Bernhard'in 1948 de nesretmis o'dugu «Betriebsabrechnung und
Kalkulation des Hotelss adh eserinden alinmis, fakat rakamiar TL. olarak ila-
de edilmistir. :

(**) Tabloda kalin rakam!arla yazili tutarlar diger dairelere devredilen tutarlan
gostermektedir. F
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relerde eksik veya fazla dagitilmis masraflar ortaya ¢cikmaktadir. Mesel4,
persone! iasesi masraflar fiilen 17.118.- liraya balig oldugu halde, per-
sonel iasesi i¢in giinde 2.85 lira kabul edildiginden, diger dairelere sade-
ce 16.942 lira dagitilmakta ve dolayisiyle geriye 176.- lira «dagitilmamis»
personel iasesi masrafi kalmaktadir.

Tablonun B kismi cesitli masraf hamilleri gruplarinin masraflari-
n1 toplu olarak gostermektedir. Telefon ve ¢amasir servislerinin kar-
s11g1 miisterilerden alinmakta oldugundan, bunlar da miistakil masraf
hamili olarak kabul edilmektedir. Ikamet dairelerinde «Salonlar» ve
«Katlary aynilmis oldugu halde, masraf hamili olarak bunlar sadece
«Ikdmet» basligt altinda toplanmigtir.

Cesitli masraf hamillerinin birim maliyetlerinin hesabina dair ve-

rilecek miséllerde yukaridaki tablonun rakamlarindan faydalanilmis-
oIr.

a) Geceleme (ikamet) Maliyetinin Hesabu :

Otellerde geceleme maliyeti bir miisterinin otelde bir gece kalmasi-
nin kaca mal oldugunu goscerir. Bu maksatla, ikdmet masraf dairele-
rinde foplanmis olan biitlin masraflarin geceleme sayisina bdollinmesi
gerekir. Masraf Tevzi Tablolarinda ikdmet daireleri «IkAmet» ve «Salon-
lar» gibi kisimlara ayrilmis olabilirse de, sadece dairelerin masraflari-
n1 kontrol etmek icin yapilmis olan bu ayirmay: birim maliyetinin he-
sabinda gdzetmek pratix bakimdan imkansizdir. Mesela, bir miisteri-
nin otelin istirahat salonlarini ne derece isgal ettigini tesbit etmek ka-
bil degildir. Bu sebepledir ki, biitiin miisterilerin otelin ikdmetle ilgili
diger imkanlarindan ayni derecede faydalandirildiklar: farzedilerek,
ikamet daireleri masraflar: toplaminin geceleme sayisina boliinmesiyle
yetinilir. Misalimizde geceleme sayis1 7768 kabul edilirse, geceleme ma-
liyeti su sekilde hesaplanabilir:

Salonlarin masraflar: : 9.309 TL.
Katlarin masrafiar: : 78.389 TL.
' 87.698 TL.
87.698
Geceleme maliyeti = = 11.29 TL.
7768

Basit bir bolme isleminden ibaret olan bu metodla oteldeki biitiin
gecelemelerin ayni derecede masrafi mucip oldugu faraziyesinden ha-
reket edilmistir.' Halbuki otel odalarimin bina dahilindeki yerleri, bii-
yiikliikleri, i¢ techizati, tek veya ¢ift yatakli olmalari, banyolu veya ban-
yosuz olmalar1 bakimindan degisik masraf biinyelerine ve miisteriler

/
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icin degisik degerlere sahip oldugu malimdur. Maliyet hesabinda bu
farklardan hi¢ olmazsa bir kisminin da gozetilmesi istendigi takdirde,
«farkhlastirtimis» bir bolme metodunun uygulanmas: gerekir. Bu
maksatla, masraflar etrafli bir tahlile tabi tutularak su bakimlardan
gruplar teskil edilebilir:

— Iyi dosenmis tek yatakl odalar (grup I T)
— 1Iyi dosenmis ¢ift yatakli odalar (grup I ¢)
— Orta derecede d6senmis tek yatakll odalar (grup II T)
— Orta derecede dosenmis cift yatakli odalar (grup II C)

Bu gruplar teskil edildikten sonra, masraflar miimkiin oldugu ka-
dar gruplar arasindaki farklar goézoéniinde tutulmak suretiyle dagitilir,
ezciimle:

— Demirbas amortismanlari, bakim masraflar1 ve faizler odalarin
i¢ teghizatina gore dagitilir (tek veya cift yatak, banyolu veya ban-
yosugz, mobilyalarin degeri)

— Bina amortismanlarl odalarin mesahasina veya hacmine gore
dagitilir,

— Qdalara yapilan servisin masraflar1 yliksek degerde odalara da-
ha fazla zaman ve emek harcandifl gdzoniinde tutularak dagiti-
Iir.

Yukarida bahsi gecen masraflar 4 oda grubuna dagitildiktan son-
ra, her grubun geceleme maliyeti ayr1 yar1 tesbit edilebilir. Ancak, ne
kadar itina edilirse edilsin, bu masraf dagitimi gotiirii bir hesaptan faz-
la ileriye gidemiyeceginden, hesaplar: fazla muglak bir hale getirmek-
ten de kacinmalidir. En makual yol, evvelce masraf nevileri bahsinde
zikredilen belli basli 3 masraf grubu gergevesi i¢inde kalmak suretiyle,
sOyle bir sema kullanmaktir:

MASRAFLAR ODA GRUPLARI
T TG L DE S SN

1. Kapasite Masraflan
a) Oda biiyiikliigii ve
teghizatl ile il
gili olanlar
b) Diger masraflar

2. Hazir olma masraflar

a) Teshinat
b) Iscilik
c) Diger masraflar
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3. Kullanma masraflari

Geceleme bagma degi-
sir masraflar

-l Toplam
5. Geeeleme sayisi
6. Geceleme maliveti

Geceleme maliyeti iizerine tesir eden faktorlerden biri de, bir
miusterinin aym yatakta yatma siiresidir. Bir yatagin sik sik miisteri
degistirmesi oda temizligi ve bilhassa ¢amasir masraflarina genis ol-
clide tesir eder. Uzun ikamet hallerinde yatak gamasirlarinin haftada
bir defa degistirilmesi usuldendir. Halbuki miisteriler sadece birer
gece kaldig1 takdirde, camasirlarin her giin degistirilmesi gerekir. Bir
yatagin ¢amasirlarinin tamamen yikanip iitiillenmek suretiyle degistiril-
mesi beilrli bir masrafi mucip olacagina gore, bir haftalik normal de-
gistirme siiresi icinde her fazla geceleme bu masraftan bir birime isa-
bet eden hisseyi diisiirlir. Buna ayrica ¢amasirlarin yipranma payini
da eklemek gerekir.

b) Yemek vz I¢ki Maliyetlerinin Hesabi.

Geceleme maliyetlerinin hesabinda bolme metodunun kullanilma-
sina karsilik, yemek ve icki maéliyetlerinin hesabinda «zam metodu»
uygulanir. Bu maksatla, asgidaki basit sema esas alinabilir:

Yemek igin Icki icin

Gida maddeleri maliyeti Igkinin alis maliyeti
+ Mutbak genel masraf zammi + Icki ambar genel masraf zammt
= Hazirlanan yemegin maliyeti = Hazirlanan igkinin maliyeti
+ Restoran genel masraf zammu + Restoran genel masraf zammi

Miisteriye sunulan yemegin maliyeti Miisteriye sunulan ickinin maliyeti

Yukarida verilen masraf tevzi tablosunda «Mutbak» masraf dairesi-
nin genel masraflarl 27.344 lira olarak gosterilmisti. Ayni tablodan g1-
da maddeleri masraflarl cem’an 55.915 lira olarak alinmissa, mutbak
genel masraf yiizdesi,

27.344 x 100
= % 48,9
55.915
olur. Bu sadece bir ortalama ifade ettiginden, degisik yemek gruplar:
icin bunu bir katsay: ile ¢carpmak uygun olur. Asagldakl katsayilar bu
hususta fikir vereb111r
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Kahvalti : 08

Tabldot 2l
Hususi yemekler : 1.6
Kahve, ¢ay o L3

Bu katsayilarla ¢arpilmak suretiyle, kahvalti icin % 39,1, tabldot
icin % 48,9, hususi yemekler icin % 78,2 ve kahve-cay icin % 63,6 nis-
betinde mutbak genel masrafi zammi bulunur. Yemeklerin gida mad-
desi masraflarina yukaridaki nisbetlerde bir zam yapilmak suretiyle de
mutbakta hazirlanan yemeklerin maliyeti hesaplanmis olur. Bulunan
maliyet lizerine restoramn genel masraf hissesi de eklenince, miisteri-
ye sunulan bir yemegin nihai maliyeti elde edilmis olur. Restoranin ge-
nel masraf hissesi restoran masraflarinin satilan yemek ve ickilerin
maliyetlerine oranlanmasi suretiyle bulunur. Masraf tevzi tablosunda
restoran masraflar: 25.288 lira olarak gosterilmistir. Gene ayni tablodan
satilan yemek ve igkilerin maliyetleri 58.272 lira olarak alinirsa, res-
toranin masraf yiizdesi,

25.288 x 100
= % 434
58.272

olarak bulunur. Bu vaziyeite, gida maddesi maliyeti bilfarz 4.50 lira
olan bir tabldotun nihai maliyeti su sekilde hesaplanabilir:

Gida maddesi maliyeti 4.50
Mutbak masraf hissesi % 48,9 2.20
Hazirlanan yemegin maliyeti 6.70
Restoran masraf hisscsi % 43,4 1.95
Miisterive sunulan yemegin maliveti = 8.65 TL.

icki maliyetlerinin hesabinda da yukaridakine benzer metodlar
uygulanabilir. Ancak, i¢ki servisi yapilan bar ve dansing gibi mahaller-
de ickinin alis maliyetinden ziyade o mahallerde miisterilere arzedilen
hizmet ve eglencenin onem arzettigi gozoniinde tutulmalidir. Dolayi-
siyle, icki maliyetleri ile dansing masraflar1 arasinda dogrudan dogruya
bir miinasebet bulunmayabilir. Bilfarz diisiik maliyetli bir i¢ki alan bir
miisteri de dansingin eglence imkanindan pahali bir i¢ki alan kadar ve
belki daha fazla faydalanabilir. Bu farklari gozetmek kolay olmadigl
igin, bu gibi yerlerde miisterilerden belirli bir giris licreti almak yolu-
na da gidilebilir. Bu qlmadig1 takdirde, bar veya dansingin biitiin mas-
raflarim icki maéliyetlerine oranlamak suretiyle genel bir masraf his-
sesi uygulanir. v
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B. Kontrol Vasitas: Olarak Maliyet Muhasebesi :

Maliyet muhasebesinin kontrol fonksiyonuna gelince, otel isletme-
lerinde sanayi isletmelerinde oldugu gibi etrafli bir kontrol mekanizma-
s1 kurmaga otellerin arzettikleri ozellikler bakimindan imkan goritle-
mezse de masraf nevileri, masraf yerleri ve masraf-hasilat miinasebet-
leri bakimindan yine de bazi neticelere varmak miimkiindiir. Asagida
bunlara kisaca temas edilmistir.

1. Masraf Nevileri Bakimindan

Otel isletmelerinde masraflarin sabit ve degisen masraflar olarak
ayrilmasi biiyuk onem arzeder. Birinci grupta kapasite ve hazir olma
masraflari, ikincide ise kullanma masraflar:1 yer alir. Amortisman ve
faiz gibi kapasite masraflary mahiyetleri icabi kolay kontrol edilemeyen
masraflardir. Hazir olma masraflari otelin bekledigi miisteri sayisina
gore kademeli olarak degistiginden, mevsime ve konjonktiire gore ya-
pilacak tahminlerin sihhat ve isabet derecesi bu cins masraflarin se-
viyesini tayin eder. Aymn istig2l derecesinin degisik zamanlarda mucip
oldugu masraflar1 karsilastirmak faydali neticeler verebilir. Fakat asil
dikkatli kontrol ancak degisen masraflarda miimkiin olabilir. Burada
en miihim kalem gida maddesi masraflaridir. Gida maddelerinde alis
fiati, alilnan miktar, beher porsiyon i¢in harcanan miktar ve gesitli
yemek cinslerinden hazirlanan miktarlar otellerin titizlikle takip et-
mesi gereken konulardir. Burada basit fiat ve miktar standartlari uy-
gulamak faydali olabilir.

2. Masraf Yerleri Bakimindan

Masraflar1 dairelere dagitmakla giidiilen gayelerden birinin de kon-
trol oldugu maliimdur. Endirekt masraflarin yardimeci dairelerden esas
dairelere devrinde ve esas masraf dairelerinde toplanan masraflarin
masraf hamillerine yiiklenmesinde bazi standart veya gotiirii odlciiler
kullanildifina yukarida isaret edilmisti. Bilfarz, ikamet dairesi i¢in ka-
bul edilen endirekt masraf hissesi belirli bir istigil derecesi gdzoniinde
tutulmak suretiyle tesbit edilir. Fiili igtigdl derecesinin bundan farkh
olmas1 halinde, gotiirii yilizdeye gore yapilan hesaplar masraflarin ek-
sik veya fazla karsilanmasi neticesini verebilir.

3. Masraf - Hasi1lat Miinasebetleri

Otellerde arz elastikiyetinin cok az, buna mukabil talep elastikiyeti-
nin -bilhassa mevsimlik otellerde- fazla olmasi en mithim problemler-
den birini teskil eder. Bir otelin ikdmet imkam bakimindan senelik ka-

patistesi su sekilde hesaplamr:
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Kapasite = Yatak sayisi x Senenin giin sayisi
Mesel4, 40 yatakll bir otelin senelik kapasitesi,
40 x 360 = 14.400 gecclemedir.

Istigal derecesi ise fiili geceleme sayisinin kapasiteye oranlanmas:
suretiyle bulunur.. Meseld, senelik kapasitesi 14.400 geceleme olan bir
otelde fiili geceleme 10.080 den ibaretse, istigal derecesi

10.080 x 100
= % 70 dir.
14.400

Bir otelin yiizde kag istigdl derecesinde masraflarini karstladigini
bulmak i¢in su formiilden faydalanilabilir:

ikamet masraflari

= Bagabas istigal derecesi
Bir gecelemenin hasitan x Kapasitenin 95 11

Meseld, senelik kapasitesi 14.400 geceleme olan bir otelde bir gece-
lemenin hasilat: 7.54 lira ve ikAmet masraflarimin toplami da 63.540 lira
ise, basabas istigal derecesi,

63.540

= 9% 58,5 dur.
7.54 x 144

Her otelin kendi masraf biinyesini tetkik ederek basabas istigal de-
recesini bulmasi gerekir. Bilhassa 6li mevsimlerde diisiik fiatlar uygu-
lanmas: suretiyle, degisen masraflar karsilandiktan sonra sabit masraf-
lardan da hic olmazsa bir kismunin karsilanmasina g¢aligilabilir. Biitiin
bu hesaplar1 yapip, zamaninda en isabetli kararlari alabilmek ancak
muntazam bir maliyet muhasebesi sayesinde miimkiin olabilir.




A. Masraf Yerleri Tablosu

MEVSIMLIK BiR OTELIN

Masraf Yerleri

Genel Masraf Daireleri

Personel Personel

Masraf
Masraf Nevileri Toplamu Bina [lasesi Ikameti Teshinat Idare
1. Endirek masraflar
Iscilik ve maaslar 29.678 486 968 9.970
Sosyal masraflar 5.711 70 140 1.210
Orkestra iicreti 8.880
Faiz 37.115 26.000 24 630 520 72
Amortisman 44.202 13515 32 1.437 240 159
Bakim ve tamirat 20914 7.208 24 408 111
Sigorta 2.078 1.393 1 31 211
Vergi ve harglar 3.608 496 365
Aydinlatma cereyani 1.874 79 18 96 12 30
Motor cereyani (49
Isitma ceryani 1.160
Mutbak ceryani 1.575
Yakit masrafi 9.008 8.756
Su masrafi 330
Biiro masrafl 3.219 3.219
Reklam masrafi 4510 3.270
Telefon 2.582
Sinyal tertibati 960 180
Gazele, kitap 220
Muizik, eglence 1.860
Dekorasyon, gicek 1.810
Cop, baca temizleme 405 230 120
Camasir malzemesi 735
Temizlik malzemesi 560 80 15 20 5
Cesitli malzeme 495 80 10 15 70
184.368 49.637 99 2.627 10.911 19.172
2. Mahsuplar
gy P g e et P P 19 794 17 704



MASRAF TEVZI TABLOSU

Tali Daireler ikamet Dairleri ; lase Daireleri
Ny = . -j‘;kj. et = O
Telefon Camasir Banyolar Salonlar Katlar Mutbak Ambar1 Restoran Dansing
300 2.816 184 770 1.510 10.428 486 547 1.213
53 507 28 265 516 1.569 70 244 1.039
8.880
100 256 252 302 4.088 1.368 1.461 884 1.158
90 847 480 1.055 14.405 3.806 32 2.804 5.300
534 145 608 4.765 2.580 21 2078 2412
1 2 28 19 256 12 1 56 67
2747
9 37 42 106 669 102 ° 14 217 443
239 EE) 20 195 21 42
363 202 235 360
1.575
252
110 50 60 110
1.240
2,582 2
480
220
40 1.820
50 1.750
20 35
757 B
15 15 75 115 45 70 105
50 5 20 135 15 30 180 85

3135 6785 1431 3572 27262 22065 2.115 7221 28336



o

B.

Personel icin igki

Personel iasesi igin
mutbak masraf hissesi

Miisterilere karsihksiz
servis

Karsiliksi1z servis igin
genel masraf hissesi

Otel icin telefon

Otel icin camasir

. Masraf devri

Bina kira emsaline gore

Personel iasesi gilinde
2.85 TL. esasina gore

Personel ikameti giinde
1.30 TL. esasina gore

Teslimat hacime gore

Idare hasilata gore

Masraf hamilleri tablosu

. Direkt masraflar

Miisteriler igin gida mad-
deleri

Miisteriler icin icki

. Endirekt masraflar

Masraf daireleri (iase ha-

rig)

Mutbak masraflari
I¢cki anban masraflar
Restoran masraflari
Dansing masraflar:

Eksik veya fazla dagitilan
genel masraflar

603 603
— 2.890
155
632
40 699
197.922 49.637 16.428 3.326 10911 19.804
49.637 500 3.460 110 400
16.942 388 2.040
7.723 177 929
190 805 11.684 246
23.419
197.922 = 176 132 202 —
55.915
27.181
97.493
27.344
3826
25.288
44.725 !
246 176 132 202
281.018 176 132 202 5
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2.890

. 33 122
23 21 12 32
632 e
8.626 891 5.659 465 480 392
2.503 1.84] 2.322 3572 32921 19617 2.094 7746  28.882
90 470 2.350 2910 28.207 1.590 450 4600 4.200
171 1.788 305 k411 2.832 3.832 194 1270 2.660
78 815 141 644 1.290 1.770 88 578 1213
152 451 77 6.376 484 895 1313
152 6.763 , 10.199 6.457
2.842 1.384 5.569 9.309 78.389  27.344 2.826 25288  44.725
lage
Tali Hizmetler ikamet .
Miisteri Miisteri Yemek- Icki
Telefonu Camasirs Banyolar Geceleme Restoran Dansing Restoran Dansing
50.184 5731
. . .8.088° 19.093
2.842 1.384. 5569 °  87.698 :
i ¢ 24552 2,792 _
iob g 842  -1984
i 21028 3.560 3
X © 15010 29.615
g A " ] -
T : ‘
. 2B42 - 1384 '-5569 ' 87.698 96.464 .-23.633 12490 50692 -
_.., 4. > . K -‘ £ ow d ik |‘_ kS ] '



Okuyuvcu Sorulari

Istanbuldan bir okuyucumuzun sorulari

Soru: Smai Kalkinma Bankasindan (A. I. D. kredisinden) alinmis
uzun vadeli bir istikrazin vadesinden once 6denmesi imkan ve istegi
karsisinda, Banka bu talebi kabule yanasmamaktadir.

Bu hususun ilmi mesnet ve izahi nedir?

Cevap: Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi actigi biitlin krediler icin
tanzim edilmis olan tip mukavelenin 1 c¢i maddesinin 1.14 kismi gere-
gince borc¢lu bankanin muvafakati olmadikga, vadeler disinda resiilma-
lin tamamim veya bir kismim1 Odeyemez. Boyle bir tediyede bulunmak
istiyen miistakriz Bankay1 keyfiyetten 45 giin evvel yazi ile haberdar e-
der. Banka da vadeden evvel tediyeyi kabul edip etmeyecegini yazi ile
miistakrize bildirir.

Erken ddemeyi kabul etmemenin sebebini arastirmadan evvel mii-
tesebbisin ni¢in erken ddeme istediginin tesbiti gerekmektedir.

Uzun vadeli kredi verilmeden Once bir proje yapilmistir. Bu proje-
nin tahakkuku icin gerekli 6z sermaye ve uzun vadeli kredi hesaplan-
mis, isletmenin rantabl calismasi i¢in uzun. viddeli borcun ka¢ yilda 6-
denmesi 1azim geldigi tesbit edilmistir. Erken 6deme istegi su sebeplere
baglanabilir: :

a) Miitesebbisin ¢ok kar etmesi sebebiyle borcunu erken tdemek
istemesi,

b) Miitesebbisin tahminlerin {istiinde kar etmemesine ragmen,
kendi hesaplarina goére, faiz kiilfetinden kurtulmak i¢in borcunun ta-
mamm ddemek istemesi,

c) Miitesebbisin esasen uzun vadeli krediye ihtiya¢ duymadigi hal-
de, yurdumuzdaki bugiinkii doviz darlif1 sebebiyle, sirf doviz temini
icin kredi almasi ve buna bagh olarak borcunu erken Odeme istemesi,
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d) Miitesebbisin sermaye artimi veya ivazsiz herhangibir servet
iktisab1 sebebiyle, mali biinyesinin kuvvetlenmis olmasindan dolayi er-
ken ddeme istemesi,

Esas itibariyle bir borglunun borcunu vadesinden 6nce Gdeyebilme-
si mimkiin olmak gerekKir.

Yukarida isaret edilen sebeplerden (b) fikras: harig, diger hallerde,
Bankanin erken ¢demegi kabul etmesi icap eder. Bankadaki uygulama-
nin da bu yolda diizeltilmesi yerinde olur.

Soru: Siparig iizerine ve emteanin teslimi karsihginda pesin cali-
san bir sanayicinin bugiinkiti bankacilik sistemimizde kredilenme san-
s1 ve imkéan1 nedir?... Nereden ve hangi sartlarla bu isletme kredisini
temin edebilir?

Cevap: Boyle bir firma senet veya emtea iizerine avans yoluyla ti-
caret bankalarindan kredi saglamakta zorlukla karsi karsiya ise de, ba-
71 bankalarimizda borc¢lu cari hesap, bazilarinda acik kredi, kasa kolay-
ligr v.s. seklinde adlandirilan krediden faydalanmak kabildir.

Oteyandan, sayet siparis bir resmi kurum tarafindan verilmis ise;
istihkakin temliki suretiyle de kredi temini miimkiin olur. ;

Imalatin mahiyeti veya piyasa ve dis ticaret rejimi sartlar1 dolayi-
siyle ham madde stoku bulundurmax mecburiyetinde oian sanayi is-
letmelerinde islenmiyen stoklar karsiliginda emtea iizerine avans kre-
disi de saglanabilir.

Isletme sermayesi kredileri kisa ve orta vadeli olmak iizere tasnif
edilebilir. Kisa vadeli krediler giinliik ihtiyaglarl karsilamak icin agilan
kredilerdir. Ticaret bankalari bu gesit kredileri temin etmektedir.

Orta vadeli isletme sermayesi kredilerinin ise, gerek tahsisi, gerek-
se idaresi ayri bir teknigi icabettirmektedir. Ticaret bankalar: orta va-
deli (1-5 yil vadeli) kredi tahsis etmezler.

Bu vazife halen yurdumuzda Tiirkiye Smai Yatirim ve Kredi Ban-
kas! tarafindan yapilmaktadir. Ancak, Banka bu mevzudaki faaliyetini
heniiz piyasay1 tatmin edecek bir seviyeye getirebilmis degildir.

So'ru: Sinai Kalkinma Bankasindan yabanci kaynaklardan temin

. edilen her cesit kredilerde, teminatin gayrimenkul oldugu hallerde, muh-

temel ve aleyhte bir kur farki gozoniine alinarak, iki misline varan

(ipotek) talep edilmekte, dolayisiyle pesinen Tiirk parasimin Kiymetini
bu 8lgiide kaybedebilecegi esasindan hareket edilmektedir.
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Kalkinma planimizda da tasrih edildigi iizere, para degerinin istik-
rarin! hedef alan bu giinkii iktisadi politikamiz muvacehesinde, Sinai
Kalkinma Bankasinin, sanayicilerin diger bankalardan kredi temini im-
kanlarini daraltan bu tutumunun izahi ne olabilir?

Cevap: Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi Tiirk liras: kredileri igin
%130 nisbetinde gayrimenkul ipotegi almakta ise de doviz ile acilan
kredilere ayrica muhtemel devaliiasyon riski olarak %50 bir ilave yap-
tigindan alinan teminatin ipotek. degeri, acilan kredinin %180 ini bul-
maktadir.

Bu sebeple, bu muhtemel devaliasyon farki dlciislinde, firmanin
serbest varligindan diger bankalara karsi bir dlisme olacaktir.

Gayrimenkuliin ekspertiz degeri ise, kredi tutarinin 2 misli olmal-
dir.

Para istikrarini hedef alan bu giinkii iktisadi politikamizda Banka-

nin devaliiasyonu pesinen kabul eden tutumunu savunabilmek zordur.

" Sanayicilerin kredi ihtiyaclarinin oncelikle karsilanmasinin derpis edil-

digi bu giinlerde Bankanin bu uygulama iizerinde yeniden durmasi fay-
-dal1 olur.

Teminattan soz acilmisken su hususu belirtmek isteriz ki, orta ve
uzun vadeli kredilerde teminat esas itibariyle projenin kendisi ve kisa:
vadeli kredilerde (ticari kredilerde) ise, muamelenin kendisi olarak goz
Oniine alinmali ve degerlendirilmelidir.

BOL ve
YUMUSATICI
KOPUK
rahat bir tras

temin eder s SR
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kremidir.

44




/
\\\\W/&n BASAK SIGORTA A. S.

& Sermayesn:3000000 TL.

Acente Sayisi : 750
YANGIN
NAKLIYAT
KAZA
HAYAT

VvV E

DOLU
HAYVAN HAYAT
HAYVAN BESI
TARLADA HUBUBAT,

TUTUN,PAMUK YANGINI
SIGORTALARINDA

YURDUN HER YERINDE HIZMETTEDIR.

' :
ADRES : Istiklal  Cod. 324 Beyodlu - ISTANBUL
TELGRAF : BASSIGORTA

TELEFON : 493110 — 493111 — 493112.




.

i

46

YAZARLARIN BIOGRAFIiLERI

Prof. Dr. Zeyyat HATiBOGLU
(Dergimiz Yonetim Komitesi Uyesi)

Hayat: :

Zeyyat Hatiboglu 1925 yilinda Trabzonda dogmustur. Evli ve 1 ¢o-
cukludur.

1942 yiinda Trabzon Lisesini, 1946 yilinda Istanbul Universitesi
Iktisat Fakiiltesini bitirmis, 1950 yilinda bu fakiiltede Iktisat doktorast
yapmistir.

Halen Istanbul Teknik Universitesinde Iktisat Profesorii olup ay-
rica Istanbul Universitesi Iktisa: Fakiiltesi Isletme Iktisadi Enstitii-
siinde ¥Finansman Dersleri vermektedir.

1954 — 1955 yillarinda «Harward Business School» da ve 1962 yi-
linda «London School of Economics» de tetkiklerde bulunmus; seminer-
lere katilmistir.

Ingilizce ve Fransizca bilmektedir.

Para, bankacilik ve isletme finansmani konularn: ihtisaslastigi konu-
lardir.

Eserleri :

Prof. Dr. Zeyyat Hatibogu’nun bu giine kadar yayinlanmis eserleri-
nin bir listesi asagidadir:

Devaliiasyonlar Karsisinda Paramizin Durumu (Prof. Dr. Besim
Ustiinel ile birlikte), Istanbul, 1949

Muasir Para Teorileri, Istanbul, 1955

istindam Teorlslne Giris (J. Robinson’dan terciime), Istanbul, 1957

Iktisadi Kalkmma Istanbul, 1957

isleime Iktisadi ve Idaresi, Istanbul, 1957

Maliyet Muhasebesi, Istanbul, 1959

Miihendisler i¢in Maliyet Hesap ve Tahlilleri, Istanbul, 1959 ¢



Isletmelerde Yatirimlarin Planlanmasi, Istanbul, 1962

Iktisat Ilminin Esaslari, Istanbul, 1963

Isletme Finansmani, Istanbul, 1963

Tiirkiye’de Bankacilik, Istanbul, 1964

Maliyet ve Fiyat, Istanbul, 1964

Pazarlama, Istanbul, 1964

Fabrika Organizasyonu ve Personel Idaresi, Istanbul, 1964

Iktisadi Durgunlugun Sebepleri, Istanbul, 1965 -

Ayrica muhtelif dergi ve gazetelerde yayinlanmis makale ve etiid-
leri vardir.

Docent Dr. Nasuhi BURSAL

Hayat: :

Hailen Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesinde Dogent olan Na-
suhi Bursal 1923 yihinda Istanbul’da dogmustur. Evli ve 1 ¢ocuk sahibi-
dir.

Alman Lisesinden sonra Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesini bi-
tirmis ve Ziirich Universitesi Hukuk ve Sosyal Ilimler Fakiiltesinde Ik-
tisat Doktorasi yapmuistir. _ d

Harward Universitesi Isletme Idaresi Yiiksek Ihtisas Okulunda ise
«Beynelmilel Ogretmenler Programiy isimli bir seminere katilmistir.

Almanca, Fransizca ve Ingilizce bilmektedir.

" Muhasebe Organizasyonu,” Maliyet Muhasebesi tatbikat: 1ht1sasla$-
t1g1 konulardir.

Eserleri :

Dogent Dr. Nasuhi Bursal’in 'I‘urklye de Gelir Vergisi Reformu iize-
rinde 1953 yilinda Isvicre'de Almanca. olarak yaymlanan bir eserinden
baska, «Isletmelerde Vergilerin Bir Maliyet ve Finansman Unsuru Ola-
rak Miitaldasi» konulu bir diger eseri ve gesitli dergllerde ¢ikmis ma-
kaleleri vardir,



Bize Gelen-Eserler

Tiirk Ticaret Kanununa Gore
Ticaret Hukuku Prensipleri
Cilt I Ticari Isletme

Cilt II Ticaret Sirketleri

Yazan : Turgut S. Erem
(Istanbul Iktisadi ve Ticari Ilimler Akademisi Ticaret Hukuku
Profesorii)

Basi : (Cilt. I) 1962, sahife sayis1 : 307, Fiyat1: 25 TL.
(Cilt. II) 1965, sahife sayisi: 397, Fiyati: 35 TL.

Diizeltme ve Itizar :

Gegen savimizda, Alp Giirus’un «Mali Durum Tahlillerinde Konsolide Bilango-
lar» yazisinda bazi tashih hatalart olmustur:

9. sahifenin yukaridan 4. satirindaki «Ancak, aralarinda dogrudan dogruya ser-
maye iliskisi olmakla beraber...» ibaresindeki «olmakla» kelimesi «olmamakla»
olacaktir.

10. sahifede «Her Iki Sirketin Blangolari»nda, aktife, 4.250.000 TL. deiferindeki
«Mallars dahil edilmemistir.

Diizeltir, oziir dileriz. BANKA

ASIRLIK TECRUBE
ARADIGINIZ EMNIYET
BOL iIKRAMIYE
SOSYAL HIZMET

EMNIYET _ L] &3
SANDIGI s BEY 20

-

1IN




