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OZET

Bu ¢alismanin amaci, isletmelerin faaliyet gosterdikleri alanlarda caligma sermayesi unsurlari ve yonetimi ile s6z
konusu igletmelerin performanslari ve karar verme teknikleri arasindaki iligkilerin diizeyini ve 6nemini belirlemektir.
Ozellikle verimli bir calisma sermayesi unsurlar1 ve ydnetimi, baglamsal olarak bir isletmenin yiikiimliiliiklerini ve
calisma sermayesi unsurlart ihtiyaglarmni rasyonel bir bigimde planlanmasini ve kontroliinii igermektedir. Bununla
birlikte isletmelerin sahip olduklar1 kaynaklarin ¢alisma sermayesi unsuru yonetimiyle iligkili olarak verimli
kullanilmast 6rgiitsel ve yonetimsel baglamda biiyiik 6nem tagimaktadir. S6z konusu bu veriler dogrultusunda ¢alisma
kapsaminda isletmelerin galigma sermayesi unsurlart yonetimi ve performanslari arasindaki iliskilerin orgiitsel
diizeyde 6nemini kavramsal diizeyde inceleyerek daha 6nce yapilan ¢aligmalart dogrulayip gelecekte yapilacak olasi
calismalara da referans olma hedeflenmektedir.
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ABSTRACT

The aim of this study is to determine the level and importance of the relations between the working capital elements
and management in the fields in which the enterprises operate, and the performance and decision-making techniques
of the enterprises in question. In particular, an efficient working capital component and management include the
rational planning and control of an enterprise's obligations and working capital requirements in context. However, the
efficient use of the resources of the enterprises in relation to the management of the working capital element is of great
importance in the organizational and managerial context. In line with these data, within the scope of the study, it is
aimed to examine the importance of the relations between the management and performance of the working capital
elements of the enterprises at the organizational level at the conceptual level and to confirm the previous studies and
to be a reference for possible future studies.
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1. GIRIS

Calisma sermayesi unsurlari ve yonetimi, isletmenin likiditesi ve karlilig1 tizerindeki 6nemli etkisinden
dolay1 kurumsal diizeyde finansman i¢in hayati derecede dnemli olarak kabul edilmektedir. Caligma
sermayesi, kurumsal yonetim diizeyinde ¢ok dnemli bir rol oynayan herhangi bir ekonomik faaliyet i¢in
dinamik o6zelliklere sahiptir. Ozelikle etkin bir calisma sermayesi unsurlari ydnetimi, isletmenin
basarisina ve hayatta kalmasina yol agabilirken aksi durum ise isletmenin varligina son verebilir.
Dolayisiyla ¢alisma sermayesi unsurlariin ve yonetiminin verimliliginin farkli iilke ve sektorlerde
faaliyet gosteren igletmelerin varliklarini  slirdiirebilmeleri noktasinda bir zorunluluk haline
doniismiistiir (Tahir ve Anuar, 2016:605-606). Uluslararasi piyasalarda yoneticiler genel olarak ¢alisma
sermayesi unsurlarini finansal isleyisin ana belirleyicileri olarak kabul edip dikkate alinmasi gereken
icsel ve digsal faktorlere odaklanmaktadirlar. Bu baglamda uluslararasi sermaye piyasalarinda rol
oynayan aragtirmacilar ve uygulayicilar orgiitsel kaynaklarin ve 6zellikle ¢aligma sermayesi unsurlarinin
yonetimine yonelik stratejiler gelistirmeye baglamiglardir (Charitou, Lois ve Santoso, 2012:839).

Etkin ¢alisma sermayesi unsurlar1 ve yonetimi, mevcut bir isletmenin yiikiimliiliiklerini karsilayamama
veya c¢alisma sermayesi gereksinimlerinin asir1 bir diizeyini stirdiirmekten kaginma riskini ortadan
kaldiracak veya azaltacak sekilde donen varliklarin ve kisa vadeli yiikiimliiliiklerin makul bir sekilde
planlanmasini ve kontroliinii icermektedir. Bu bakimdan bir igletme galisma sermayesine asir1 yatirim
yaparsa, bu kaynaklari uzun vadeli varliklara yatirarak elde edilebilecek getiriler azalir dolayisiyla
isletme daha uzun siire stok tutmanin yani sira stok tutma maliyetini de iistlenmek zorunda kalacaktir.
Boylece stoklara, nakit paraya veya ticari alacaklara yatirilan fonlar yetersizse isletme maliyeti
karsilamakta zorlanacaktir. Bu durum ise uzun vadede satislar1 ve kar azaltacaktir (Prempeh ve Peprah-
Amankona, 2020:2).

Bununla birlikte calisma sermayesi, giinliik olarak yapilan operasyonlari karsilamak igin mevcut
sermaye olarak tanimlanir ve sektdre bagli olarak igletmenin toplam varliklarinin nispeten yiiksek bir
ylizdesi olabilir. Diger bir ifadeyle ¢alisma sermayesi, sermaye yonetimi ile ilgili olarak isletme
kaynaklarinin verimli kullanilmas1 anlamina gelmektedir. Boylece calisma sermayesi unsurlar
yoneticilerin faaliyetlere bagl olarak optimum etkiyi elde etmek, giinliik islemler ve mevcut nakitle basa
¢ikmak i¢in etkili ve verimli yollar bulmasi gerektigi bi¢iminde ifade edilebilir (Charitou, Lois ve
Santoso, 2012:839).

Bu ¢alismanin amaci isletmelerin ¢alisma sermayesi unsurlarini, yonetimini ve performanslar
iizerindeki etkileri ile karar verme teknikleri arasindaki iliskilere yonelik bir degerlendirme yaparak
mevcut literatiire katki saglamaktir. Ayn1 zamanda ¢alisma kapsaminda isletmelerin ¢alisma sermayesi
unsurlar1 yonetimi ve performans arasindaki iligkilerin orgiitsel diizeyde dnemini kavramsal diizeyde
inceleyerek daha once yapilan ¢alismalari dogrulayip gelecekte yapilacak olasi galismalara referans
olmaktir. Dolayisiyla ¢alisma, mevcut literatiire katki saglayacak yaklagimlari dogrulamaya yardimci
olacaktir. Bdylece ¢alisma hem arastirmacilar hem de yoneticiler i¢in degerli olacaktir.

2.  CALISMA SERMAYESi KAVRAMI ve ONEMI

Calisma sermayesi kavrami, farkli igletmelerin farkli diizeylerde isletme sermayesi gereksinimleri
olacagindan dolayi calisma sermayesi unsurlarinin yonetimi ve politikalarinin isletmelerin dogasini ve
yapisal Ozelliklerinin dikkate alinarak uygulanmasi gerektigini sdyleyebiliriz. Bunu destekler nitelikte
Ornegin, liretim firmalarinin yedek parca ve bilesenlere yogun bir sekilde yatirim yapmasi gerekirken
gida perakendecilerinin yeniden satis i¢in biiyiik mal stoklarina sahip olmalar1 gerekecek buna karsilik
ise ticari alacaklar1 az olacaktir. Bununla birlikte isletmeler musterilerine ticari krediler sunarak
satiglarin1 artirmaya odaklanabilirler. Bu durum, stok devir hizin1 artirabilirken, bazi alacaklarin
O0denmesinin daha uzun siirebilecegi i¢in nakit akist sorunlarina yol acabilir. Bu nedenle borg
hesaplarinin, alacak hesaplarinin ve stok devir hizinin etkin izleme ile artirilabilecek belirli bir seviyede
tutulmasi 6nemlidir (Ukaegbu, 2013:2).

Ote yandan, daha diisiik cari varliklara sahip isletmeler, fon sikintis1 ¢ekebilir ve sorunsuz ticari
operasyonlar1 siirdiirmekte zorluk cekebilirler. Calisma sermayesi unsurlarinin verimli yonetimi,
hissedarlarin deger yaratmada genel is stratejisinin temel bir parcasidir. Bu nedenle isletmeler,
degerlerini maksimize eden optimal bir isletme sermayesi seviyesini korumaya caligirlar. Daha spesifik
olarak calisma sermayesi unsurlar1 yatirimlari, isletme degerini etkiledigi i¢in karlilik ve risk arasinda
bir denge icermektedir. Bu bakimdan karlili§i artirma egiliminde olan kurumsal kararlar, riskin
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artmasina yol agarken tersi durumda risk azaltmaya odaklanan kararlar ise potansiyel karliligin
azalmasina yol agacaktir (Sharma ve Kumar, 2011:160).

Genel olarak igletme yoneticileri ¢caligma sermayesi unsurlar1 yonetiminin, sirketin kisa vadeli varliklar
ve ylkiimliliikler arasindaki farki finanse etme kabiliyetini sagladigini diisiiniirler. Bu bakimdan
caligma sermayesi unsurlart ve yonetimi, sirketin tedarik¢i, miisteri, {irlin ile ilgili tiim faaliyetlerini
kapsamaktadir. Biitiin bunlarin sonucunda isletmelerin riski en aza indirmek ve genel performansi
iyilestirmek i¢in finansal yoneticiler, alacaklar, stoklar ve borglar gibi ¢alisma sermayesi unsurlarmnin
her birini siirekli olarak izlemek zorundadir (Bellouma, 2011:71). Diger yandan sektorel olarak piyasada
faaliyet gosteren herhangi bir isletmenin gelir elde edebilmesi i¢in donen varliklarinin duran varliklarla
birlikte isletme faaliyetlerine katilmasi gerekmektedir. Bu bakimdan calisma sermayesine yatirim
yapma konusunda en uygun olan degeri belirlemek ve bu degerde yatirim yapmak isletmenin tiim
sermayesinin donen varliklarda bagl kalmasini engeller. Ortaya ¢ikan bu durum yatirimlar sonucunda
isletmenin gelirini artirarak yiikiimliiliiklerini kargilayabilecek duruma gelmesine ve isletmenin
disaridan finanse edilmesine gerek kalmadan hareket etmesine imkan tanir (Topguoglu, 2018:2). Buna
gore galisma kapsaminda ele alinan galisma sermayesi unsurlari sirasiyla agiklanmaya caligilmaktadir.

3. CALISMA SERMAYESI UNSURLARI
3.1. Nakit Yonetimi

Isletmelerde nakit yonetimi, genel olarak calisma ve isletme sermayesi yonetiminin bir bileseni olarak
nakit akimlarinin optimize edilmesi ve bunun sonucunda ortaya ¢ikan fazla nakdin kisa vadeli yatirima
yonlendirilmesi ya da diger bir deyisle eksik kalan kismin dogru bir sekilde finanse edilmesi bigiminde
ifade edilebilir (Dirican, 2016:229-230). Bununla birlikte isletmenin sahip oldugu kaynaklarinin ¢alisma
sermayesi unsuru yonetimiyle iliskili olarak verimli kullanilmasi beraberinde yoneticilerin rutin giinliik
faaliyetleri i¢in mevcut olan nakit ile en iyi derecede etkiyi saglamak i¢in gesitli yontemler bulmasi
olarak degerlendirilebilir. Bdylece ¢alisma sermayesi unsurlari yonetimi hem nakit akislarinin artmasini
hem de dis finansmana daha az ihtiya¢ duyulmasini saglayan 6nemli bir ara¢ konumuna gelir. S6z
konusu durum isletme i¢in temerriit olasiligin1 azaltir ve ¢alisma sermayesi unsurlarinin yénetiminde
nakit doniisiimiinii saglayabilir (Topguoglu, 2018:3). Ozellikle isletmelerdeki farkli orgiitsel ve
ekonomik yapilara bagl olarak finansal agidan kisith isletmelerin sadece yatirimcilarin yasal
korumasimin diisiik oldugu piyasalarda nakit akislarina karsilik olarak nakit tasarrufu yapma konusunda
daha yiliksek bir marjinal egilim sergiledigi gorilmektedir. Buna karsilik ise yatirimcilarin yasal
korumasinin varligi, finansal agidan kisitli isletmelerin gelecekteki yatirim ihtiyaglar1 beklentisiyle nakit
rezerv biriktirme tesviklerini azaltmak i¢in 6nemli bir mekanizma islevi gorecegi diisiiniilmektedir
(Kusnadi ve Wei, 2011:726).

3.2.  Satilabilir Menkul Kiymetler Yonetimi

Calisma sermayesi unsurlarindan ikincisi satilabilir menkul kiymetler yonetimidir. Buna gore isletmeler
icin genel olarak kullanilmayan kaynaklar atil olarak kalip verimlilik kaybina neden olmaktadir. Bunun
yani1 sira isletmeler finansman politikalarina bagli olarak ihtiyaca yonelik kasalarinda nakit
bulundurabilirler. Iste bu noktada her ne amacla olursa olsun tutulan her nakdin isletme adina bir
maliyeti s6z konusu olmaktadir. Bu bakimdan isletmeler sz konusu bu maliyetten kurtulmak ve
verimliligi artirmak i¢in satilabilir menkul kiymetlere yatirim yapmalari miimkiindiir (Topguoglu,
2018:4). Bu noktada isletmelerin calisma sermayesi unsurlarinin yonetiminde satilabilir menkul
kiymetlere yonelmesinin kaynaklarin atil kalmamasi, verimlilik ve igletme performansinin artirilmasi
parametreleri bakimindan faaliyetlerini kolaylastiracagini ve ivme kazandirabilecegini sdyleyebiliriz.

3.3. Alacaklarin Yonetimi

Calisma sermayesi unsurlarindan bir digeri de alacaklarin yonetimidir. Alacak yonetimi, hem isletme
alacaklarinin giivence altina alinmasina hem de alacaklarin tahsil edilmesine yonelik faaliyetleri ifade
etmektedir. Isletmelerin alacak yonetimi ile likiditenin saglanmasi, isletmenin kredi degerliliginin
iizerinde olumlu etkiler yaratilmasi ve isletmenin yasamsal varliginin devaminin giivence altina alinmast
c¢iktilarina ulagsmasi hedeflenmektedir (Ersen Comert, 2011:90). Bununla birlikte isletmeler alacaklarini
yOnetme agamasinda satiglar ve finansal durum arasinda dengeli bir tutum sergilemek zorundadirlar.
Ozellikle s6z konusu dengenin saglanamamasi durumunda isletmeler faaliyetlerini siirdiirme konusunda
miisteri kaybetme ve pazar payinda azalma gibi ¢esitli sorunlar yasayabilir (Topguoglu, 2018:5). S6z
konusu sikintilarin asilmasi ya da yasanmamasi noktasinda igletmelerin ¢alisma sermayesi unsurlarinda
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alacaklarin yonetimine yonelik faaliyetlerin finansal diizeyde rasyonelize edilmesi gerektigini sdylemek
miimkiindiir.

3.4. Stoklarm Yonetimi

Calisma sermayesi unsurlarindan sonuncusu ise stoklarin yonetimidir. Stok yonetimi, genel olarak
isletmelerde miisterilerin ihtiyag ve beklentilerinde ve tedarikgilerin teslimatlarinda olasi meydana
gelecek degisikliklere karli olacak bigimde iiretim ve pazarlama igin gerekli olan mallarin zamaninda
ve istenilen yerde hazir bulunmasini saglamaya yonelik bir unsurdur (Karagéz ve Yildiz, 2015:379).
Diger bir ifadeyle stok yonetimi, isletmelerde iiretim siirecinin ya da hizmet islemlerinin tamamlanmasi
icin gerekli olan materyallerin tedarik edilip yonetilmesi siireci olarak ifade edilebilir (Topguoglu,
2018:5-6). Biitiin bunlarin sonucunda ¢alisma sermayesinin énemli bir unsuru olarak stok yonetiminin
malzemenin tedarik edilmesinden son kullanici tarafindan tiiketilmesine kadar gelisen tiim islemlerin
gergeklestirilmesindeki 6nemli bir siire¢ olarak degerlendirilmesi gerektigini soyleyebiliriz (Karagoz ve
Yildiz, 2015:391).

4,  CALISMA SERMAYESiI UNSURLARININ ISLETME PERFORMANSINA ETKISI

Calisma sermayesi unsurlar1 yonetimi temel olarak isletme sermayesinin biiyiikliigiinii ve etkinligini
belirli diizeylerde etkileyen tiim ydnetim kararlari ve eylemlerinin tamamindan olugmaktadir. Bir
isletmenin yasamsal olarak varligini siirdiirebilme noktasinda caligma sermayesi unsurlari finansal
yonetimin 6nemli bir pargasi olup isletme basarisina 6nemli 6l¢iide katkida bulunur. Bu baglamda
calisma sermayesi unsurlari orgiitsel karliligi ve likiditeyi dogrudan etkileyen ve aymi zamanda
likiditenin korunmasini saglayan bir yaklasim sergilemektedir. Dolayisiyla isletmenin giinlitk
operasyonlari ger¢evesinde faaliyetlerinin sorunsuz ¢aligmasini saglamak olduk¢a 6nem tagimaktadir.
Bu bakimdan ¢aligma sermayesi unsurlarinin temel amacinin, isletme sermayesinin asir1 veya yetersiz
mevcudiyetini onleyecek sekilde ihtiyaca yonelik olarak tatmin edici diizeyde isletme sermayesinin
korunmasini saglamak oldugunu ifade edebiliriz (Akoto, Awunyo-Vitor ve Angmor, 2013:373).
Dolayisiyla ¢alisma sermayesi unsurlart ve yonetiminin igletme performans: iizerinde farkli
parametrelere bagli olarak dogrudan ya da dolayli etkilerinin oldugunu séylemek miimkiindiir.

Calisma sermayesi unsurlari yonetimi, isletmenin likiditesini ve karliligini dogrudan etkiledigi ve donen
varliklar ve kisa vadeli borglarla ilgilendigi i¢in kurumsal finansman agisindan ¢ok 6nemli bir bilesen
olarak kabul edilmektedir. Aym1 zamanda g¢alisma sermayesi unsurlart yonetimi bagska nedenlerden
dolay1 da 6nem tasimaktadir. Buna gore ornegin tipik bir iiretim firmasinin cari varliklari, toplam
varliklarinin yarisindan fazlasini olusturur. Ortaya cikan asir1 diizeyde cari varlik, bir isletmenin
standartlarin altinda bir yatirim getirisi ger¢eklestirmesine kolayca neden olabilir. Bununla birlikte, ¢ok
az cari varhifa sahip isletmeler, operasyonlari sorunsuz bir sekilde siirdiirme konusunda gesitli
zorluklarla karsilasabilir. Iste tam bu noktada etkin bir calisma sermayesi unsurlari yonetimi, hem vadesi
gelen kisa vadeli yiikiimliiliikleri yerine getirememe riskini hem de bu varliklara asir1 yatirim yapmaktan
kacinacak sekilde donen varliklar ile kisa vadeli borglar1 planlamay1 ve kontrol etmeyi saglar (Raheman
ve Nasr, 2007:279-280). S6z konusu bu durum ¢alisma sermayesi unsurlarinin basarili bir sekilde
yonetilmesinin isletme performansi {izerinde olumlu yonde bir etkisinin olabilecegini gostermektedir.

Isletmeler, genel olarak degerlerini maksimize eden optimal bir calisma sermayesine sahip olabilirler.
S6z konusu bu durum bir yandan, biiyiik envanter ve ticari kredi politikas1 bakimindan daha yiiksek
satiglara yol acabilir. Biiyiik envanter, stoksuz kalma riskini azaltir. Ticari kredi ise miisterilerin 6deme
yapmadan 6nce {irlin kalitesini degerlendirmelerine olanak tanidig1 i¢in satislart canlandirabilir (Deloof,
2003:573-574). Ortaya ¢ikan bu karsilikli dongii caligma sermayesi unsurlarina sahip olan isletmelerin,
performanslari ile iligkili oldugunu gosteren bir argliman olarak ileri siirtilebilir.

Calisma sermayesi unsurlart ve yonetimi, temel olarak vadesi gelen kisa vadeli yiikiimliiliikleri
kargilayamama riskini ve bu varliklara asir1 yatirim yapmaktan kaginacak sekilde donen varliklari ve
kisa vadeli bor¢lart kontrol etmeyi kapsamaktadir. Lamberson (1995), calisma sermayesi yonetiminin,
bir¢ok finans yoneticisinin isletme sermayesinin 6nemli itici gii¢lerini ve optimum igletme sermayesi
seviyesini belirlemekte zorlandig1 bir orgiitsel yapida en 6nemli konulardan biri haline geldigini ifade
etmistir. Biitiin bunlarin sonucunda isletmelerin, calisma sermayesi unsurlarinin ve yonetiminin roliinii
ve belirleyicilerini anlayabilirlerse riski en aza indirebileceklerini ve ayrica genel isletme
performanslarini iyilestirip ylikseltebileceklerini ifade edebiliriz (Dong ve Su, 2010:60). Etkili bir
calisma sermayesi unsurlar1 yonetimi, donen varliklarin ve kisa vadeli ylkiimliiliiklerin likidite ve
karlilik arasinda bir denge kurulmasini baglamsal olarak igermektedir. Bu ¢ergevede Harris (2005),
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caligma sermayesi unsurlari yonetiminin, yetenekleri saglama konusunda basit, kullanish ve anlasilir bir
kavram olduguna dikkat ¢ekmektedir. Buna gore galigma sermayesi unsurlar isletmenin kisa vadeli
varliklan ile kisa vadeli borglar arasindaki farki finanse etmek i¢in uygulanmakta ve kontrol altina
alimmaya caligilmaktadir. Bu bakimdan herhangi bir isletmenin nihai amaci, hissedarlarin servetini
maksimize etmek olup bu durum ise ancak bir igletmenin karin1 maksimize edebilmesine bagh olarak
basarilabilir. Biitiin bunlarin sonucunda ise karin1 maksimize etmek isteyen ve dolayistyla performansini
yiikseltmeye c¢alisan bir igletme ¢alisma sermayesi unsurlarini yonetimi ile donen varliklar ve kisa vadeli
yiikiimliilikler arasinda bir denge kurarak likidite ve karlilik dengesini takip etme baslayabilir
(Uchenna, Mary ve Okelue, 2012:967).

5.  KARAR VERME TEKNIiKLERIi

Isletmelerde temel olarak finansal raporlari analiz edip degerlendirmek suretiyle mevcut isletmelerin
finansal durumuyla ilgili donemsel olarak mali durumlarina yonelik olarak kredi kuruluslarina, igletme
ortaklarina ve hissedarlara diger tiim paydaslara bilgiler vermektedir. S6z konusu finansal tablolardaki
verilerin ¢esitli finansal teknikler segilip kullanilarak analiz edilerek yorumlanmasiyla mali ¢ergevede
finansal tablo analizi ger¢eklestirilmis olmaktadir. Bununla birlikte igsletmelerde genel olarak finansal
analizlerin yapilmasinda se¢ilip kullanilacak olan tekniklerin verilecek olan kararlarda yol gosterici
niteliginde olmasi beklenmektedir. Buna gore finansal analizde kullanilan dort farkli teknigin oldugu
ifade dort adet oldugu ifade edilebilir. Bu teknikler; karsilastirmali analiz, yiizde teknigi ile analiz,
egilim yiizdeleri teknigi ile analiz ve oran teknigi ile analiz bigiminde siralanmaktadir (Cirak, 2018:6).

5.1. Karsilastirmal Analiz

Karsilastirmali analiz tekniginde, isletmenin birden fazla doneme ait olan finansal tablolarinin periyodik
donemler halinde karsilastirmali olarak diizenlenmesi ve tabloda yer alan diger kalemler ile
karsilastirilarak zaman i¢inde ne diizeyde degisim gostermis olduklarimin incelenerek yorumlanmasidir.
Bdylece analiz kapsaminda elde edilen sonuglar dahilinde karsilastirilmasi yapilan farkli dénemlere ait
verilerin degisimi incelenmekte ve yiizdesel olarak hesaplanmaktadir (Topak, 2020:146). Bununla
birlikte s6z konusu karsilastirmali analiz tekniginin en gii¢lii yonii, finansal analizi yapilan bir isletmenin
gosterdigi gelismelerin trendine yonelik aciklayici nitelikte yeterli verileri saglama giicline sahip
olmasidir. Ayrica gelecekteki potansiyel gelismelerin yonii ve diizeyi hakkinda analiz yapacak olan
arastirmacilara ve uygulamacilara da yol gostermesi beklenmektedir (Cirak, 2018:7).

5.2. Yiizde Analizi (Dikey Analiz)

Yiizde analizi, isletmenin belirlenen tek bir dénemine ydnelik olan finansal tablolarinda yer alan
kalemlerin yine ayni tablo i¢inde yer alan grup toplamina oranlamasi biciminde hesaplanip sonucunda
bulunan yiizdelere gére yorumlarin yapildigi bir analiz teknigi yonetimidir. Diger bir ifadeyle s6z
konusu teknikte finansal tablo icinde yer alan kalemlerin bulundugu grup toplami igindeki orani
hesaplanmaya calisilmaktadir (Topak, 2020:167). Bununla birlikte yiizde analizi teknigi, temel olarak
bilangolarin ve gelir tablolarin dikey analizi kapsaminda kullanilmaktadir. Buna bagh olarak yapisal
olarak tek bir doneme ait mali tablo analizi yapilmasi bakimindan statik bir analiz tiirii olarak
degerlendirilebilir (Cirak, 2018:8).

5.3. Trend Analizi (Egilim Yiizdeleri ile Analiz)

Trend analizi ise isletmenin temel olarak finansal durumu ve faaliyet sonuglarina yonelik uzun
donemdeki trendlerini incelemeye ¢alisan bir analiz teknigi olarak kabul edilmektedir. S6z konusu bu
analiz tekniginde isletmenin genel olarak finansal durumuna ve faaliyet sonuglarina ait kalemlerin uzun
donemler siirecinde degisimlerinin egilimleri hakkinda veriler segilen belirli bir yilin finansal tablosunda
karsilik gelen rakamlara endekslenip analiz edilmektedir. Boylece 6zellikle aralarinda anlamli iliskiler
kurulabilecek olan ¢esitli kalemlerin analizde secilen ve baz alinan yila gére uzun donemde gostermis
oldugu degisimin yonii tespit edilip secilen bu kalemler arasindaki iliskilere yonelik egilimin etkilesim
diizeyleri belirlenmekte ve incelenmektedir (Topak, 2020:193).

5.4. Oran Yontemi ile Analiz

Isletmelerde karar vermede kullanilan analiz yontemlerinden biri de oran ydntemi ile analizdir. Buna
gore oran yontemi ile analiz, finansal tablolarda bulunan kalemler arasindaki sayisal iliskileri inceleyen
ve s0z konusu bu iliskilerden anlamli ¢ikarimlar saglayan bir yontemdir. Diger bir ifadeyle isletmelerde
finansal tablolarda yer alan ¢esitli kalemler arasindaki iligkinin matematiksel olarak ifade edilmesine
rasyo (oran) denilmektedir. Ozellikle son dénemlerde isletmelerin karar verme siireglerinde finansal
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analizinde kullanilan yontemler arasinda 6ne ¢ikan oran yontemi ile analizde temel amag sadece
oranlarin matematiksel olarak ifade edilmesi degil ayn1 zamanda s6z konusu verilere yonelik oranlarin
bilimsel bir temelde ele alinip yorumlanmasi ve degerlendirilmesidir (Cirak, 2018:8-9).

6. SONUC

Isletmelerin genel olarak ¢alisma sermayesine yatirilan belirli miktarlarda nakit paraya sahip
olmalarindan dolay1 ¢aligma sermayesinin unsurlarinin yonetilme bi¢iminin isletmelerin performanslar
{izerinde 6nemli bir etkiye sahip olmasi beklenmektedir. Isletmelerin karliligini maksimize etmek
isteyen yoOneticiler, genel olarak herhangi bir diizeyde sapmanin isletme karlilig1 tizerinde olumsuz bir
etkisi olabileceginden dolay1 optimal ¢aligma sermayesi unsurlarinin seviyesini belirli bir diizeye
tasimak i¢in ¢aba gostermektedirler. Bu bakimdan calisma sermayesi unsurlari ve yoOnetimi tim
isletmelerde finansal yonetim kararlarinin 6nemli bir pargasi olarak kabul gérmektedir.

Bununla birlikte isletmelerin daha uzun dénemler boyunca sektorel olarak faaliyet gdsterme kabiliyetleri
kisa ve uzun vadeli calisma sermayesi olarak yapilan yatirrmlarin yonetimi arasindaki iligkilerin
dengesine bagl bir retorik 6zellik sergilemektedir. Isletmelerin ¢alisma sermayesi unsurlari ve yonetimi
ile isletme performansi arasindaki iligkinin ve karar verme tekniklerinin analizinden elde edilen
gergevede nakit yonetimi, trend analiz ve oran analizi ile iligki oldugunu gostermektedir. Bu nedenle,
yOneticilerin ¢alisma sermayesi unsurlarina ve yonetimine isletme yapisi baglaminda performansi
yiikseltebilmek i¢in kurumsal temelde gerekli olan 6zeni gdstermesi ve stratejiler uygulamasi gerektigini
s0ylememiz miimkiindiir. Biitiin bunlarin sonucunda isletme genelinde verimli bir ¢alisma sermayesi
unsurlar1 yonetiminin, isletmenin degerini artirdigin1 ve performansini yakindan etkiledigini
gostermektedir.
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