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GIRIS

Bu boliimde dncelikle finansmanla ilgili temel kavramlara iliskin bilgi verilerek finansal yonetimin
baglica karar alanlarinin neler oldugu agiklanmis; daha sonra finansal kararlar1 etkileyen finansal amag
ve finansal yonetimin tarihsel gelisimine deginilmistir. Ardindan finans yoneticisinin gérevleri,
finansal piyasalar ve finansal yonetimin diger disiplinlerle olan iliskisi izerinde durulmustur.
FINANS, FINANSMAN, FINANSAL YONETIM KAVRAMLARI

Isletmelerin tedarik, iiretim, pazarlama ve finansman olmak iizere dért temel fonksiyonu
bulunmaktadir. Isletmenin temel fonksiyonlarindan biri olan finansman, isletmenin ihtiya¢ duydugu
kaynaklarin saglanmasini ifade etmektedir Finans ise, kisi ya da isletmelerin faydalanabilecegi para,
fon ya da sermayedir. Finansal yonetim ise ihtiya¢ duyulan sermayenin belirlenmesini, saglanmasini
ve saglanan fonlarin yonetimini ifade eder. Finansal yonetimin ilgi alani, isletmenin ihtiya¢ duydugu
kisa ve uzun vadeli fonlar1 en uygun kosullarda tedarik etmek ve bu fonlarin isletme i¢inde en etkin
sekilde kullanimini saglamaktir. Saglik kurumlarinda girdi olarak insan giicii, ilag, tibbi cihaz ve
malzeme kullanilmakta ve bu girdiler poliklinik, laboratuvar, klinik, ameliyathane vb. yerlerde ¢iktiya
(hizmete) doniismektedir. Sunulan hizmetler muayene sayisi, taburcu edilen hasta sayisi, ameliyat
sayis1 bigiminde 6l¢iilmektedir. Saglik kurumlari da bu faaliyetlerin yiiriitilmesinde finansmana
ihtiyag duymaktadir. FINANSAL YONETIMIN AMACI Finansal yonetim esas itibarryla uygulamali
mikro ekonomi olduguna gore, finansal karar kriterinin de kr maksimizasyonu olmas1 gerekir ki, yakin
zamana kadar isletmelerin amaci olarak en ¢ok belirtilen amag¢ da bu olmustur. Ancak bu amag
glinlimiiziin degisen ekonomik kosullarina cevap verememekte ve biinyesinde birtakim eksiklikleri
barindirmaktadir. Kar maksimizasyonu amacinin en 6nemli iki eksikligi zaman ve risk faktorlerini
dikkate almamasidir. Bir diger eksik yonii ise karin toplam miktarmin mi, karlilik oraninin mi1
maksimum yapilacagi konusunda agikligin olmamasidir. Karlilik orani se¢ilecekse bunun neyin
tizerinden (satiglar, toplam varliklar veya 6z sermaye iizerinden) hesaplanacaginin belirlenmesi
gereklidir. Giinlimiizde isletmelerin ve ayni zamanda finansal yonetimin de temel amaci kéar1 ya da
karlilig1t maksimize etmek degil, isletmenin piyasa degerini veya igletme sahiplerinin servetini
maksimize etmektir. Clinkii piyasa degerini maksimize etmek amaci kér ile birlikte zaman ve risk
boyutlarini da g6z 6niinde bulundurmakta ve finans yoneticisinin sorumlu oldugu kararlarin etkinlik
derecesini 6lgmeyi de olas1 kilmaktadir.

FINANSAL YONETIMIN FONKSiYONLARI

Finansal yonetimin amaci, aslinda kir amagli her isletmenin de temel amacidir: Isletmenin piyasa
degerinin maksimizasyonu. Bu amaci ger¢eklestirmek adina finans yoneticisinin yerine getirmesi
gereken fonksiyonlar; yatirim, finansman ve kar dagitim kararlari olarak {i¢ grupta toplanabilir. Yatirim
kararlarinda amac, kaynaklarin firmanin degerini maksimize edecek varliklara yatirilmasidir.
Finansman kararlari, isletme i¢in gerekli kaynaklarin ne kadarinin borgla, ne kadarinin ise 6z sermaye
ile finanse edilecegine yonelik kararlardir. Kar dagitim kararlar1 ise faaliyetlerden saglanan karlarin
ne kadarinin isletmede birakilip ne kadarinin ortaklara dagitilacagu ile ilgilidir.

FINANS YONETICISI VE GOREVLERI

Isletmelerde yatirim ve finansman kararlarindan dogrudan sorumlu olan kisilere finans yéneticisi
denilmektedir. Ust yonetim dogal olarak finansal kararlarla ilgilidir, ancak finans konusunda
uzmanlasmis kisiler olarak finans yoneticileri bu kararlardan dogrudan sorumludurlar.

Giintimiizde finans yoneticilerinin isletme degerinin maksimize edilebilmesi i¢in asagida sayilan
gorevleri yerine getirmesi gerekmektedir:

* Finansal Analiz

* Finansal Planlama ve Kontrol

* Fonlarin Saglanmasi

* Fonlarin Yatirimi

» Ozel Finansal Sorunlarin Coziimii Finansal analiz, isletmenin finansal tablolarindan yararlanarak
mevcut durumun degerlendirilmesi ve gelecege iliskin tahminler yapilmasidir. Finansal analiz, etkili
bir finansal planlamanin 6n kosuludur. Finansal planlama, isletmenin faaliyeti sirasinda ortaya ¢gikacak
her tiirlii fon giris ve ¢ikiglarinin énceden tespit edilmesidir. Finansal planlama yapilirken kullanilan
temel araglar proforma mali tablolar ve nakit biitgesidir. Isletmenin ihtiya¢ duydugu fonlarin
zamaninda ve uygun kosullarla saglanmasi da etkili finansal yonetim i¢in ¢ok 6nemlidir. Bilangonun
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pasif (kaynak) yapisi fon kaynaklarini gosterir ve isletmenin finansal yapisini belirler. Gerektigi
zamanda, miktarda ve uygun kosullarda fon saglanabilmesi finans yoneticisinin en énemli gorevleri
arasindadir. Fonlarin yatirimi ise beklenen getiri ve riske gore ve isletme amaglarina uygun olarak
menkul kiymet, alacak, stok veya duran varliklara yatirilmasidir. Alinacak yatirim karari isletme
degerinin maksimize edilmesi ilkesi dikkate alinarak yapilir. Giiniimiizde globallesme olgusunun
ortaya ¢ikardig1 zorunluluklar finans yoneticisine yeni gorevler yiiklemektedir. Sirket birlesme ve satin
almalari ile ilgili teknik konular, yeniden yapilanma, halka agilma, sermaye artirimi1 finans
yoneticisinin sorumlulugu altindadir

FINANSAL YONETIMIN TARIHSEL GELIiSIMi

Finansal yonetimin bir akademik disiplin olarak ortaya ¢ikis1 20.ylizyilin baslarinda olmugsa da, pozitif
bir bilim dalina doniismesi son 50 yilda 6zellikle ABD’li bilim adamlar1 sayesinde olmustur.
Giiniimiizde finans alanindaki gelismelere baktigimizda 6n plana ¢ikan noktalar sunlardir: Artan
kiiresellesmenin beraberinde getirdigi finansal entegrasyon, uluslararasi sermayenin diinyanin her
kosesinde sermaye piyasalarinda hakim konuma gelmesi, 70’li yillarda ortaya ¢ikan tiirev piyasalarinin
2008 krizi sonrasi dilnya GSMH’sinin yaklasik 10 kat1 biiyiikliige ulagmasi, finans miithendisliginin bir
bilim dali olarak ortaya ¢ikmasi, piyasalarda ¢ok fazla sayida ve karmasik finansal iirlinlerin islem
gormeye baslamasi ve risk yonetiminin ve kurumsal yonetimin igletmeler i¢in hayati 6nem kazanmasi
sayilabilir. Bilgisayar ve internet teknolojilerindeki gelismeler, gelecegin finans yoneticilerinin daha
iyi bilgisayar kullanan ve kantitatif analiz yapabilen kigiler olacagini gostermektedir

FINANSAL YONETIM VE DIGER DiSiPLINLER

Finansal yonetim isletme yonetiminden bagimsiz bir alan degildir. Ozellikle muhasebe ve iktisatla
yakindan iligkilidir. Pazarlama, iiretim, yonetim ve Orgiit teorisi, sayisal yontemler finansla ilgili diger
disiplinlerdir.

FINANSAL PIYASALAR

Bir ekonomide fon fazlasi olanlardan (tasarruf sahiplerinden) fon ag¢i81 olanlara fon transferini
gerceklestiren sistem, finansal sistem olarak adlandirilir. Ancak taraflar arasindaki fon aligverisi tek
basina olusamaz. Finansal sistem; fonlar1 talep edenler, fonlar1 arz edenler, fon akimini diizenleyici
kurumlar, fon akimini saglayan araclar ile bunlar1 diizenleyen hukuki ve idari kurallardan olugsmaktadir.
Finansal sistemin unsurlari:

* Fon arz edenler (tasarruf sahipleri, yatirimcilar)

* Fon talep edenler (isletmeler, devlet)

* Yatirim ve finansman araclari

* Finansal piyasalar

* Finansal araci kuruslar

» Hukuki ve idari diizen Finansal sisteme en fazla fon arz edenler bireyler olmakla birlikte, devletler ve
isletmeler de fazla fonlarini 6diing vermek isterler. Fon talebinde bulunanlar ise isletmeler, devlet ve
bireylerdir. Fon arz edenler fon talep edenlerden sunduklar: fonlar kargiliginda finansal varlik ya da
menkul kiymet adi verilen finansal araglar almaktadirlar. Fon arz edenlerle fon talep edenleri bir araya
getiren, fon transferini etkinlestirmek i¢in kurulmus olan kurumlara “finansal aract kurumlar” denir.
Son olarak finansal sistemin etkinliginin saglanmasi ve siirdiiriilmesi i¢in bir takim hukuki ve idari
diizenlemelerin yapilmasi gerekecektir. Fon arz edenlerle fon talep edenlerin vade, risk ve getiri
beklentilerine uygun olarak bir araya geldigi ortamlar ise “finansal piyasalar” olarak adlandirilir.
Gelismis ekonomilerde ¢ok sayida piyasa tiirii vardir. Finansal piyasalar sunulan fon kaynaklarmin
vadesine gore para ve sermaye piyasalari olarak siniflandirilabilir. Kisa vadeli (azami bir yillik) fon
arz ve talebinin karsilastig1 piyasaya “para piyasasi1”, orta ve uzun vadeli fon arz ve talebinin
karsilastigi piyasa ise “sermaye piyasasi”dir.

SAGLIK iSLETMELERINDE FINANSAL YONETIMIiN GELiSMESINi ETKIiLEYEN
FAKTORLER

Kiiresellesme ve rekabetin hizla artmasi ile birlikte her alanda oldugu gibi saglik sektoriinde de
finansal yonetimin énemi artmaktadir.

Finansal yonetimin saglik kurumlarindaki gelisimine etki eden faktorler agsagidaki basliklar altinda
toplanabilir.

* Saglik Kurumlarinin Biiyiimeleri,

* Saglik Kurumlarinin Hizmet ve Pazar Cesitlendirmeleri,

» Saglik Kurumlarinin Arastirma ve Gelistirme Giderlerindeki Artis,

+ Ekonomik Biiyiimeye Verilen Onem,

* Birlesme ve Satin Alma Egilimlerinin Artmasi,

* Saglik Sektoriinde Rekabetin Artmasi ve Kar Marjlarinin Daralmasi,

* Saglik Kurumlarinin Hizmet ve Pazar Cesitlendirmeleri.

SAGLIKTA DONUSUM PROGRAMI VE FINANSAL YONETIME ETKIiSi

Sayilan bu sorunlar 6zel saglik isletmelerini 6ncelikli olarak etkilemekle birlikte kamu saglik
isletmelerinin de gelir-gider dengesi i¢inde kendi gelir kaynaklari ile finansal olarak
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siirdiiriilebilirliklerinin saglanmas1 Saglik Bakanligi’ nin 6nemli hedeflerinden biri haline gelmistir.
Bu hedef, 2003 yilindan itibaren uygulamaya gecirilen Saglikta Doniisiim Programi icerisindeki birgok
uygulama ile ger¢eklestirilmeye ¢alisilmaktadir.

Bu uygulamalar;

* Global Biitge

* Stok Yonetimi

» Thtiyaglarin Temini I¢in Gelistirilen Yeni Yéntemler

* Diizenleme Islemleri

» Kurumlarda Finansal Risk Ydnetimi ve Mali Analiz basliklar1 altinda gruplandirilmistir. Bu
uygulamalardan 6zellikle Global Biitge ile Finansal Risk Yo6netimi ve Mali Analiz Gruplari altinda
kurumlarin finansal risk yonetimi ¢aligmalar1 yapilmakta; mali analiz raporlar1 ve finansal eylem
planlar1t hazirlanmasi ¢alismalar1 gergeklestirilmektedir. Global Biitce uygulamasi ile 2003-2012
doneminde maliyetlerde azalma, biitce ve 6ddeme islemleri hizinda da artis saglandigi ifade
edilmektedir. Kamu saglik kurumlarinda saglikl: bir finansal yonetim i¢in olmazsa olmaz olan gelir ve
gider dengesi icin; etkin stok yonetimi, hizmet alimlarinda standartlarin belirlenmesi yatirimlarda
akilcilik gibi harcamalari azaltici tedbirler alinabilmistir. Toplam saglik harcamasinin GSYIH’ye
oran1 2002 yilinda %5,2 iken, 2011 yilinda % 4,9, 2017°de %4,5 olarak gergeklesmistir Diger yanda
saglik harcamalarinda TUIK in 2016-2017 dénemi verilerine bakildiginda genel devlet saglik
harcamasinin toplam saglik harcamasi i¢indeki payinin, 2016 yilinda %78,5 iken, 2017 yilinda %78
olarak gerceklestigi tespit edilmistir. . Ayrica, Hane halklari tarafindan tedavi, ila¢ vb. amagli yapilan
cepten saglik harcamasi, 2017 yilinda %22,7 oraninda artmis ve toplam saglik harcamasi i¢indeki payzi,
2017 yilinda %17,1 olarak gerceklesmistir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Orgiitlenme
UNITE NO 2

YAZAR  Prof.Dr. FATMA TEKTUFEKCI

GIRIS

Saglik kurumlar tarafindan sunulan saglik hizmetleri temelde; koruyucu saglik hizmetleri, tedavi edici
saglik hizmetleri ve rehabilitasyon hizmetleri olmak iizere lice ayrilmaktadir. Hizmet kapsami ve
yogunlugu ac¢isindan saglik hizmetleri; birinci basamak saglik hizmetleri, ikinci basamak saglik
hizmetleri ve iigiincli basamak saglik hizmetleri olarak siniflandirilabilmektedir. Saglik hizmetinin
etkin ve verimli bir sekilde sunulmasinda s6z konusu saglik kurumlarinin orgiitlemesi 6nemlidir.
Saglik kurumlarinda finansal 6rgiitlenme baslikli bu tinitede dgrenci;

1 Orgiit yapis1 baska bir ifadeyle teskilat semasi icerisinde finans islevinin 6nemli bir yerinin oldugu
Ogrenilecek,

] Saglik Kurumlarinda o6rgiitleme ve finansal orgiitleme hakkinda bilgi sahihi olunabilecek,

[ T.C. Saglik Bakanligi’nda finansal drgiitlenmenin nasil olustugunu aciklayabilecek,

"1 Universite Hastanelerinde finansal drgiitlenme ve 6zel hastanelerde finansal 6rgiitlenmenin ne
sekilde olusum gosterdigini kavrayabilecek,

[1 Boylece kurumlar bazinda finansal 6rgiitlenmeyi anlayabilecektir.

SAGLIK KURUMLARINDA ORGUTLEME VE FINANSAL ORGUTLENME

Saglik kurumlarinda yonetimin temel iglevleri; planlama, 6rgiitleme, yiiriitme ve denetlemedir. Buna
gore saglik kurumlarinda orgiitleme, saglik kurumlarinda yonetimin ikinci temel islevidir. “Saglik
kurumlarinda finansal orgiitlenme; finansal islerin organize edilerek yiiriitiilmesi” , seklinde ifade
edilebilir. Finansal orgiitlenme; saglik kurumunun miilkiyetine, tiiriine ve biiytikliigiine gore farklilik
gosterir. Saglik kurumlarindaki finansal drgiitlenmeye; saglik kurumunda uygulanan biitge tiirii, kurumun
biiyiikliigii ve geri 6deme kurumlarinin saglik hizmeti bedelini 6deme yontemi olmak {izere ii¢ temel
unsur yon vermektedir. Saglik kurumlarinda finansal 6rgiitlenmenin dnemli gérevleri;

* Saglik kurumlarinda sunulan hizmetlerin fiyatlarinin belirlenmesi,

» Saglik hizmeti alanlara sunulan hizmet bedellerinin hesaplanmasi, faturalandirilmasi, génderilmesi,
tahsil edilmesi,

* Caliganlarin iicret ve maaslarina iligskin islemlerin yapilmasi, iicret ve maaglarin 6denmesi,

* Satin alinan mal ve hizmetlere iliskin 6demelerin yapilmasi,

* Kurumun mal varligi ile gelir ve gider yaratan islemlere ait kayitlarin tutulmasi,

* Saglik kurumunun biit¢esinin hazirlanmas,

* Saglik kurumunun muhasebe kayitlarinin tutulmasi,

* Finansal tablolarinin hazirlanarak ilgili birimlere sunulmasi seklinde siralanabilir.

SAGLIK BAKANLIGI’NDA FINANSAL ORGUTLENME

T.C. Saglik Bakanlig1 teskilat yapisini diizenleyen 11.10.2011 tarih ve 663 sayil1 “Saglik Bakanlig1 ve
Bagli Kuruluglarinin Teskilat ve Gorevleri Hakkinda Kanun Hitkmiinde Kararname (KHK) ’nin baz1
hiikiimleri 09.07.2018 tarihinde Resmi Gazete’de yayimlanan 703 sayil1 “Anayasada Yapilan
Degisikliklere Uyum Saglanmasi Amaciyla Bazi Kanun ve Kanun Hiikmiinde Kararnamelerde
Degisiklik Yapilmas1 Hakkinda KHK” ile yiiriirliikten kaldirilmis ve teskilat yapisini diizenleyen
hiiktimleri disinda kalan saglik alanindaki diger hiikiimleri aynen korunmus ve Kararname’nin ad1
Saglik Alaninda Bazi Diizenlemeler Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname” seklinde degistirilmistir.
T.C. Saglik Bakanliginin teskilat yapisi ile gérev ve sorumluluklari “Cumhurbaskanligi Tegkilati
Hakkinda Cumhurbaskanligi Kararnamesi” ile bagh ve ilgili kuruluslarinin teskilat yapisi ile gérev ve
sorumluluklari ise “Bakanliklara Bagl, Ilgili, iliskili Kurum ve Kuruluslar ile Diger Kurum ve
Kuruluslarin Teskilatt Hakkinda Cumhurbaskanligi Kararnamesi” ile diizenlenmistir. T.C. Saglik
Bakanligi’na Bagl Kuruluslar; Tiirkiye Halk Sagligi Kurumu, Tiirkiye ilag ve T1bbi Cihaz Kurumu ile
Tiirkiye Hudut ve Sahiller Saglik Genel Midiirligii’diir. Baglh kurulus biinyesindeki Tiirkiye Kamu
Hastaneleri Kurumu ve Kamu Hastaneleri Birliklerinin kurulugu kaldirilmigtir. Bagh kuruluslarin
teskilati; Tiirkiye Hudut ve Sahiller Saglik Genel Midiirligii merkez ve tasra teskilatindan; Tiirkiye
flag ve Tibbi Cihaz Kurumu ise merkez teskilatindan meydana gelir. Ancak Tiirkiye Ilag¢ ve Tibbi
Cihaz Kurumu ihtiya¢ halinde denetim hizmetlerini yiiriitmek iizere merkeze baglh gruplar
olusturabilir. “Herkesin bedeni, zihni ve sosyal agidan tam bir iyilik hali icinde hayatini siirdiirmesini
saglamak” is tanimina gore T.C. Saglik Bakanligi’nin gorev ve yetkileri ile T.C. Saglik Bakanlig1
Merkez Teskilat: hizmet birimlerinin teskilat semasindaki yeri 6nemlidir. Hizmet birimleri; Saglik
Hizmetleri Genel Miidiirligii, Acil Saglik Hizmetleri Genel Miidiirliigli, Sagligin Gelistirilmesi Genel
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Miidirligii, Saglik Bilgi Sistemleri Genel Miidiirligii, Saglik Yatirimlar1 Genel Miidiirligi, Dis
Iliskiler ve Avrupa Birligi Genel Miidiirliigii, Halk Saglig1 Genel Miidiirliigii, Kamu Hastaneleri Genel
Midiirliigii, Hukuk Miisavirligi, Denetim Hizmetleri Baskanligi, Strateji Gelistirme Baskanligi,

Y 6netim Hizmetleri Genel Miidiirliigii, Ozel Kalem Miidiirliigii, Basin ve Halkla iliskiler Miisavirligi
olarak siralanmaktadir. T.C. Saglik Bakanlig1 teskilat semasinda; Bakan’a bagli kurmay olarak bir
tarafta denetim hizmetleri bagskanligi, hukuk miisavirligi, i¢ denetim birimi, diger tarafta 6zel kalem
midiirliigl, basin ve halkla iligkiler miisavirligi yer almaktadir. Dikey Orgiit yapisinda Bakan’a bagh
dort bakan yardimcist bulunur. Saglikta Doniisiim Programi T.C. Saglik Bakanligi’nda da yeniden
yapilanmay1 zorunlu kilmistir. KHK ile teskilat semasinda degisiklikler olmustur. Agustos 2017°de 694
say1l1 KHK ile birlikte Halk Sagligi Genel Miidiirliigli’niin yani sira Kamu Birlikleri kaldirilmistir.
Tirkiye Kamu Hastaneleri Kurumu, Genel Miidiirliige doniistiiriilmiis ve “bagli kurulus” statiisii ile
belirli yonlerden “6zerk™ hale getirilen yap1 tekrar Bakanlik merkez tegkilatina baglanmistir. T.C.
Saglik Bakanligi Kamu Hastaneleri Genel Miudiirliigii teskilat semasi finansal orgiitlenme agisindan
onemlidir. Semada; Miidiir’e kurmay bagli iki bagkanlik olarak bir tarafta Sehir Hastaneleri
Koordinasyon Dairesi Bagkanligi, diger tarafta Verimlilik ve Kalite Uygulamalar1 Dairesi Baskanligi,
dikey Orgiit yapisi icerisinde dort genel miidiir yardimcisi yer almaktadir. T.C. Saglik Bakanligi Kamu
Hastaneleri Genel Miidiirliigii’ne bagli Déner Sermaye Biitce ve Muhasebe Islemleri Dairesi
Baskanlig1 6nemlidir. “Déner Sermaye Biitce ve Muhasebe Islemleri Dairesi Baskanligr’nin Tekdiizen
Mubhasebe Islemleri Birimi, Doner Sermaye Biitge Birimi, Odenek Planlama Birimi, Mevzuat ve
Raporlama Birimi olmak iizere dort birimi bulunmaktadir. Déner Sermaye Biitce ve Muhasebe
Islemleri Dairesi Baskanlig1 alt birim gérevleri dnemlidir. Bu Baskanliga bagl birimlerinden;
finansal acidan tekdiizen muhasebe islemleri birimi ile doner sermaye biitce birimi gorev ve yetkilerini
bilmek gerekir. Ayrica Genel Miidiirliige bagh “Finansal Analiz ve Faturalandirma Dairesi Baskanlig1
”; idare ve koordinasyon, mali analiz, faturalandirma ve fiyatlandirma, tibb1 malzeme ve ilag ile
maliyet analizi alt birimlerini kapsamaktadir. T.C. Saglik Bakanlig1 ve bagli kuruluslarda gerek genel
biitce ve gerekse de doner sermaye biitgesi uygulanmaktadir. Bakanlik ve bagli kuruluslarin kamu
biitcesi kapsaminda yer alan genel ve 6zel biitce uygulamalar1 T.C. Saglik Bakanlig1 Strateji
Gelistirme Bagkanligi (SGB) tarafindan yiiriitilmektedir. SGB finans fonksiyonu ve finansal
orgiitlenme agisindan 6nemli bir birim olup, dikey teskilat semasinda; Genel Biit¢ce Dairesi Bagkanlig,
Odenek Planlama ve Gider Takip Dairesi Baskanligi, Stratejik Ydnetim ve Planlama Dairesi
Baskanligi, i¢ Kontrol Dairesi Baskanligi, Destek Hizmetler Dairesi Baskanligi, Mali Analiz Dairesi
Baskanlig1 ve Doner Sermaye Dairesi Baskanlig1 olmak {izere yedi adet bagkanliktan olugsmaktadir.
Finansal agidan Doner Sermaye Dairesi Bagkanligi’nin gorevlerini bilmek gerekir.

UNIVERSITE HASTANELERINDE FINANSAL ORGUTLENME

Universite hastaneleri, egitim ve arastirma hastaneleri, igiincii basamak saglik kurumu olarak kabul
edilir. Buna gore tedavi ihtiyact hisseden bir kisi, acil haller diginda 6ncelikle ayaktan tedavi hizmeti
sunan ve saglik sistemindeki birinci basamak saglik kuruluslart olan saglik ocagi, dispanser, saglik
merkezlerine; tedavisi buralarda yapilamadigi takdirde bu saglik kurumlarinin sevkiyle en yakin ikinci
basamak saglik kurumu olan devlet hastaneleri, 6zel dal hastanelerine, yine buralarda da tedavisi olasi
olmayan hastalar ise ii¢iincii basamak saglik kurumu olarak kabul edilen egitim-arastirma hastaneleri
ile tiniversite hastanelerine yonlendirilir. 5018 say1l1 Kamu Mali Y6netimi ve Kontrolii Kanunu’na gore
iiniversiteler 6zel biit¢eli kamu kurumlari kabul edilmektedir. Kanun geregince iiniversitelerde mali
yonetim ve kontrol hizmetlerini yiiriitmek iizere, Strateji Gelistirme Daire Bagkanligi (SGDB)
kurulmustur. Ayrica iiniversitelerde doner sermaye isletmesi bulunur. Buna gore iiniversiteler ve bagl
saglik kuruluslarinda SGDB ve Déner Sermaye Isletme Miidiirliigii olmak {izere ikili bir finansal
orgiitleme yapis1 s6z konusudur. Universite hastaneleri Yiiksek Ogretim Kurumu (YOK) Kanunu
geregince arastirma ve uygulama merkezleri statiisiinde kurulmaktadir. Universite hastanelerinin
birinci derecede ita amiri Rektor, ikinci derece ita amiri hastane baghekimidir. Tahakkuk memuru,
hastane miidiiriidiir. Doner sermaye isletmesinde ita amiri rektordiir ve bu yetkisini uygun gordiigii
6lclide yardimeilarina, dekanlara, enstitii, yiiksekokul miidiirleri ve diger birim yoneticileri ile yiiriitme
kurulu iiyelerinden birine devredebilir. Tahakkuk memuru olarak doner sermaye igsletme miidiirii ve
doner sermaye saymani olarak déner sermaye saymanlik miidiirii bulunmaktadir. Universitelerde Rektor
’e bagl olarak teskilat semasinda dikey yapida; finansal érgiitlenme ile ilgili olarak “Idari ve Mali
Isler Daire Baskanlig1” ve “Strateji Gelistirme Daire Baskanlig1” vardir. Universite Arastirma
Uygulama Hastanelerinin, finansal 6rgiitlenmesi dnemlidir. Ornegin; T.C. Dokuz Eyliil Universitesi
Arastirma Uygulama Hastanesi 0rgiit yapisi incelendiginde, Bashekime kurmay bagli bashekim
yardimcilar ile birlikte “Doner Sermaye Isletmesi Saglik Hizmetleri Birimi (Uygulama ve Arastirma
Hastanesi)” bulunmaktadir. Ayrica dikey orgiit yapisi i¢erisinde Bashekime ve Bas Miidiir’e de bagh
hastane koordinatorligli vardir. Dikey orgilitlenmede Bas Miidiir’e bagli dort miidiir yardimcisinin yani
stra dort hastane miidiirii, hemsirelik hizmeti miidiirii ve teknik hizmet miidiirii yer alir. Finansal
orgiitlenme agisindan iiniversite hastane déner sermaye biriminin drgiit semasi icerisinde Sayin DEU
Rektorii’ne bagl Hastane Bas Hekimi ve Doner Sermaye Isletme Miidiirii olup bunlar da Saglhik
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Hizmetleri Birimi Gergeklestirme Gorevlisine baglanmaktadir. Dikey orgiitlenmede bu gorevliye bagh
dort miidiir yardimeist bulunmaktadir.

OZEL HASTANELERDE FINANSAL ORGUTLENME

Ozel hastanelerde orgiitsel yap1; Ozel Hastaneler Kanunu, Ozel Hastaneler Tiiziigii ve Ozel Hastaneler
Yonetmeligi ile ticari kurulug bigimine gore Tiirk Ticaret Kanunu hiikiimlerine uygun olarak
olusturulur. Ozel hastaneler genellikle anonim sirket statiisiindedir. Ornegin; Tiirkiye’de Izmir ilindeki
Ozel Kent Saglik Hizmetleri ve Malzemeleri Sanayi Ticaret AS, TAPDI Oksijen Ozel Saglik ve
Egitim Hizmetleri Sanayi Ticaret Anonim Sirketi gibi faaliyet konusu “6zel saglik kurumlar
tarafindan verilen insan saglhigina yonelik yatakli hastane hizmetleri (6zel veya vakif {iniversite
hastaneleri dahil, dis¢ilik, ambulansla tagima, tibb1 laboratuvar testleri faaliyetleri hari¢)”dir. Finansal
acidan Ozel hastanelerde 6zel biitce sistemi kapsaminda isletme biit¢esi uygulanmakta ve tek biitce
olup, finansal 6rgiit yapist hastane biiylikliine bagli olarak degismektedir. Ancak bazi 6zel hastanelerde
muhasebe miidiirliigi birimi bulunurken, buna karsilik biiyiik 6lgekli 6zel hastanelerde finanstan
sorumlu genel miidiir yardimcilig1 oldugu goriilmektedir. Ozetle, Tiirkiye’de saglik hizmeti sunumunda
yetkili kurulug T.C. Saglik Bakanligi’dir. Bu nedenle iinitenin esas ve agirlikli olarak konusunu T.C.
Saglik Bakanligi’na iliskin finansal orgiitlenme olusturmustur. Saglik hizmeti kamu kurumlarinca ve
Ozel sektor tarafindan sunulmaktadir. Finansal orgiitlenme kapsaminda {iniversite hastaneleri
irdelenmistir. Bu baglamda T.C. Dokuz Eyliil Universitesi 6rnegi ele alinmistir. Son olarak da 6zel
hastanelerdeki finansal 6rgiit yapisi incelenmistir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim

UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Muhasebe Bilgi Sistemi ve Finansal Tablolar
UNITE NO 3

YAZAR  Prof.Dr. NILGUN KUTAY

MUHASEBE BIiLGI SISTEMI VE ALT SISTEMLERI

Isletmelerde meydana gelen finansal nitelikli olaylar, isletmelerin varlik ve kaynak yapisi ile faaliyet
sonuglari {izerinde degismeye yol acgarlar. Bu nedenle muhasebe bilgi sisteminin ilgi alanini
isletmelerde ortaya ¢ikan finansal nitelikli olay ve islemler olusturur. Muhasebe Bilgi Sistemi’nin
tanimindan hareketle saglik kurumlart muhasebesi, finansal sonuglarin ortaya ¢ikisini saglayan
ekonomik olaylara iliskin verileri toplayan, bu verileri kaydederek siniflayan, analiz yoluyla
degerlendiren ve elde ettigi sonuglari belirli yasalar uyarinca usuliine gore ilgililere raporlar seklinde
sunan sistematik bir sistemdir. Kaydetme, siiflandirma ve dar kapsamli bir raporlama fonksiyonundan
olusan defter tutma, muhasebenin basit ve kolaylikla 6grenilebilecek bir boliimiidiir. Muhasebe
bilgisinin analizi ve yorumlanmasi ile bilgi kullanicilarinin gereksinimlerine uygun sekilde
raporlanmasi ise muhasebenin yerine getirdigi en 6nemli diger islevleri olusturur. Analiz ve
yorumlama yapilmadan muhasebe amacini gergeklestirmis sayilmaz. Muhasebe Bilgi Sistemi, bilgi
kullanicilart agisindan Finansal Muhasebe Sistemi ve Yonetim Muhasebesi Sistemi olarak iki alt
sistemden olugmaktadir. Finansal Muhasebe Sistemi; hem isletme i¢cinde yoneticilerin hem de isletme
disindaki gruplarin bilgi gereksinimlerine yonelik olarak, ge¢cmis olay ve islemlere iligkin verilerle
ilgilenir. Yonetim Muhasebesi Sistemi; 6zellikle yonetime ve isletme ¢alisanlarina, bir diger ifadeyle
ic bilgi kullanicilarina bilgi saglamakla ilgilidir. isletme yonetimi faaliyetleri ileriye doniik olarak
planlama, kontrol ve karar verme islevlerinden sorumludur. Bu amagla yonetsel raporlar genellikle
daha ¢esitli ve ayrintili olabilmektedir.

MUHASEBE BILGI SISTEMININ KAYNAKLARI

Mubhasebe Bilgi Sistemi’nin kaynaklar1 dort baslik altinda toplanabilir. Bunlar kisaca séyle
siralanabilir: Muhasebenin Temel Kavramlari Muhasebenin temel kavramlari, evrensel nitelikte olup
muhasebe uygulamalarinin yonlendiricisi durumundadir. Kavramlar, kuramsal olduklar1 kadar
uygulamaya da dayanirlar ve bilgi kullanicilarinin gereksinimleri dogrultusunda degisiklikler
olabileceginden bu kavramlar degismez dogrular degildirler.

Muhasebe uygulamalarina yon veren temel kavramlar sunlardir:

* Sosyal Sorumluluk Kavrami

* Kisilik Kavrami

s Isletmenin Siirekliligi Kavrami

* Donemsellik Kavram1

* Parayla Olgme Kavrami

* Maliyet Esas1 Kavrami

* Tarafsizlik ve Belgelendirme Kavrami

* Tutarlilik Kavrami

» Tam Ag¢iklama Kavrami

» Thtiyatlihik Kavrami

+ Onemlilik Kavrami

+ Oziin Onceligi Kavrami Genel Kabul Gérmiis Muhasebe Ilkeleri Genel Kabul Gérmiis Muhasebe
Ilkeleri; muhasebe temel kavramlariin finansal tablolara nasil yansiyacagi konusunda agiklik
getirmekte, finansal tablolarin igerigine ve bi¢cimsel yapisina iliskin kurallar1 ortaya koymaktadir.
Ulusal ve Uluslararast Muhasebe Standartlar1 Globallesme kavrami, ulusal ve uluslararasi iliskileri
etkiledigi gibi muhasebe uygulamalarinda da standardizasyonu gerekli hale getirmistir. Uluslararasi
ticaretin ve sermaye hareketlerinin artmasi, ekonomik ve siyasi alanda entegrasyonlarin gelmesi,
isletmelerin uluslararasi bir boyut kazanmasina neden olmus, bu da muhasebe uygulamalarinda ve
raporlamada standartlagmay1 zorunlu hale getirmistir. Uluslararas1 Muhasebe Standartlar1 Kurulu, 1973
yilindan beri uluslararast muhasebe standartlarinin hazirlanmasina yonelik ¢alismalar yapmaktadir.
Ulkemizde 2005 yili basindan itibaren bankalar ve halka acik sirketler finansal tablolarini uluslararasi
finansal raporlama standartlarina uyumlu olarak diizenlemektedir. Ulkemizde standartlarla ilgili
caligmalar yiiriiten Tiirkiye Muhasebe Standartlar1 Kurulu (TMSK )Kasim / 2011°de gorevlerini Kamu
Gozetimi Muhasebe ve Denetim Standartlar1 Kurumunu devretmistir. Mevzuat Muhasebe ile dogrudan
ilgili olan kurallar ve kanunlar gerek bireysel gerekse toplumsal hayatta yer alan iktisadi, ticari,
finansal olaylarin bir diizen ve disiplin i¢inde ger¢eklesmesini saglar. Tiirk Ticaret Kanunu, Vergi
Usul Kanunu, Gelir Vergisi Kanunu gibi yasal diizenlemeler muhasebe uygulamalarina kapsamli
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sekilde yer vermis ve onu sekillendirmistir.

SAGLIK KURUMLARINDA MUHASEBE BiLGI SISTEMi

Muhasebenin tanimindan hareketle saglik kurumlari muhasebesi, finansal sonug¢larin ortaya ¢ikisini
saglayan ekonomik olaylara iligkin verileri toplayan, bu verileri kaydederek siniflayan, analiz yoluyla
degerlendiren ve elde ettigi sonuglari belirli yasalar uyarinca usuliine gore ilgililere raporlar seklinde
sunan sistematik bilgi saglamaktadir. Ozel hastanelerde; hastanenin finansal muhasebe uygulamalari,
iilkemizdeki sistem olan Tekdiizen Muhasebe Sistemi’ ne gore yapilmaktadir. Ulkemizde dzel
hastaneler halka agik anonim sirket ve halka ac¢ik olmayan ticari isletme statiilerinde faaliyet
gostermektedir. Halka ac¢ik anonim sirket statiisiindeki hastanelerin uluslararasi finansal raporlama
standartlarina uyumlu rapor sunma zorunlulugu bulunmaktadir. Kamu hastanelerinde goriilen muhasebe
uygulamalarinin baginda ise genel biitge muhasebesi (Saglik Bakanlig1 vb. idarelerin) ve merkezi
yonetim dzel biitce muhasebesi (iiniversite vb.) gelmektedir. Ulkemizde 5018 sayili Kanun ile kamuda
yeniden yapilandirma siireci ile kamu kurum ve kuruluslarinda Performans Esasli Biitgeleme vb.
uygulamalara gecilmistir. Devlet Muhasebesi Standartlari’nin da etkili olmasi beklenmektedir. Ancak
standartlarin heniiz uygulama zorunlulugu bulunmamaktadir. Saglik kurumlarinda ayrica doner sermaye
mubhasebesi de s6z konusudur.

TEKDUZEN MUHASEBE SISTEMi HAKKINDA GENEL BILGILER

Ulkemizdeki muhasebe sistemi uygulamasinin temelini 26.12.1992 tarih ve 21447 (M) sayil1 Resmi
Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligleri (MSUGT)
olusturmaktadir. Yapilan diizenleme; a) Muhasebe bilgilerinin karar alma durumunda farkl isletmeler
ile ayn1 igletmenin farkli donemlerinin karsilastirilmasina, c)Mali tablolarda yer alan hesap adlarinin
tim kesimler i¢in ayni1 anlam1 vermesine, d)Muhasebe terim birliginin saglanmasi suretiyle
anlasilabilir olmasina, e)lsletmelerle ilgililer arasinda giiven unsurunun olusturulmasina ydneliktir.
Tekdiizen Hesap Cergevesi MSUGT, Tekdiizen Muhasebe Sistemi’ni; Tekdiizen Hesap Cergevesi,
Tekdiizen Hesap Plani, hesap planina ve hesaplara iliskin agiklamalar olarak diizenlenmistir. Ana
hesap siniflarinin numarasi ve siniflarin adlar s6yledir:

1. Dénen Varliklar

2. Duran Varliklar

3. Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

4. Uzun Vadeli Yabanc1 Kaynaklar

5. Oz kaynaklar 1 ve 2 numarali hesap siniflar1 varliklara; 3, 4, 5 kaynaklara iliskin bilango
hesaplaridir. Bu hesaplar verdikleri kalanlar itibariyla bilancoda yer alir.

6. Gelir Tablosu Hesaplari

7. Maliyet Hesaplar

8. Serbest Hesaplar

9. Nazim Hesaplar

10. Serbest Hesaplar

FINANSAL TABLOLAR

Isletmelerin kaydederek smiflandirdig: finansal bilgiler, finansal tablolar ile 6zetlenmekte ve
raporlanmaktadir. Finansal tablolar; diizenlendigi tarihte isletmelerin varliklarini, ylikiimliiliiklerini,
faaliyet donemi sonu itibariyla kar veya zarar1 gibi isletmelerin mali durumunu gosteren tablolardir.
Saglik isletmesi yonetimi muhasebe raporlarini kullanarak isletmenin finansal yapisi, karliligi ve
kullandig1 kaynaklari ile ilgili mevcut durumunu yorumlayabilir. Finansal raporlama, saglik
kurulusunun faaliyetlerinin planlanmasi ve kontrolii igslevlerinin ger¢ek¢i bir sekilde yapilmasi igin
gereklidir.

Finansal tablolar asagidaki tablolar igerir:

* Bilango

* Gelir Tablosu

* Satiglarin Maliyeti Tablosu

* Fon Akim Tablolar1

* Nakit Akim Tablosu

* Kéar Dagitim Tablosu

» Oz kaynaklar Degisim Tablosu Bu tablolardan Bilanco ve Gelir Tablosu dipnotlar1 ve ekleri ile
birlikte temel mali tablolar1, digerleri ise ek mali tablolar1 olusturur. Bilango Bilango, bir isletmenin
belirli bir tarihte sahip oldugu varliklar ile bu varliklarin saglandig: kaynaklar1 gésteren finansal
tablodur. Bilango, isletmenin belirli bir tarihteki durumunu gostermesi nedeniyle “Finansal Durum
Tablosu” olarak da isimlendirilmektedir. Bilango, varliklar (aktif) ve kaynaklar (pasif) olarak
belirtilen ¢ift tarafli bir tablodur. Varliklar (aktif), isletmenin sahip oldugu degerleri (mevcut ve
alacaklar); kaynaklar (pasif) ise soz konusu varliklarin saglandig1 6z kaynak ve yabanci kaynaklari
gosterir. Isletme ne kadar kaynaga sahipse o kadar da varliga sahip olacaktir. Bu nedenle varliklar,
kaynaklara esittir. Varliklar, bir isletmenin sahip oldugu ve gelecekteki faaliyetlerinde yararl
olmasini1 bekledigi ekonomik degerlerdir. Varliklar; mal, bina, makine gibi fiziksel yapiya sahip
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olabilecekleri gibi; haklar, serefiyeler, alacaklar gibi fiziksel yapiya sahip olmayan degerlerden de
olusur. Yabanci kaynaklar; saticilardan saglanan krediler, kredi kurumlarindan saglanan krediler ve
isletme faaliyetleri sonucu olusan yiikiimliiliiklerdir. Ugiincii kisilerin isletme iizerindeki haklarini
ifade eder. Oz kaynaklar ise, isletme sahiplerinin isletme iizerindeki haklaridir. Bilangonun aktifinde
yer alan varliklar, paraya doniisme hizlarina gore en ¢ok likitten en az likit degere dogru; kaynaklar ise
en kisa vadeli kaynaktan en uzun vadeli kaynaga dogru siralanir. Aktif ve pasifi kendi i¢inde de
boliimlemek, finansal bilgi kullanicilarina isletme hakkinda dogru ve kolay algilanabilir bilgi sunma
yolunda hizmet eder. Isletme varliklari, donen varliklar ve duran varliklar olmak iizere iki grupta
incelenmektedir. Bilangonun pasifinde ise, kisa vadeli yabanci kaynaklar ilk siray1 uzun vadeli yabanc1
kaynaklar ikinci siray1, 6zkaynaklar ise iigiincii siray1 almaktadir. Gelir Tablosu Gelir Tablosu,
isletmenin belli bir donemde elde ettigi biitiin gelirlerle bu gelirleri elde etmek amaciyla ayn1 donem
i¢inde katlandig1 biitiin giderleri ve bunlarin sonucunda olugan dénem net karini veya zararini belli bir
diizen i¢inde gdsteren tablodur. Gelir Tablosu, isletmenin belli bir hesap doneminde net sonucunu; briit
satis kari, faaliyet kari, olagan kari, donem kéari, donem net kari; biiyiikliiklerine ve bunlari olusturan
ana olaylara yer vererek gosteren bir tablodur. Gelir Tablosu, igletmenin net sonucunu, onu olusturan
olaylara gore gruplandirarak vermektedir. Bunun nedeni, sonucun nasil olustugunun goriilebilmesi ve
karar vericilere daha faydali bigimde bilgi sunulabilmesidir. Gelir Tablosu’nun belli basli gruplari
saglik kurumlar1 agisindan kisaca sdyle acgiklanabilir: Briit Satiglar: Saglik isletmelerinde bu boliimde
hastalara verilen saglik hizmetlerinden saglanan hasilat, diger gelirler ve genel biitce gelirleri yer alir.
Satiglarin Maliyeti: Saglik isletmelerinde satislarin maliyeti, satilan hizmet maliyetinden olusur.
Satilan hizmet maliyeti ek finansal tablolardan biri olan Satiglarin Maliyeti Tablosu iizerinde
hesaplanip Gelir Tablosu’na aktarilir. Faaliyet Giderleri: Saglik isletmelerinde aragtirma ve
gelistirme giderleri ile genel yonetim giderlerinden olusur. Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir ve
Karlar: Istiraklerden temettii gelirleri, bagli ortakliklardan temettii gelirleri, faiz gelirleri, komisyon
gelirleri,kafeterya satisindan saglanan gelir, park alani geliri, egitim programlar1 gelirleri, teghizat
kira gelirleri gibi isletmenin esas faaliyeti diginda kalan unsurlar1 kapsar. Diger Faaliyetlerden Olagan
Gider ve Zararlar: Isletmenin esas faaliyetleri disinda kalan olagan faaliyetlerle ilgili gider ve
zararlari icerir. Finansman Giderleri: Isletmenin borglandig1 tutarlarla ilgili olarak katlanilan ve
varliklarin maliyetine eklenmeyen faiz ve benzeri giderlerin (Ornegin; isletmenin ihrag ettigi bono,
senet ve tahviller ile kredi kurumlarindan aldig1 kredilerin faizi.) izlendigi gruptur. Satislarin Maliyeti
Tablosu Satiglarin Maliyeti Tablosu, gelir tablosunun tamamlayicisi niteliginde bir finansal tablodur.
Bu tablo, Gelir Tablosu’nda yer alan Satiglarin Maliyeti kaleminin detayin1 gosterir. Satislarin
Maliyeti Tablosu 3 ana kisimdan olusur.

* Satilan Mamul Maliyeti

* Satilan Ticari Mal Maliyeti

» Satilan Hizmet Maliyeti Hizmet isletmelerinde, hizmet {iretimi ile ilgili olarak ortaya ¢ikan direkt
ve endirekt giderlerin tamami “Hizmet Uretim Maliyeti” ad1 altinda tek bir hesapta toplanir. Saglik
isletmeleri de, bir hizmet igsletmesi oldugu i¢in hizmet {iretiminde kullanilan ilk madde ve malzeme,
personele ve genel hizmet iiretim giderlerine ait maliyetler hizmet {iretim maliyeti hesabinda
toplanarak kayit altina alinir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Paranin Zaman Degeri

UNITE NO 4

YAZAR  Dr.Ogr.Uyesi YURDAGUL KABAKCI

PARANIN ZAMAN DEGERiI KAVRAMI

Paranin zaman degeri en yalin anlamiyla, paranin bekleme fiyati ve faizidir. Bu baglamda irdelenen
paranin getirisi veya maliyetidir. Bu kavram enflasyon nedeniyle paranin degerinin diismesinden farkl
bir olgudur. Enflasyon sifir olsa bile finansal acidan paranin zaman degeri art arda iki giin arasinda bile
farkli olacaktir. Paranin zaman degeri, paranin kullanim zamanindaki tercih nedeniyle olusan bir
degerdir ve paranin kullanim hakkindan vazge¢menin sonucunda ortaya ¢ikmaktadir. Elimizdeki 1 TL’
nin bugiinkii degeri yarin kazanilacak 1 TL’nin degerinden fazladir. Bunun nedeni bugiin elimizde
bulunan paray1 daha karl bir yatirirma doéniistiirebilme imkanidir. Paranin zaman degeri, finansmanin
ve yapilan finansal islemlerin temelini olugturmaktadir. Bu deger paranin kullanim zamaniyla ilgili
bir tercihtir. Bu alanda yapilan ¢aligmalarin temeli faiz hesaplamasidir.

FAIZ KAVRAMI

Faiz: Bir paranin finansal kurumlardan temin edilerek kullanim sonrasindaki maliyeti veya bu tiir
kurumlara yatirilan paranin zaman igerisindeki getirisidir. Faizin ii¢ 6nemli kriteri 6zellikle
vurgulanmaktadir.

1.Anapara(kapitalin) miktar

2. Faiz Orani

3.Vade Bu baglamda finansal kurumlarda alinan veya bu kurumlara yatirilan para sermayenin
bedelidir. Bu maliyet veya kazan¢ unsurudur. Faiz hesaplanma sekli bakimindan basit faiz ve bilesik
faiz olarak ikiye ayrilmaktadir.

FAIZ CESITLERI

Basit Faiz: Kapitalin faizlendirme siiresi sonuna kadar sabit tutularak faiz tutarinin hesaplanmasidir.
Yillik, aylik, haftalik, giinliik vadeler kullanilmaktadir. Bilesik Faiz: Baslangi¢ kapitalinin vade
sonuna kadar degisken oldugu yontemdir. Kapital degisken oldugunda, faiz tutar1 da degisken
olmaktadir. Her donemde kapitale faiz eklenerek hesaplama yapilmaktadir. Tahsilat siiresine gore faiz
hesaplama yontemleri ise: Pratik faiz ve Gergek faizdir. Pratik Faiz: Giinliik faizde faiz hesaplamasi
360 giin lizerinden yapilmaktadir. Gergek Faiz: Hesaplamalar 365 giin lizerinden yapilmaktadir. Bu
yontemde takvim yilindaki tam giin sayis1 baz alinmaktadir. Gelecek Deger: Bir kapitalin belirli bir
faiz orani iizerinden, belirli bir siire sonunda ulasacagi degerdir.

BASIT FAIZ HESAPLANISI

Bir islemin vadesi siiresince yalnizca anaparanin kazandigi faize basit faiz denilmektedir. Basit faiz,
faizin degismeyen anapara lizerinden hesaplandigi bir yontemdir. Basit faiz hesaplanirken; anapara,
faiz orani ve vade carpilarak faiz tutart bulunur. Basit faizin baligi faize yatirilan paranin gelecek
degerini gostermektedir. Gelecek deger (balig) formiille hesaplandigi gibi faiz tutarina eklenmesiyle
(Anapara+ faiz) kolay bir sekilde bulunabilmektedir.

BILESIiK FAiZ HESAPLANISI

Bilesik faiz hesaplanirken, hesap donemi sonunda elde edilen faiz tutar1 baslangigtaki sermayeye
eklendikten sonra elde edilecek toplam iizerinden, onu izleyen doneme ait faizin hesaplanmasi ve bu
islemin dnceden saglanan siireler i¢in devam etmesi s6z konusudur. Donem sonunda elde edilen
toplama bilesik miktar, bu toplam ile baslangi¢ sermayesi arasindaki farka bilesik faiz denir. Bilesik
faiz yonteminde once S=all(1+i)[1”n formiilityle balig hesaplanmaktadir. Daha sonra ise bulunan
baligden anapara ¢ikarilarak bilesik faiz tutarina ulasilmaktadir.

FAiZ iISLEMLERINDE GUN KAVRAMI

Faiz islemlerinde faizle ilgili giin sayisi, tam zaman veya yaklasik zaman kullanilarak islemlere
alinmaktadir. Tam zamanda tiim aylar takvimde her ayin giin sayisina gore hesaplanirken yaklagik
zamanda tiim aylar 30 giinden islem gérmektedir. Faiz yillik olarak hesaplanirken veriler yil olarak
alinir. Aylik faizde s6z konusu ay sayis1 12’ye boliinerek hesaplama yapilir. Haftalik hesaplamalarda
faize konu olan hafta sayis1 52’ye boliinmelidir. Giinliik faiz hesaplamalarinda ise faize konu olan giin
sayis1 pratik faize gore hesaplanirsa 360’a oranlanir, gergek faize gore hesaplanir ise 365’
oranlanmalidir. Anapara bulunurken asagidaki formiilden yararlanilarak faiz tutari1 vade ve faiz
oraninin ¢arpimina bdliindir.

PARANIN BUGUNKU DEGERI

Paranin Simdiki Degeri: Gelecekteki getirisi ve vadesi belirli bir paranin belirli bir iskonto orani
iizerinden bugiin yatirilacak miktaridir.
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PARANIN GELECEK DEGERI

Faizde simdiki degerin bulunmasi rasyonel kararlar vermede dnemli siiregtir. Gelecek degeri bilinen
bir faiz orani iizerinden ilk yatirilan tutarinin hesaplanmasi kisiler ve isletmeler agisindan énemli bir
bilgidir. Bu bilgi isletmelerin ve kisilerin alternatif yatirimlar1 yapmasina olanak saglanmaktadir. Faiz
ve paranin zaman degeri, finansmanin ticari matematigin, objektif boyutta ise bankaciligin, sermaye
piyasasinin ve finansal kurumlarin en ¢alisma ve izleme alanidir.

EFEKTIF FAIZ KAVRAMI

Efektif faiz; hesaplanirken ise faizlendirme devre sayisinin ve devre faiz oraninin islemlerde
uygulanmasi ve ayrintili olarak hesaplanmasi gerekmektedir. Bu hesaplamalardan sonra sonuglara
ulagmak i¢in nominal faiz oraninin verilmesiyle efektif faiz hesaplanmasi veya anapara verildiginde
efektif faizin hesaplanmasi olmak iizere iki tiir efektif faiz hesaplama yontemi bulunmaktadir. Eger
faizlendirme devre sayisi 1 kez ise nominal faiz efektif faiz olur.

ANUITELER

Bu hesaplamalarin tiimii Aniiitelerin de temelini olusturur. Aniiite ise belirli bir zaman siireci
igerisinde, esit araliklarla verilen veya alinan esit 6demeler serisidir. Donem basi ve dénem sonu
olarak iki farkli siniflandirmasi mevcuttur. Aniiite, belirli bir zaman siireci i¢erisinde, esit araliklarla
verilen veya alinan esit 6demeler serisidir. Belirli donem sonlarinda yatirilacak paralarin, vade
sonundaki degerlerinin hesaplanmasinda kullanilan bir yontem oldugu gibi, ayn1 zamanda belirli donem
sonlarinda tahsil edilecek paranin simdiki degerinin hesaplanmasinda da kullanilan bir hesaplama
yontemidir. Kira 6demeleri, tahvil faizleri aniiitelere 6rnek olarak verilebilir.

BORC AMORTIZASYONU

Borg¢ amortizasyonu; alinan kredinin geri 6denmesi esnasinda her 6deme déneminde hem alinan
anaparanin belirli bir b6limii hem de kalan borcun faizinin 6denmesidir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Nakit ve Nakit Benzeri Varhklarin Yonetimi
UNITE NO 5

YAZAR Prof.Dr. ABDULKADIR KAYA

NAKIT YONETIMI

Nakit denince sadece saglik kurumunun kasasinda bulunan paralar anlasilsa da, finansal agidan nakit,
isletme kasasinda bulunan paralar yaninda, isletmenin banka hesaplarindaki mevduatlar1 da
kapsamaktadir. Nakit yonetimi, isletmenin nakit girislerini hizlandirmak, nakit ¢ikislarini yavaglatmak
ve nakit mevcudunu en iyi sekilde degerlendirmek, diger bir ifadeyle belirli bir donem igerisinde
isletmenin gerceklestirecegi tahsilatlar ve 6demeler arasindaki dengeyi zamansal ve tutar olarak
diizenlemektir. Isletme isletme faaliyetlerini aksatmadan siirdiirebilmesi igin belirli bir nakit diizeyini
muhafaza etmelidir. Isletmenin en likit olan ve finans ydneticisinin en ¢ok iizerinde durdugu konu olan
nakit statik bir yapiya sahip oldugu i¢in, isletmeye kar pay1 veya faiz gibi her hangi bir getiri saglamaz.
Fakat nakdin bir maliyeti (alternatif maliyeti) vardir. Bu nedenle finans yoneticileri oldukca karmagik
nakit yonetim sistemlerini kullanarak, minimum maliyetli ve en etkin diizeyde nakit yonetimi
gerceklestirmelidirler. Nakit yonetiminin temel amaci, isletmenin faaliyetlerini yiiriitebilmek ve nakit
iskontosundan yararlanmak, kredibilitesini korumak ve beklenmedik nakit ihtiyacin1 karsilayabilmek
i¢in igletmede minimum diizeyde nakit bulundurmaktir. Nakit yonetimini saglikli bir bi¢imde
siirdiirebilmek i¢in gerekli olan ii¢ temel fonksiyon bulunmaktadir.

Bu fonksiyonlar sunlardir,

» Odemeleri kontrol etmek ve tahsilatin hizlandirilmasini saglamak,

* Nakit ihtiyaglarini belirlemek ve bunun igin nakit girislerini ve nakit ¢ikiglarini tahmin etmek,

» Fazla olarak elde bulundurulan nakdi, etkin bir sekilde degerlendirmek. isletmelerin kasa ve
bankalarinda nakit bulundurmalarinin iig¢ temel sebebi bulunmaktadir. Islem Giidiisii Saglik
kurumlarinda borglar, iicretler, madde ve malzeme alimi, vergiler gibi yapilmasi gereken 6demeler
bulunmaktadir ve saglik kurumunun bunlari deyebilmek igin nakit bulundurmak zorundadir. Ihtiyat
Giidiisii Thtiyat giidiisii isletmelerin gelecegin belirsizligine karsilik ve beklenmedik ihtiyaglarini
karsilayabilmek amaciyla tuttuklar1 para miktaridir. Isletmeler karsilasacaklari, su baskini, deprem,
grev, ulasim giicliikleri, hammaddelerde beklenmeyen fiyat artislari, biiyiik tutarlara varan zarar, hasar
ve ceza 6ddemeleri, yurt disina satilan mal bedelinin transfer edilememesi, teknolojik gerilemeler gibi
olaganiistii durumlar i¢in her zaman ihtiyath olmak isterler. Spekiilasyon Giidiisii Genel ekonomide
gelecekte ortaya c¢ikabilecek olan karli yatirim firsatlarini degerlendirebilmek i¢in cari ve gelecekteki
faiz oranlar1 arasindaki farkliliga dayanan spekiilasyon giidiisiiyle para talebinin, isletmeler 6zelinde
yansimasi olan spekiilasyon giidiisiiyle nakit tutma, menkul kiymetlerde beklenen fiyat degismelerinden
olas1 bir avantaj saglamaya yoneliktir. Gelecekteki karli yatirim firsatlarindan yararlanmak i¢in
tutulan paralar, diger iki motivede oldugu gibi savunma amaci ile olmayip atilimci bir diisiince ile
bulundurulur. Nakit Miktarlarini Belirleyen Faktorler isletmelerin ihtiya¢ duyacaklar optimum para
tutar1 hakkinda bir karara varabilmek i¢in, para tutma ihtiyacini belirleyen faktorleri dikkate almalari
gerekmektedir. Isletmelerde bulundurulmasi gereken nakit miktarini etkileyen bircok faktdr
bulunmaktadir. Genel olarak bu faktorler sunlardir, Nakit yonetim politikasi: isletmenin nakit giris, ve
cikislar1 arasindaki tutar ve zaman uyum, nakit miktarini belirleyen 6nemli bir faktordiir. Isletmenin
nakit girig, ve ¢ikislar1 arasinda tutar ve zaman uyumu varsa, isletmenin fazla nakit bulundurmasina
gerek olmayacaktir. Alig ve Satis politikalari: isletmelerin en 6nemli nakit girisi olan unsur satiglar
iken, en dnemli nakit ¢ikis unsuru ise aliglardir. Bu nedenle alig ve satis islemlerinde uygulanan
politikalar nakit miktarin1 etkilemektedir. Saticilarindan vadeli alim yapabilen yani ticari kredi
saglayabilen igletmelerin nakit gereksinimi azalmaktadir. Stok Devir Hiz1: isletmenin stok miktar1 da
nakit miktarin1 belirleyen bir faktérdiir. Isletmelerin stok diizeylerini yiikseltmeleri, stoklara daha fazla
nakit yatirilmasi anlamina gelecek ve bu durum stok devir hizini diisiirecek ve nakit ihtiyaclarini
artiracaktir. Kredibilite: Isletmelerin finansal kuruluslardan kredi saglayabilme kapasiteleri nakit
miktarini etkilemektedir. Ozellikle olaganiistii durumlarda karsilasilacak 6demeler igin ihtiyat
glidiisiiyle nakit bulundurmak isteyen isletmeler kredibiliteleri yliksekse bu durumlar i¢in nakit
bulundurmayacaklardir. Kisa ve uzun vadeli nakit akim tahminleri: Isletmelerin yapmis olduklar1 nakit
akim tahminleri sonucunda nakit girislerinin gergeklesme olasiliklar1 diisiik ise, isletmelerin nakit
miktarlarini artirmalar1 gerekecektir. Bu faktorler yaninda saglik kurumunun i¢inde bulundugu saglik
sektordeki yiiksek rekabet sartlari, nakit yonetimindeki etkinlik, bor¢larin vade yapisi, mevsimsel
hareketler, cari likidite durumu ve likidite ve risk tercihleri gibi faktorlerde nakit miktarini belirleyen
unsurlardir. Nakit Bulundurmani Faydalari Isletmeler yukarida sayilan giidiilerden dolay1 nakit
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bulundururlar. Genel olarak isletmelerin nakit bulundurmalarinin birgok faydasi bulunmaktadir.

Bu yararlar1 asagidaki sekilde siralamak miimkiindiir.

* Borglarin vadelerinde 6denmeleri saglanir,

* Giinliik faaliyetlerle ilgili 6demelerin aksatilmadan yapilir,

» Isletmenin finansal bakimdan gii¢lii olunmasini saglar,

* Olaganiistii durumlarda karsilasilacak nakit 6demelerinin yapilabilmesine olanak verir,

* Kredili mal alinan isletmeler ve bankalarda, isletmeye prestij kazandirr,

* Pegin aliglardaki iskontolardan yararlanilmasi ve maliyetlerin diismesini saglar,

* Karsilagilacak karli yatirnm firsatlarinin degerlendirilebilmesine olanak saglar. Nakit
Bulundurmamanin Sakincalari Isletmeler yeterli diizeyde nakit bulundurmakla birgok faydasi
bulunmasina ragmen yeterli diizeyde nakit bulundurmamanin da igletme i¢in birgok sakincasi
bulunmaktadir. Bu sakincalar1 genel olarak asagidaki basliklar altinda siralamak miimkiindiir. *
Isletmenin kredibilitesi diiseceginden finansal kuruluslardan kredi saglama olanaklar1 zorlasabilir, bu
nedenle isletme biitiin 6demelerini pesin yapmak zorunda kalinabilir.

» Isletmeye 6deme giicliigii icine gireceginden, kredi verenler artan riskleri karsilamak icin faiz
oranlarini ya da kredili satislarda malin satig, fiyatin1 artirabilirler.

* Saticilar, 6deme giigliigii ve artan risk sebebiyle kredili satig, yapmaktan kaginabilirler.

« Hammadde, malzeme alimindaki diizen bozulabilir.

* Vadesi gelen borglar veya vergi ve primler, zamaninda 6denemeyebilir. Vadesi gelen borglarin
zamaninda ddenememesi nedeniyle ugranilan, temerriit faizleri, haciz islemleri gibi kayiplar
olusabilir.

* Aliglarda nakit iskontosundan yararlanilmayabilir.

» Isletme y&netimini nakit problemlerini ¢dzmeye ydnlendireceginden, asli gérevlerin aksamasina
neden olabilir.

* Alacaklilarin, alacaklarini tahsil edememeleri durumunda, isletmenin tasfiyesi i¢in yasal yollara
bagvurabilir, bu durum isletmenin varligini tehlikeye diisiirebilir. Optimum Nakit Diizeyi Saglik
kurumlari, nakit bulundurmanin saglayacagi faydalarla, nakit bulundurmamanin sakincalarini
dengeleyecek diizeyde nakit bulundurmalidirlar. Fayda ve maliyet dengesiyle olusturulacak bu nakit
miktar1 Optimum Nakit Diizeyi olarak kabul edilmektedir. Saglik kurumu finans ydneticisi, kurumun
nakit diizeyini optimum nakit diizeyinde bulundurarak, faaliyetlerin aksamayacak ve fazla nakit
bulundurmaktan kaynaklanacak sakincalar1 da bertaraf edecektir. Saglik kurumlarinda optimum nakit
diizeyi belirlenirken asagidaki kriterlerin dikkate alinmas1 gerekmektedir.

* Gelecek doneme iliskin para akisi tahminlerinin gergeklesme derecesi,

*» Nakit akiginda beklenen dalgalanmalar,

* Olaganiistii durumlarla karsilagsma olasiligi,

* Beklenmeyen durumlarin yaratacagi nakit yetersizliginden kaynaklanacak sakincalar,

* Olaganiistii durumlarda isletmenin fon bulma yetenegi,

» Isletmenin bankalarla olan iliskileri. Nakit Bulundurmanin Maliyeti Nakit bulundurmanin
maliyetlerini genel olarak {i¢ gruba ayirmak miimkiindiir. Firsat maliyeti: Isletmenin elinde
bulundurdugu nakdi karli yatirimlara yonlendirme olanagi ortadan kalktig1 i¢in, isletmede bulundurulan
nakitten vazgecilmektedir. Faiz Tasarrufu: isletmede bulundurulan nakit sebebiyle, 6denebilecek kisa
vadeli bor¢lar 6demeleri devre dis1 birakilmakta ve bunun nedenle bu borglar i¢in 6denecek faizlerden
tasarruf etme olanag1 ortadan kalkmis olmaktadir. Yiiksek Fon Maliyeti: Biiyiik 6l¢iide nakit bulunduran
isletmelerin sermaye piyasasi ile olan iliskilerinde kopukluklar ortaya ¢ikmaktadir.

NAKIT BENZERI VARLIKLARIN YONETIMi

Riski yiiksek olmakla birlikte menkul kiymetler, bankalarin mevduat faizlerine gére daha fazla getirisi
olan yatirim araglaridir. Bu bakimdan daha fazla getiri saglamasi, aninda nakde doniistiiriilebilmesi ve
likiditesinin yiiksek olmasi sebebiyle saglik kurumlari fazla bulunan nakitlerini bu varliklara yatirarak
isletmenin bu paraya ihtiya¢ duyacagi zamana kadar ilave bir getiri saglayacaklardir.

Menkul kiymetler muhasebe agisindan dort baslikta toplanmaktadir.

* Hisse Senetleri

» Ozel Kesim, Tahvil, Senet ve Bono

* Kamu Kesim, Tahvil, Senet ve Bono

* Diger Menkul Kiymetler Nakit Yonetiminde Karar Modelleri Saglik kurumlarinda ihtiya¢ duyulan
nakit miktar1 belirlendikten sonra, finans yoneticisinin belirlemesi gereken kurumun bulundurmas:
gereken optimum nakit miktarini belirlemektir. Optimum nakit miktarini belirlemede kullanilmak
tizere gelistirilmis, nakit yonetimi karar modelleri bulunmaktadir. Bu modeller saglik kurumunun
maksimum ve minimum nakit tutari, menkul kiymetlerde degerlendirilecek maksimum ve minimum
nakit tutari, satin alinmis olan menkul kiymetlerin nakde ¢evrilme tarihleri, nakit bulundurma giderleri
gibi konularda da finans ydneticisine 6nemli bilgiler sunacaktir. Nakit yonetiminde kullanilan ii¢ temel
model agiklanacaktir. Bu modeller Baumol, Miller-Orr ve Beranek modelleridir. Baumol modeli
Baumol modeli, nakit yonetiminin stok yonetimine benzerliginden hareketle gelistirilmis bir nakit
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yonetim karar modelidir. Bu modelde saglik kurumunda bulundurulacak nakdin bulundurma maliyeti ile
bu nakde alternatif olacak faiz getiren ve kolayca nakde doniistiiriilebilen menkul kiymetlerden
saglanabilecek firsat maliyeti ele alinarak optimum nakit miktar1 belirlenmektedir. Miller-Orr modeli
Miller-Orr modeli ayn1 faaliyet donemi igerisinde saglik kurumunun nakit diizeyinde rassal artiglar ve
azaliglar olabilecegini géz Oniine alan stokastik bir modeldir. Bu modelde saglik kurumlarinin net nakit
akiglarinin rastlantisal olarak hem azalislart hem de artiglar1 kapsayacak sekilde ¢ift yonlii oldugu
kabul edilmekte; gbzlem sayis1 artik¢a nakit akiginin normal dagilim gosterecegi varsayilmaktadir.
Beranek Modeli Beranek modeline gore saglik kurumunun ihtiya¢c duydugu nakdin yetersiz olmasinin
iki temel sebebi bulunmaktadir. Bunlardan ilki, firmanin nakit iskontolarindan yararlanamamasi,
ikincisi ise saglik kurumunun kredibilitesinin azalmasi veya her ikisinin de varligidir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Alacak ve Stok Yénetimi
UNITE NO 6

YAZAR  Prof.Dr. GULUZAR KURT GUMUS

GIRIS

Saglik kurumlari agisindan stoklar ve alacaklar; saglik kurumlarinin tahsilatlarinin biiytik bir kismini
devletten yapiyor olmalar1 sonucunda siirekli olarak alacakla ¢aligmalar1 ve de vermekte olduklar
hizmetin 6zelliginden dolay1 stoksuz kalma sansina sahip olmamalar1 nedeniyle biiylik 6nem
tasimaktadir. Firmalarin, varlik yonetimi kapsaminda alacak ve stoklarinin yonetimi konusuna 6nem
vermeleri gerekmektedir. Saglik kurumlarinda izlenen alacak ve stok yonetimi yaklasimlar1 diger
sektorlerdeki firmalarin uygulamalariyla biiyiik benzerlikler géstermektedir. Bu béliimde saglik
kurumlar1 agisindan alacak ve stok yonetimi konular1 ele alinmistir. Alacak yonetimi, alacaklar
nedeniyle tutulmasi gereken fonlarin yarattigi maliyeti ve izlenen kredili satis politikast sonucunda
karlilikta olusacak artis1 da dikkate almak suretiyle, firma degerini en yiiksek diizeye ¢ikarmaktir. Bu
kitap boliimiinde, alacak yonetimi i¢erisinde sirasiyla satis kosullari, kredi politikas1 ve optimum kredi
politikasi konularina deginilmistir. Stok yonetimi ise, miisteri memnuniyetini ve miisteriye verilen
hizmetin kalitesini olumsuz bir sekilde etkilemeden, stokla ilgili olan maliyetlerin minimum seviyeye
¢ekilmesini, dolayisiyla iiretim maliyetlerinin azaltilmasini hedeflemektedir. Bu bolimde, stok
yonetimi ile ilgili olarak da stok ¢esitleri, stok maliyetleri ve stok yonetim teknikleri konular1 ele
alinmistir. Bunlarin yani sira saglik kurumlari agisindan yiiksek dnem arz eden basa bas noktasi
konusuna da detayli olarak yer verilmistir.

ALACAK YONETIMI

Firmalar kredili satislarin1 ve vadelerini artirarak, sunduklari {iriin ve hizmetlere olan talebi
ylikseltebilmektedir. Fakat satiglarin artmasi sonucunda elde edilen ek kar, alacaklara baglanilan
kaynaklarin maliyetini kargsilamadik¢a firma, s6z konusu durumdan zarar etmektedir. Firmalarin alacak
tutarlarini etkileyen ve belirleyen faktorler: Kredili satis politikasi, kredi kosullari, nakit iskontosu,
satig miktari, satilan {iriin ve tahsilat politikalaridir. Alacaklarin satislari arttiran, kaynaklari tiikketen ve
stipheli hale getiren etkileri bulunmaktadir. Alacak tutarinin yiiksek olmasi ve geciken 6demeler,
ozellikle likidite sorunu yasayan firmalari olumsuz yonde etkilemektedir. Satis Kosullar1 Satis
kosullari; kredili satis imkan1 verilen siireyi, nakit iskontosu ile iskontonun gecerli oldugu siireyi ve
kredi enstriimaninin tiiriinii ifade etmektedir. Kredi siiresi, kredi saglanan siirecin uzunlugunu ifade
etmektedir ve sektorler arasinda farklilik gosterebilmektedir. Firmanin nakit iskontolu kredili satig
yapmast durumunda kredi siiresinin iki bileseni bulunmaktadir: Net kredi siiresi ve nakit iskontosu
siiresi. Kredi siiresinin uzunlugu, miisterinin stok devir siiresi ve faaliyet dongiisii faktorlerinden
etkilenmektedir. Nakit iskontosu, belirlenen siire i¢erisinde 6deme yapmasi durumunda miisteriye
sunulan ek indirimdir, kredili satisin ve satis kosullarinin bir par¢asidir. Kredi araglari (enstriimanlari)
borg¢lulugun gostergesidir. Kredi Politikas1t Kredi politikasini etkileyen ¢ok sayida faktor
bulunmaktadir. Temel faktorler; gelir etkisi, maliyet etkisi, bor¢ maliyeti, geri ddenmeme olasilig1 ve
nakit iskontosudur. Kredi politikasinda degisiklik yapma konusunda karar verebilmek i¢in, firmanin
bagvurabilecegi yontem “basa bas noktas1”dir. Basa bas noktasi analizinde, firmanin kredi politikasinda
degisiklik yaptiginda zarar etmemesi ve elde edecegi gelirin katlandig1 maliyeti karsilayabilmesi i¢in
satiglarinda ne kadar artig olmasi gerektigi hesaplanmaktadir. Firmalar, kredili satig yapma maliyeti
ile firsat maliyetinin (kredili satig yapmama maliyetinin) kesistigi noktay: tespit etmelidirler. S6z
konusu nokta, optimum kredi miktarini verecektir. Optimum kredi politikasi, kredili satis yapma ve
firsat maliyetleri géz 6niinde bulundurularak belirlenmektedir.

STOK YONETIMI

Stoklar; firmanin cari varliklar: icerisinde dnemli bir miktara sahip olmalari, likiditelerinin diger cari
varliklardan daha diisiik olmasi1 ve firmanin stok miktarindaki degisimlerin yarattigi ekonomik etkiler
nedeniyle 6zel bir 6neme sahiptirler. Firmanin stoklarini yonetebilmek i¢in profesyonel bir yaklasim
izlenmesi gerekmektedir. Stok yonetimi, firmanin bulundurmasi gereken optimum stok miktarini tespit
etmek ve belirlenen diizeyde stok bulundurulmasini saglamaktir. Bagarili bir isletme olmak i¢in
zorunlu olan stok faaliyetleri; amaglanan iiretim diizeyini aksatmadan siirdiirebilmek i¢in gerekli olan
hammadde, yardimci malzemeler ve yar1t mamiil stoklar1 ile miigterilerinin ihtiyaglarini istenen
zamanda ve miktarda karsilayarak istikrarl bir satig diizeyi yakalamak i¢in ihtiya¢ duyulan mamiil
stoklarm hazir bulundurulmasidir. Stok Cesitleri ve Maliyetleri Imalatcilar agisindan stoklar iige
ayrilmaktadir: Ham madde, yart mamiil ve mamiil. Saglik kurumlarinda ise mamiiliin yerini hizmet
almaktadir. Stoklarin maliyetleri incelendiginde, iki temel maliyet 6n plana ¢ikmaktadir. Bunlar: elde

6. Unite - Saglik Kurumlarinda Alacak ve Stok Yénetimi 15



bulundurma maliyeti ve elde bulundurmama (sahip olmama) maliyetidir. Elde bulundurma maliyeti,
stoklar1 elde tutma ile iligkili tlim maliyetleri ve firsat maliyetlerini kapsamaktadir. Yeniden stoklama
(siparis verme) ve emniyet stoku ile ilgili maliyetler, stok bulundurmama maliyetinin iki temel
girdisidir. Elde bulundurma maliyetleri stoklar arttik¢a cogalirken, elde bulundurmama maliyetleri de
aksine stok diizeyi arttik¢a azalmakta ve azaldikc¢a artmaktadir. Stok Yonetim Teknikleri Stok yonetim
teknikleri igerisinde en ¢ok kullanilan ve 6n plana ¢ikan ABC yaklagimi ve Ekonomik Siparis Miktar1
yontemleridir. ABC Yaklasimi, stoklar1 gruplara ayiran basit bir stok yonetim teknigidir. Bu yontemde
genellikle stoklar; A, B ve C olmak iizere {i¢ gruba ayrilmaktadir. Ekonomik Siparis Miktar1 Ydntemi,
optimum stok diizeyini belirlemek amaciyla yaygin olarak kullanilan bir stok yonetim metodudur.
Ekonomik Siparig Miktar1 Y ontemi, farkli stok diizeyleri i¢in stok bulundurma maliyetlerini géz oniinde
bulundurarak, stok bulundurma maliyetini en aza indiren siparis miktarini tespit etmeyi amaglar.
Ekonomik Siparis Miktar1 Yontemi’nde, firmanin stoklarinin sifir diizeyine diigiinceye kadar belirli bir
hizda satildig1 varsayilmaktadir. Ekonomik Siparig Miktar1 Yontemi’nde firmanin hi¢cbir zaman stok
bulundurmama durumu yasamadigi varsayildigindan, stok bulundurmama maliyetleri g6z ard1
edilmektedir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Yatirnm Kararlan
UNITE NO 7

YAZAR  Dr.Ogr.Uyesi YURDAGUL KABAKCI

Saglik hizmetleri yasamsal dnem ve yasam kalitesini arttirma yoniiyle diger isletme ve toplum
faaliyetlerinden daha farkl bir alan olarak degerlendirilmelidir. Bu baglamda saglik kurumlarinda
yatirim planlamasi siirecinde sadece tedavi edici yatirimlar degil, koruyucu ve rehabilite edici saglik
hizmetleri yatirimlar1 da 6ncelikle ve ivedilikle planlanmalidir. Yatirim projelerinin
degerlendirilmesi ve yeni yatirimlar, saglik kurumlari i¢in 6nemli sermaye biitgelemesi kararlaridir.
Yatirim projelerinin degerlendirilmesi sirasinda varliklarla ilgili analizler, ilk degerlendirilmesi
gereken konulari igermektedir.

SAGLIK KURUMLARINDA DURAN VARLIK YONETIMi: SERMAYE BUTCELEMESI
Duran varliklar saglik kurumlari igindeki varliklarin biiyiik bir kismin1 olusturmaktadir. Genelde bu
oran %50 veya iistiinde bir degerdir. Saglik kurumunun biiyiikliigli, hizmet tiirii, sehir veya kasabada bir
saglik kurumu olusu, konumu, saglik kurumunun ayni1 zamanda egitim caligmas1 yapmasi, liniversite
hastanesi veya arastirma hastanesi olusu vb. yatirimin bityiikliigiinii ve duran varliklarin oranini
etkileyecektir. Saglik kurumunun kapasitesi, duran varliklar kapsaminda irdelenmelidir. Saglhk
kurumunda yatan hastalarla ilgili yatirimlar, salt dal hizmetleri yapiliyorsa yapilmasi gereken
yatirimlar, saglik hizmetleri veriliyorsa bu alandaki yatirimlar ve yogun bakim ve acil servis
iiniteleriyle ilgili yatirimlar, poliklinik hizmetleriyle ve laboratuvarlara yapilan yatirimlar proje
analizlerinde degerlendirilmelidir. Saglik kurumlariyla ilgili binalar, makine ve techizatlar, tibbi
cihazlar vb. varliklara yapilacak yatirimlar sermaye biitcelemesi kararlarini olusturdugundan proje
degerlendirme yontemleriyle analiz edilmelidir. Bu baglamda yapilacak yatirimlarla ilgili nakit
girigleri, nakit ¢ikislari, yatirim siiresi, yatirim tutari, yatirimin faydal dmrii (ekonomik dmrii), hurda
degeri, sermaye maliyeti, yabanci kaynak maliyeti ve piyasadaki cari faiz oranlari proje
degerlendirmede gerekli verileri olusturmaktadir. Yatirim Harcamalarinin Tutar1 Yatirim harcamalari,
yatirim projelerinin hazirlanmasindan baslayarak yatirimin sona ermesini ve iiretime baglanmasina
kadar gecgecek siireyi kapsamaktadir. Yatirim Siiresi Yatirimin baslamasindan {iretimin baglamasina
kadar gegen siire yatirim siiresini olusturmaktadir. Bu siirenin bitimi isletme siirecini baslatir.
Yatirrmin Yararli Omrii Yatirimin yararli dmriiniin diger bir ifadeyle yatirimin ekonomik dmriiniin
belirlenmesinde onemli dlgiit, yatirtm mallarinin 6zelligidir. Yatirimin gerceklesmesi ve liretime
hazir hale getirilmesinde kullanilan sabit sermaye 6geleri ekonomik ve teknik agidan ayni dmiirde
olmayabilirler. Binalar daha uzun émiirli olurken, 6zellikle saglik kurumlarinda makine ve techizatin,
ara¢ gerecin omrii daha kisa olmaktadir. Isletme Dénemi Boyunca Saglanacak Gelirler Isletmenin
faaliyette bulundugu siiregteki nakit girisler sabit, artan, azalan net nakit girislerdir. Yatirim
projelerinin degerlendirilmesi sirasinda bu nakit girisler saptanmaya ¢alisildigindan yatirimdan
saglanacak gelirleri 6ngdrebilmek icin proforma gelir tablolar1 hazirlanacaktir. Uretim Dénemi
Boyunca Yapilacak Giderler Uretim donemi boyunca yapilacak giderler sabit, degisken ve yar1
degisken giderlerdir. Sabit giderler, {iretim hacmine bagl olarak degisiklik gdstermeyen; degisken
giderler ise liretim hacmine bagli degisen giderlerdir. Hasta sayisi, ameliyat sayisi, laboratuvar ve
aragtirma harcamalari, insan 6gesi nedeniyle 6ngoriilmesi daha zor giderleri olustururlar. Sabit giderler
daha kolay 6ngoriilebilir. Binanin, makinenin degerleri standart ve sektor fiyatlariyla
karsilastirilabilme olanagi olan ve saptanabilen giderlerdir. Yatirimin Faydali Omrii Sonundaki Hurda
Degeri Saglik sektorii, teknolojik gelismelerin ¢ok hizli yasandig: bir alandir. Bu nedenle bu tiir arag,
makine ve techizatin ekonomik dmriiniin daha bilimsel olarak saptanmasi gerekir. Bina ve arazilerin
isletme Omrii tamamlandiktan sonra da degeri olabilmesine karsilik; makine, ara¢ ve gereglerin alim
degeriyle hurda degeri arasinda ¢ok fazla fark olusabilir.

BELIRLILIK VARSAYIMI ALTINDA SERMAYE BUTCELEMESi

Sermaye biitcelemesi; yatirim projelerinin degerlendirilmesi ve analiz edilen projelerden verimliligi
yiiksek projenin se¢ilmesi ve diger projelerinin elenmesini saglayan yontemlerdir. Bu yontemler
belirlilik ve belirsizlik kosullar1 altinda analiz edilir. Sermaye biitgelemesinde kullanilan yéntemlerin
bir kismi paranin zaman degerini dikkate alirken bir kismi1 da paranin zaman degerini dikkate almayan
yontemlerdir. Paranin Zaman Degerini Dikkate Almayan Proje Degerleme Y dntemleri (Statik
Yontemler) Paranin zaman degerini dikkate almayan yontemler; maliyet ve kar karsilagtirma yontemi,
karlilik oran1 yontemi ve geri 6deme siiresi yontemidir. Maliyet karsilastirma yontemi; birden ¢ok
yatirim projesinin maliyetlerinin karsilastirildig1 yontemdir. Kar karsilastirma yontemi satig
hasilatlarini ve maliyetlerini birlikte degerlendirmelere alan bir yontemdir. Kar karsilagtirma
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yonteminde yiiksek karli getirisi daha yiiksek proje se¢ilmelidir. Karlilik yonteminde net nakit girisleri
veya net kar kullanilmak iizere iki tiirlii uygulama yapilmaktadir. Yatirim karlilig1 yillik net kar veya
ortalama net karin yiiksek oldugu proje tercih edilmelidir. Geri 6deme siiresi yontemi yatirimda
kullanilan finansal kaynaklarin ne kadar zamanda geri donecegini degerlendiren bir yontemdir. Avantaj
ve sakincalariyla irdelendiginde basit kullanimi nedeniyle ¢ok kullanilan bir yontem oldugu
belirtilmelidir. Geri 6deme siiresi yatirim tutarinin gerceklemesi sonrasindaki nakit girisleri dikkate
almamasi en biiylik sakincasidir. Paranin Zaman Degerini Dikkate Alan Proje Degerleme Y 6ntemleri
(Dinamik Y o6ntemler) Paranin zaman degerini dikkate alan yontemlerden iskonto edilmis geri 6deme
siiresi yonteminde net nakit akiglarina iskonto faktorii uygulanarak kiimiilatif ¢aligmayla geri 6deme
siiresi bulunmaktadir. Bu sayede geri 6deme siiresi yontemi dinamik hale getirilmistir. Boylece paranin
zaman degeri islemlere girmistir. Net bugiinkii deger yonteminde yatirimin ekonomik émrii boyunca
elde edecegi nakit girislerinin bugiinkii degeri ile yatirim tutari arasindaki fark analiz edilir. Pozitif
degeri yiiksek proje segilen proje olmalidir. Negatif sonuglu projeler degerlendirme islemlerinden
¢ikarilmalidir. I¢ verim oran1 ydntemi ise bir yatirimin ekonomik dmrii siiresince yatirimin
saglayacagi nakit akislarinin bugiinkii degerini sifira esitleyen iskonto orandir. Bu oranin saptanmasini
saglayan yontemdir. Karlilik endeksi yontemi ise projenin nakit girislerinin bugiinkii degerleri
toplaminin nakit ¢ikiglarin bugiinkii degerleri toplamina oranidir. Yatirim projeleri degerlendirilirken
statik ve dinamik yontemler birlikte kullanilmalidir. Paranin zaman degerini dikkate alan net bugiinkii
deger, i¢ verim orani v.b yontemlerde projenin risk olusumu, ekonomide gegerli faiz orani
irdelenmelidir. Yatirim i¢in gegerli fonlar, yanlis tercih ile karsilasilacak maliyetler dikkatlice
ayrintilandirilmalidir.

BELIRSIZLIK SARTLARI ALTINDA SERMAYE BUTCELEMESI KARARLARI

Belirsizlik sartlar1 altinda sermaye biitgelemesinde olasilik dagilimi yontemi, belirlilik esitligi
yontemi ve diizeltilmis iskonto orani yontemi kullanilmaktadir. Diizeltilmis iskonto orani, risk
icermeyen iskonto oraniyla risk primi eklenerek bulunmaktadir. Belirlilik esitligi yontemi ise kesin
nakit giriglerinin riskli nakit girigslere oranlanmasidir. Olasilik dagilimi yontemi de belirsizlik
varsayimi1 altindaki bir yontem oldugu i¢in olasiliklardan yararlanmaktadir. Nakit girislerinin
gerceklesecegi diisiiniilen olasiliklar kullanilmaktadir. Bu yontemde beklenen getiri hesaplanmaktadir.
SAGLIK KURUMLARINDA LEASING

Leasingde saglik kurumlarinin yaralandigi alternatif bir finanslama yontemidir. Kiraci, leasing sirketi
ve satici firmadan olusan bir sistemdir. Teknolojik gelismelerin izlenmesi yoniinden ¢ok ussal bir
yontemdir. Bu goriisle gerektiginde birden fazla yatirim projesi yontemi kullanilarak alinan yatirim
kararlari, saglik kurumlari i¢in daha rasyonel ve daha faydali olacaktir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Finansman Kaynaklar
UNITE NO 8

YAZAR  Prof.Dr. SEVINC GULER OZCALIK

Sahiplik durumuna gore kaynaklar ikiye ayrilmaktadir: Ozkaynaklar ve yabanci kaynaklar. Oz
kaynaklar, isletmenin kendi kaynagi olup isletme sahip ve ortaklarinin payin1 gostermektedir. Yabanci
kaynaklar, isletmenin disindan sagladigi, baska bir ifadeyle borg¢larla olusturdugu fonlaridir. Yabanci
kaynaklar, satic1 kredileri, banka kredileri, finansman bonosu, tahviller, faktoring, forfaiting, leasing,
uluslararasi finansal piyasalardan saglanan krediler basliklar1 altinda, 6zkaynaklar ise hisse senedi ve
otofinansman alt basliklarinda degerlendirilebilir.

YABANCI KAYNAKLAR
Yabanci kaynaklar asagidaki bagliklarda agiklanabilir:

1.Satict kredileri, 6zellikle diger finansman kaynaklarindan faydalanma olanagi sinirli olan
isletmelerin yararlandigi kredilerdir.
2.Banka Kredileri, isletmelerin bankalardan sagladiklar: tiim (kisa, orta ve uzun) vadeli ihtiyaglarina
gore temin ettikleri kredilerdir. Saglik isletmeleri daha ¢ok isletme sermayesi ihtiyacini karsilamak,
stok ihtiyaclarina cevap vermek icin kisa vadeli banka kredileri kullanmaktadir. Orta ya da uzun vadeli
banka kredileri ise, genellikle duran varliklarin finansmani i¢in kullanilmakta ve detayli kredi degerlik
analizlerini gerektirmektedir. Banka kredileri, nakdi banka kredileri ve gayri nakdi banka kredileri
olmak tizere ikiye ayrilmaktadir. Ticari krediler olarak adlandirilan nakdi krediler asagidaki
basliklarda verilmektedir:

* Bor¢lu Cari Hesap (BCH) : Belirli bir limite bagli olarak, para ¢cekme olanagi veren kredi ¢esididir.
» Iskonto Kredisi: Heniiz vadesi gelmemis olan bir ticari senet tutarinin, vade tarihine kadar olan siireye
iligkin hesaplanan faiz, komisyon ve bunlar iizerinden kesintilerin diisiiriilmesi suretiyle, kalan tutarin
O0denmesine olanak saglayan nakdi kredi ¢esididir.

* Spot Kredi: Vadesi ve faiz orani kredinin kullandirildig: tarihteki piyasa sartlarina gore giinliik olarak
saptanmaktadir.

* Doviz Kredileri: Doviz kredisini, ihracat veya ihracat sayilan satig ve teslimler ve doviz kazandirici
faaliyetlerde bulunan isletmeler kullanabilmektedir.

» Dovize Endeksli Kredi: Belirli bir doviz tiiriine endekslenen ve krediyi kullananlara, nakit kredi
limitine gore bankanin alis kuru tizerinden Tiirk liras1 {izerinden kullandirilan kredilerdir.

» Isletme Kredisi: Isletme kredisi, Tiirkiye'de yerlesik isletmelerin bir banka araciligi ile yurt disindan
doviz olarak sagladigi ve Tiirk lirast olarak bir defada kullandig1 kredi tiiriidiir.

» Altin Kredisi: Altin kredisi; altin isleme faaliyetinde bulunan, altin lizerinden is¢ilik geliri elde eden
isletmelere, altin kiilgeler seklinde kullandirilan kredilerdir.

» Eximbank Kredisi: Tiirk Eximbank, ihracat¢1 ve ihracat baglantili mal iireten ihracatg1 isletmelere,
ihracata hazirlik donemlerinde fon gereksinimlerini karsilamak adina ihracat kredisi saglamaktadir.

* Prefinansman Kredisi: Prefinansman kredisi, ihracat, ihracat sayilan satig ve teslimler ve doviz
kazandiric1 faaliyetlerde ortaya ¢ikan finansman ihtiyacinda kullanilmaktadir.

» Ulke kredileri: ECA (Export Credit Agency), her iilkenin menseli yatirim mallarinin ihracatinin
tesvik edilmesini amaglayan bir kurulustur.

* Tiiketici kredileri: Tiiketim amaciyla satin alinan mal ve hizmetlerin finansmaninda kullanilan
kredidir. Gayrinakdi krediler, bir ddemenin veya nakdi bir kredinin yerine ticari bir ig ya da taahhiidiin
banka aracilig1 ile yerine getirilmesi islemi ile ilgilidir. Gayri nakdi krediler asagidaki gibi
Ozetlenebilir:

[] Teminat Mektuplari: Teminat mektubu bir banka tarafindan iilke i¢cinde veya disinda gercek kisi ya
da kurum kuruluslar adina bir malin veya hizmetin ya da bir isin yapilmas1 hususunda verilen garanti
belgesidir.

* Garanti Mektuplar1: Garanti mektuplari, teminat mektuplari ile yasal acidan ayni tiirden belgeler
olarak kabul edilmektedir. iizerinden diizenlenir.

 Akreditifler: Birbirini iyi tanimayan alic1 ve satici i¢in giiven unsuru olusturan bir banka taahhiidiidiir.
» Kabul / Aval Kredileri: Ithalatg1 isletmelerin ihracat¢inin diizenledigi poligeyi kabul ederek, mallar1
0deme yapilmadan sahip olunmasini saglayan kredi tiiriidiir.

3. Finansman Bonosu, Anonim sirketlerin kisa vadeli fon ihtiyacini karsilamak amaciyla ihrag
ettikleri, vadesi 360 giinden fazla olmayan menkul kiymetlerdir

4. Tahvil, Tiirk Ticaret Kanunu’ na gore tahvil, anonim sirketlerin 6diin¢ para bulmak i¢in itibari
degerleri esit ve ibareleri ayni olmak iizere ¢gikardiklari uzun vadeli bor¢ senetleridir. Tahvillerin
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vadesi bir yi1ldan az olmamak kosulu ile serbest¢e belirlenmektedir.

5. Faktoring, yurt i¢i ve yurt dis1 mal ve hizmet satiglarindan ortaya ¢ikan alacak hakkinin faktor ya da
faktoring sirketi ad1 verilen finansal kuruluglara devredilmesidir. Faktoring islemi sadece kisa vadeli
alacaklarda uygulanmaktadir.

6. Forfaiting, mal ve hizmet ihracatindan dogan orta ve uzun vadeli alacak hakkinin devredilmesidir.
Faktoring isleminden farkli olarak uzun vadelidir. Kredili dis ticaret islemlerine yonelik bir uygulama
olan forfaitingde vade, 6 aydan 10 yila kadar ¢ikabilmektedir.

7. Leasing, herhangi bir yatirnm malinin, miilkiyeti leasing sirketinde kalarak, dnceden belirlenen kira
6demeleri karsiliginda, her tiirlii kullanim hakkinin kiraciya verildigi ve s6zlesmede belirlenen bedel
iizerinden sozlesme siiresi sonunda malin miilkiyetinin leasing sirketinden kiraciya devredildigi bir
finansman yontemidir.

8. Uluslararasi Piyasalardan Saglanan Krediler; Europara piyasalari, uluslararasi tahvil piyasalari ve
sendikasyon eurokredileri gibi uluslararasi finansal piyasalardan saglanan kredilerdir.
OZKAYNAKLAR

Ozkaynaklar asagidaki basliklarda aciklanabilir:

1. Hisse senedi, anonim sirketler tarafindan ihrag¢ edilen, sirket sermayesine katilim1 temsil eden,
hukuki sekil sartlarina uygun bir sekilde diizenlenmis kiymetli evraklardir.

Hisse senetleri sahiplerine;

* Ortaklik hakki,

* Yonetime katilma (oy kullanma) hakki,

* Kar pay1 (temettii) ve temettii avanst alma hakki,

* Riichan hakki (yeni pay alma hakk: — bedelli sermaye artirnrminda mevcut ortaklarin dncelikli katilma
hakki),

* Bedelsiz pay alma hakki,

* Tasfiyeden pay alma hakki,

* Bilgi edinme hakki saglar.

2. Otofinansman, bir isletmenin kendi kendine kaynak yaratmasidir. Farkli bir ifade ile, bir donemde
elde edilen karin tamaminin veya bir béliimiiniin ortaklara dagitilmayip isletmede alikonmasi islemine
“otofinansman” denilir. Otofinansmanla fon yaratmak, giiniimiizde isletmelerin bagvurdugu
yontemlerden biridir. Ancak, asir1 otofinansman orani da, ortaklarin isletmeye olan giivenini azaltan bir
durum olarak degerlendirilmektedir.

8. Unite - Saghk Kurumlarinda Finansman Kaynaklari 20



DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Sermaye Maliyeti
UNITE NO 9

YAZAR  Prof.Dr. SEVINC GULER OZCALIK

SERMAYE (KAYNAK) MALIYETI KAVRAMI

Sermaye maliyeti, bir isletmenin kendisine fon saglayan kisilere ve kuruluslara bu fonlar karsiliginda
0dedigi fiyattir. Yatirimcilar agisindan beklenen ortalama getiri, isletme agisindan ortalama sermaye
maliyetini olusturmaktadir. Dolayisiyla isletmeler agisindan sermaye maliyeti, yatirimdan saglanan
minimum getiri oranin1 gdstermektedir. Isletmelerin ¢ikarmis oldugu hisse senetlerini satin alan
yatirimcilarin bu hisselerden bekledigi getiri orani sermaye maliyetini olusturmaktadir. Sermaye
yapisinda yabanci kaynagin da olmasi durumunda sermaye maliyeti, tiim kaynaklarin ortalamasindan
olugmaktadir. Bir¢ok arastirmaciya gore sermaye maliyeti ile pazar degeri arasinda yakin bir iliski
vardir. Isletmenin sermaye maliyeti azald1g1 zaman hisse senetlerinin pazar fiyat1 artarken, sermaye
maliyeti yiikseldigi zaman fiyatlarin diistiigii goriillmektedir. Bilindigi iizere finansman kararlari ile
yatirim (sermaye biitcelemesi) kararlar: birlikte degerlendirilmektedir. Yatirim projelerinin
degerlendirilmesinde kullanilan iskonto orani, bir yatirim projesinin kabul edilebilirliginde
kullanilmaktadir. Proje degerlendirmede kullanilan iskonto orani, yatirimin finansmaninda kullanilan
kaynak maliyetini ifade etmektedir. Yatirim projelerinin degerlendirilmesinde kullanilan Net Bugiinkii
Deger Yontemi’ nde sermaye maliyeti lizerinden indirgeme islemi yapilmakta ve Net Bugiinkii Degeri
pozitif olan projeler kabul edilmektedir. Ayni sekilde proje degerlendirmede kullanilan ¢ Karlilik
(Verimlilik) Oran1 Yontemi’ ne gore projelerin kabul kosulu, projenin i¢ karlilik oraninin sermaye
maliyetinden biiylik olmasidir. Dolayisiyla isletme degerini artirma amacina yonelik olarak,
isletmelerin yatirim kararlarinda sermaye maliyetinden daha yiiksek bir karlilik hedefine ulagilmasi
gerekmektedir. Isletme agisindan her bir sermaye bilesiminin maliyeti, o yapiy1 olusturan unsurlarin
isletmeye saglamis oldugu nakit giris ve ¢ikiglarinin bugiinkii degerini esit kilan iskonto oranidir. Para
¢ikiglari, faiz, anapara 6demeleri olabilecegi gibi, hisse senetlerinin kar paylar1 da olabilmektedir.
Finans literatiiriinde bir¢ok kaynakta beklenen getiri orani, sermaye maliyeti ve riske gore diizeltilmis
iskonto orani birbirinin yerine gegen kavramlar olarak kullanilmaktadir. Yatirimeilar agisindan reel ya
da finansal her varligin beklenen bir getiri orani vardir. Yatirimcilar aldiklari riskin karsiliginda getiri
garanti etmek isterler. Bagka bir ifadeyle, her varligin sermaye piyasasinda yatirimeilar tarafindan
kazanabilecekleri bir firsat maliyeti vardir. Boylelikle yatirimci agisindan firsat maliyeti yatirinmcinin
bekledigi getiri oranidir. Isletme acisindan firsat maliyeti ise s6z konusu varliga fon saglayan
yatirrmcilara ddenmesi gereken minimum getiri oranidir. Isletmelerin finansal yapilar1 (Yabanct
kaynak / Oz kaynak) zaman icerisinde degismektedir. isletmeler faaliyetlerini siirekli olarak
borglanma yoluyla finanse etmezler. Kurulus donemlerinde yabanci kaynak agirlig1 daha fazla olmus
olsa da, zaman igerisinde kar pay1 dagitmayarak ya da sermaye artirimina giderek Yabanc1 kaynak/ Oz
kaynak dengesini saglamak zorundadirlar. Dolayisiyla bu tiir degisiklikler sermaye maliyetini dogrudan
etkilemektedir.

YABANCI KAYNAKLARIN SERMAYE MALIYETi

Yabanci1 kaynagin maliyeti, faiz ve anapara ddemelerini, borg tutarina esitleyen iskonto orani olarak
ifade edilmektedir Yabanci kaynak maliyeti hesaplanirken bor¢lanmadan dolay1 6denen faizlerin, gider
olarak kaydedilmesi ve faizlerin gider tasarruf etkisinin bulunmasi nedeniyle, vergi etkisi sermaye
maliyetini azaltan bir etken olarak hesaplamaya dahil edilmelidir. Dolayisiyla yabanci kaynagin
vergiden once ve vergiden sonra olmak {izere iki maliyeti ortaya ¢ikmaktadir. Borcun vergi dncesi
maliyeti, borcun faiz oranina esit olup, vergi sonrasi maliyet (1-v) orani1 ile ¢arpilarak elde
edilmektedir. Isletmeler finansman kararlarinda vergiden sonraki maliyeti dikkate alirlar. Vergi 6ncesi
maliyet ile vergiden sonraki maliyet arasinda kurumlar vergisi oranina gore, biiyiik farklar
olabilmektedir. Farkl: bir ifadeyle, yabanci kaynagin vergi sonrasi maliyeti, vergi 6ncesi maliyetinden
daha diisiiktiir.

OZ KAYNAKLARIN SERMAYE MALIYETI

Oz kaynaklar, isletmenin sinirsiz siire ile sahip oldugu ve periyodik édeme yiikiimliiliigii bulunmayan
kaynaklar olmasi1 nedeniyle, isletme agisindan ilk bakista bir maliyeti bulunmadigi diistiniiliir. Ancak
herhangi bir 6deme yiikiimliiligii bulunmasa da bu tiir kaynaklarin isletmeye minimum bir verimlilik
saglamasi gerekmektedir. Isletmenin hissedarlarinin 6z sermaye yatirrmindan ne kadar getiri
istedikleri dogrudan belirlenemediginden, 6z sermaye maliyeti tahmin edilmektedir. Oz kaynak
maliyeti, ii¢ baslik altinda degerlendirilmektedir. Bunlar adi hisse senedinin maliyeti, imtiyazli hisse
senedinin maliyeti ve dagitilmayan karlarin maliyeti seklindedir. Adi Hisse Senedinin Maliyeti Hisse
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senedi yoluyla saglanan fonlarin maliyeti, hisse senedi ihraci yoluyla isletmeye saglanan fon
giriglerinin bugiinkii degeri ile bu ihtiyagtan dogan fon ¢ikislarinin dolayisiyla gelecekte ddenecek kar
paylarinin bugiinkii degerini esitleyen iskonto oranidir. Adi hisse senetlerinin maliyeti, ilk bakista hisse
senedi ihrag¢ giderlerinden olusuyor gibi goriinmektedir. Ancak gergek sermaye maliyeti, yatirimcilarin
hisselerden bekledikleri getiri orani ile ilgilidir. Dolayisiyla adi hisse senedinin maliyeti kar paylart
(temettii, dividant) ile ilgilidir. Imtiyazli Hisse Senetlerinin Maliyeti Imtiyazli hisse senedi,
isletmelerde ortaklarin 6zel bir ¢ikar grubunu temsil eder. Imtiyazli hisse senetleri sahiplerine, adi
hisse senetleri sahiplerine kar pay1 dagitilmadan, kardan pay alma hakkini vermektedir ve kar
paylarinin birikimli oldugu kabul edilmektedir. Yani imtiyazli hisse senedi kar pay1 bor¢lari
6denmeden adi hisse senetlerine temettli 6denemez. Adi ve imtiyazli hisse senetlerinin maliyeti
hesaplanirken herhangi bir vergi diizenlenmesi yapilmamaktadir. Bor¢lar i¢in ddenen faiz giderlerinde
oldugu gibi 6denen kar paylarinin da isletmeler agisindan gider kaydedilmesi s6z konusu degildir.
Dolay1siyla hisse senedi yoluyla fon saglama sonucunda verginin tasarruf etkisi bulunmamakta ve
hesaplanan maliyet vergi sonrasi maliyeti gdstermektedir. Dagitilmayan Karlarin Maliyeti
Dagitilmayan karlar, isletmelerin otofinansman maliyeti olarak ifade edilmektedir. Dagitilmayan
karlarin ilk bakista maliyeti olmadig: diisiliniilebilir. Ancak, dagitilmayan karlarin da bir maliyeti
vardir ve bu maliyet, ortaklarin mahrum kaldiklar1 kar pay1 olan firsat maliyetidir. Ortaklar,
kendilerine dagitilmayip isletmede tutulmasina karar verilen karlardan, en az kendi yatirim
firsatlarindan saglamay1 bekledikleri kadar getiri beklerler. Bu nedenle isletme tarafindan
dagitilmayan karlarin kullanilmasiyla elde edilecek getirinin, ortaklarin alternatif kullanim
alanlarindan saglamay1 bekledikleri getiriden fazla olmasi ya da en azindan birbirine egit olmasi
gerekmektedir. Dagitilmayan karlarin maliyeti isletmenin hisse senetlerinin maliyetine esit
olmaktadir. Ancak bir firsat maliyeti olarak kabul edildiginde, ortaklara kéar pay1 dagitilmasi
durumunda hisse senedi sahiplerinin gelirlerinde meydana gelecek artis1 da dikkate almak
gerekmektedir. Bu nedenle gelir vergisi etkisinin hisse senedi maliyetine eklenmesi gerekmektedir.
SERMAYE VARLIKLARINI FIYATLANDIRMA MODELINE GORE MALIYET
HESAPLAMA

Sermaye Varliklarini Fiyatlandirma Modeli (SVFM), herhangi bir menkul kiymetin beklenen getirisi
ile risk derecesi arasindaki iligkisini gdstermektedir. Model, sistematik riskin dl¢iilmesinde
kullanilmaktadir. SVFM’ye gore de maliyet hesaplanabilmektedir. Yukaridaki formiilde belirtildigi
gibi SVFM’ ne gore herhangi bir varliktan beklenen getiri orani, riski olmayan faiz oran1 (Rf), Pazar
risk primi (Rm - R f) ve varlifin beta katsayisina baghdir. Bu yontemin temel avantajlari, sermaye
maliyeti hesaplamalarinda riski dahil etmesi ve temettii 6demelerinden bagimsiz olarak tiim
isletmelere uygulanabilir olmasidir. Formiildeki risksiz faiz orani riski igermeyen faiz orani olarak
kabul edilir ve Tiirkiye’ de hazine bonosu veya devlet tahvili lizerinde yazili olan faiz orani, riskiz faiz
orani olarak kabul edilir.

AGIRLIKLI ORTALAMA SERMAYE MALIYETI

Agirlikli ortalama sermaye maliyeti isletmelerin sermaye yapilarini belirlerken ¢esitli kaynaklardan
saglamis olduklar1 kaynaklarin maliyetinin ortalamasinin alinarak hesaplanmasidir. Daha farkli bir
ifade ile agirlikli ortalama sermaye maliyeti, her bir kaynagin sermaye maliyetinin, kaynagin yatirim
igindeki agirhg ile carpilarak elde edilen degerlerin toplanmasi ile hesaplanmaktadir. Isletmelerin
amaci, hisse degerlerinin piyasa degerini maksimize etmektir. Bu amagla isletmeler optimal sermaye
yapilarim belirlemekte ve yatirim kararlarinda bu sermaye yapisina uygun fonlar1 tedarik etmeyi
hedeflemektedir. Dolayisiyla sermaye yapisi degistiginde agirlikli ortalama sermaye maliyeti de
degisecektir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim

UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Sermaye Yapisi Kararlari
UNITE NO 10

YAZAR  Prof.Dr. BENER GUNGOR

SERMAYE YAPISI KAVRAMI

Sermaye yapisi kavrami, firmalarin finansman yapilarinda 6z sermaye ve borg¢ arasindaki dagilimi
ifade etmektedir. Firmalar genel olarak ihtiya¢ duyduklari fonlar1 bor¢ ve 6z sermaye olmak iizere iki
kaynaktan elde ederler. Borglanma firma digindan saglandigi halde, 6z sermaye hem firma biinyesinden
(dagitilmamis karlar, yedek akgeler vb. kullanilarak) hem de firma disindan (yeni ortaklar alinarak
katilma intifa senetleri ¢ikartilarak vb.) saglanabilir. Sermaye yapis1 bilangonun pasif kisminda yer
alan uzun vadeli borg¢ ve 6z sermaye bilesiminden olugmaktadir. Diger bir deyisle sermaye yapist;
isletmenin uzun vadeli borglari, hisse senetleri ve dagitilmayan karlar1 gibi uzun donemli finansman
kaynaklar1 i¢in kullanilmaktadir. Bu agidan bakildiginda sermaye yapisi, finansal yapidan daha farkli
bir goriiniim ¢izmektedir. Finansal yapi, sermaye yapisina ilave olarak kisa donemli borglar1 da
icermektedir Dolayisiyla finansal, yap1 sermaye yapisindan daha genis bir kavrami ifade etmektedir.
Firmalarin sermaye yapilar1 birbirinden farklilik arz etmekle beraber, genel olarak agsagidaki kaliplara
indirgenebilmektedir:

* Yabanci kaynak / 6z kaynak (6z sermaye) oran1 dengeli, yabanci kaynaklar i¢inde kisa vadeli oranlar
goreli olarak az, buna karsilik uzun vadeli yabanci kaynaklarin agirlig1 fazla, 6z kaynak igerisinde
O0denmis sermaye orani yiiksek, dagitilmamis karlar goreli olarak diisiik olan sermaye yapist.
*Yabanci kaynak / 6z kaynak orani dengeli, yabanci1 kaynaklar agirlikli olarak kisa vadeli, uzun vadeli
borg¢ orani diisiik, 6z kaynak biiyiik ol¢iide dagitilmamis karlardan olusmus, 6denmis sermayenin 6z
kaynak i¢indeki pay1 az olan sermaye yapisi.

* Yabanc1 kaynak / 6z kaynak orani diisiik, yabanci kaynaklar kisa vadeli, 6z kaynak esas itibariyla
dagitilmamig karlardan olusan sermaye yapisi.

* Yabanci kaynak /6z kaynak orani diisiik, yabanci kaynaklar uzun vadeli, 6z kaynak i¢inde
dagitilmamis karlarin pay1 daha fazla olan sermaye yapisi.

* Yabanci kaynak / 6z kaynak orani yiiksek, yabanci kaynaklar esas itibariyla kisa vadeli, 6z
kaynaklarin biiyiik kismi1 6denmis sermayeden olusan sermaye yapisi.

* Yabanci kaynak / 6z kaynak orani yiiksek, yabanci kaynaklar genellikle kisa vadeli, 6z kaynak i¢inde
dagitilmamis karlarin daha yiiksek oldugu sermaye yapisi.

Oz kaynaklarla finanslamanin avantajlar1 asagidaki gibi ifade edilebilir:

+ Oz sermaye ile finansman, firmaya sabit bir yiik getirmemektedir. Firma kar sagladig takdirde,
yetkili organlarin karariyla kar pay1 dagitir.

+ Oz sermayenin belirli bir vadesi yoktur. Firma igin siireklilik arz eden bir kaynaktir.

+ Oz sermayenin artig1, firmanin kredi degerliligini yiikselterek ilave kaynaklar bulmasini
kolaylagtirmaktadir.

» Ozellikle faiz oranlarinin yiiksek oldugu donemlerde sirket i¢in hisse senedi satarak kaynak temin
etmek, yabanci kaynak saglanmasina kiyasla daha elveriglidir.

Oz sermaye ile finansmanin sakincali yénleri ise su sekilde 6zetlenebilir:

* Firmalarin yeni hisse senedi ¢ikarma yoluyla 6z sermayelerini artirmalari, firma yonetiminin
paylasilmasi sonucunu dogurabilir.

* Yeni hisse senedi ¢ikarilmasinin gerektirdigi ihrag¢ giderleri, genellikle tahvil ihracinin gerektirdigi
giderlerden daha yiiksektir.

» Baz1 hallerde hisse senetlerinin pazarlanmasi, tahvil ¢ikarilmasina kiyasla daha zor olabilir.
Ozellikle sigorta sirketleri, menkul kiymet yatirim fonlar1 ve tasarruf bankalar1 ellerinde biriken
fonlar1 riski az, geliri daha istikrarli olan tahvillere yatirmay1 tercih edebilmektedirler.

* Firma agisindan 6z sermaye maliyeti, genellikle yabanci kaynak maliyetine kiyasla daha yiiksektir.
Bir firmaya ortak olanlar, katlandiklar: riskin daha yiiksek olmasi sebebiyle yatirimlarina karsi, riski
de karsilayacak oranda bir gelir beklerler. Bu temel neden, 6z sermaye maliyetinin yabanci kaynak
maliyetinden daha yiiksek olmasi sonucunu dogurur.

+ Oz sermaye ile finansmanin gok tekrarlanan bir sakincasi da 6z sermayeye ddenen temettiiniin vergi
agisindan gider yazilamamasidir.

Yabanci kaynak ile finansmanin iistiinliik gdsteren yonleri su sekilde 6zetlenebilir:

* Yabanci kaynagin firmaya maliyeti 6zellikle sabit faiz ile bor¢lanildiginda belirli ve sinirlidir. Borg
verenlerin, firma ¢ok basarili olsa dahi firmanin basarisina, karina, istirak etme haklar1 yoktur.

* Borgla finansmanin maliyeti, belirli ve sinirli olusunun yani sira, genellikle 6z sermaye ile
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finansmana kiyasla daha diigiiktir.

* Yabanci1 kaynakla fonlamada, firmanin sahip ve ortaklari, firma {izerindeki kontrol yetkilerini
paylasmak zorunda kalmazlar.

* Faiz 6demelerinin vergi matrahindan indirilebilmesi olanagi bir vergi avantaji saglar.

* Kredi s6zlesmesine konulacak kosullarla, borgla finansman esnek bir nitelik alabilir.

* Yabanci kaynakla finansman, belirli kosullar altinda, finansal kaldiracin etkisiyle firmanin 6z
sermaye karlilik oranin1 yiikseltir.

Yabanci kaynak ile finansmanin sakincali yonleri su sekilde 6zetlenebilir:

* Yabanci1 kaynakla finansman, firmanin satis ve kérlarinda dalgalanma gosterdigi donemlerde biiyiik
risk tagir. Firmanin borglarini siiresinde 6deme giiciine sahip olmamasi, varligini tehlikeye disiiriir.

* Yabanci1 kaynakla finansman, finansal kaldiracin lehe etkisiyle firmanin karliligini yiikseltse dahi
firmanin riskini artirdigindan, firma degerinde veya anonim ortakliklarda hisse senetlerinin degerinde
diisiise yol agabilir.

* Yabanci1 kaynak, siiresi ne kadar uzun olursa olsun belirli bir tarihte geri 6denecektir. Bu nedenle
finans yoneticileri, bor¢larin zamaninda 6denmesine olanak verecek fonlarin saglanmasi i¢in gerekli
onlemleri almak zorundadirlar.

» Ozellikle uzun siireli yabanci kaynak, firmay1 uzun siireli yiikiimliiliik altina soktugu igin risk tasir.
Bu risk borg alinirken yapilan tahmin ve planlarin, kosullarin degismesi sonucu ger¢ceklesmemesinden
dogar.

* Orta ve uzun siireli kredilerde finansman kurumlari, kredi s6zlesmelerine baglayici, firma
yoneticilerinin hareket serbestisini sinirlayan hiikiimler koymaktadirlar. Boyle bir durumda firma, uzun
siireli kredi almakla, kisa siireli kredileri hatta sermaye artirimina kiyasla ¢ok daha sinirlayici
sartlarin baskisi altina girmis olmaktadir.

» Uzun siireli yabanci kaynaklarla saglanabilecek fonlarin bir sinir1 vardir. Finansman kurumlarinca
genellikle kabul edilen standartlara gore bir firmanin yabanci kaynak/6z kaynak orani, belirli bir sinirin
lizerine ¢ikmamalidir.

SERMAYE YAPISI TEORILERI

Temel Yaklagsimlar Net gelir yaklasim1 Net Gelir Yaklasimi, bir firmanin sermaye maliyetinin
belirlenmesinde,bor¢lanmanin kaldirag etkisini en fazla dikkate alan yaklasimdir. Bu yaklagima gore
firmalar; bor¢/6z sermaye oranini, diger bir ifadeyle kaldirag etkisinden yararlanma derecesini
artirarak agirlikli ortalama sermaye maliyetini diigiirebilir ve piyasa degerini yiikseltebilirler. Net
faaliyet geliri yaklagimi Net Faaliyet Geliri Yaklasimi, isletmenin agirlikli ortalama sermaye
maliyetinin bor¢/6z sermaye orani ne olursa olsun sabit kaldigini1 varsaymaktadir. Bu teoriye gore
isletmenin degeri, gelecekte saglayacagi nakit girislerinin agirlikli ortalama sermaye maliyeti ile
iskonto edilmesiyle hesaplanmaktadir. Bu sebeple isletmenin agirlikli ortalama sermaye maliyetinin,
isletmenin sermaye yapisindan bagimsiz oldugu kabul edilmektedir. Geleneksel yaklasim Geleneksel
Yaklasim’a gore, bir firma i¢in tek bir optimal sermaye yapist vardir. Bu yaklasimda, optimal sermaye
yapisina ulasana kadar bor¢/6z sermaye oranini artirmanin 6z kaynak maliyetini yiikseltmesine ragmen,
kaldirac etkisini artirarak ortalama sermaye maliyetini diisiirebilecegi ve piyasa degerini
yiikseltebilecegi (pozitif kaldirag etkisi) savunulmaktadir. Bor¢/6z sermaye orani artirildiginda,
optimum sermaye yapisina ulagsana kadar firmanin ortalama sermaye maliyeti diisecektir. Ancak
optimal sermaye yapisina ulasildiktan sonra bor¢lanmaya devam edilmesi halinde, artan finansal riske
bagli olarak, hem bor¢lanma maliyeti hem de 6z sermaye maliyeti yiikseleceginden, firmanin agirlikli
ortalama sermaye maliyeti de yiikkselmeye baglayacaktir. Modigliani ve Miller (MM) yaklasimi MM
Yaklasimi, firma degerinin sermaye yapisindan bagimsiz oldugunu ileri stiren bir yaklasimdir. 1958
yilinda Modigliani ve Miller tarafindan “Sermaye Maliyeti, Isletme Finansman1 ve Yatirim Teorisi”
adli makaleleri, sermaye yapisi- firma degeri iliskisinin incelendigi literatiirdeki ilk ¢alisma olarak
bilinmektedir. Diger Yaklasimlar Diger yaklasimlar grubunda ise Vergi Faktorii, Finansal Sikint
Maliyetleri, Bilgi Carpiklig1 (asimetrik bilgi), Temsilci Maliyetleri, Dengeleme ve Finansman
Hiyerarsisi Kurami incelenmektedir. Vergi faktorii Vergi faktoriinii dikkate alan goriislere gore,
firmalar yabanci kaynak kullanmalar1 durumunda 6dedikleri faizleri vergiden diisebildikleri i¢in bu fon
kaynagini kullanmay1 tercih edeceklerdir. Finansal sikint1 maliyetleri Finansal Sikint1t Maliyetleri,
kredi kurumlarina verilen sozlerin yerine getirilememesi durumunda veya 6demede giicliiklerle
karsilasildiginda olugan maliyetlerin biitiiniinii kapsamaktadir. Bu maliyetlerin yiikselmesi durumunda,
firma agisindan birtakim olumsuzluklar olusmakta, firmanin iflasiyla bile sonuc¢lanabilmektedir.
Finansal sikint1 maliyetlerinin bugiinkii degeri, hem finansal sikinti olasiligina hem de finansal sikint1
s6z konusu oldugunda karsilagilacak maliyetlerin biiyiikliigline bagli olmaktadir. Bilgi ¢arpikligi
(asimetrik bilgi) Sermaye yapisi ile ilgili temel yaklasimlarin en dnemli varsayimlarindan biri de
piyasanin tam rekabet kosullarinda islemesi ve piyasadaki tiim aktorlerin ayn1 bilgiye sahip
olmalaridir. Fakat ger¢ek hayatta bu taraflarin esit bilgiye sahip olmadiklari agik¢a gdriilmekte ve
piyasalar asimetrik bilgi ile kars1 karsiya kalmaktadirlar. Bilgi Carpiklig1 Kurami, igletme
yoOneticileri ile isletme digindaki ¢ikar gruplarinin isletme hakkinda sahip olduklar bilgilerin farkl
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olmasini ifade etmektedir. Bu durumda isletme dis1 ¢ikar gruplari, isletme yoneticilerinin bor¢glanma
yoluna gitme veya hisse senedi ihra¢ etme gibi davraniglarindan isletmenin gidisati ile ilgili
¢ikarimlarda bulunarak isletme yoneticileri ile aralarindaki bilgi eksikligini en aza indirgemeye
caligmaktadirlar. Temsilci maliyetleri Temsilci Maliyetleri; firmanin yoneticileri ile hissedarlari,
hissedarlari ile kredi verenleri arasindaki zit yonlii kazang beklentilerinden olusan maliyetlerdir. Firma
yoneticileri, ortaklarin firmadaki temsilcileri olup, ortaklar adina firmay1 yoneterek ortaklarin
firmadaki varliklarin1 maksimize etmekle yiikiimliidiirler. Ancak uygulamada bazi hallerde yonetici ve
ortaklarin menfaatleri catismaktadir. Ornegin yoneticilerin liiks harcamalari, riskli yatirimlardan
kaginmalari, ARGE giderlerinin etkin kullanilmamasi gibi faktorler firmanin kazang potansiyelini
azaltabilmektedir. Dengeleme kurami1 Bor¢lanma yoluyla finansmanin isletmelere sagladigi vergi
avantaj1 bu fon kaynaginin kullanilmasini tesvik etmektedir. Ancak igletmeler bor¢larini 6demede
sikintiya diistiikleri zaman iflas riski ile kars1 karsiya kalabilmektedirler. Dolayisiyla igletmeler
borglanma yoluna gidecekleri zaman, bor¢lanmanin sagladig: vergi avantajlari ile ortaya ¢ikardig:
finansal sikint1 ve temsilci maliyetleri arasinda bir denge olusturmak zorunda kalmaktadirlar. Bu da
finans literatiiriinde “Dengeleme Kuram1” olarak adlandirilmaktadir. Finansal hiyerarsi kurami
Firmalarin bir hedef sermaye yapis1 belirleyip ona dogru ilerlemeleri gerektigini ortaya koyan
Dengeleme Teorisi’ne karsilik Myers ve Majluf (1984), 1961°de Donaldson’in firmalarin uzun dénem
finansman stratejileri i¢in ilk olarak ortaya koydugu finansal hiyerarsi fikrinden esinlenerek, Finansal
Hiyerarsi Teoremi’ni (Pecking Order Theory) sistematik olarak ortaya koymustur. Firmalarin bu
davranislarini agiklamada ydneticiler ile yatirnmeilar arasindaki asimetrik bilginin roliiniin 6neminden
bahsetmistir.

Finansal Hiyerarsi Yaklasimi ise su sekilde aciklanabilir:

* Firmalar i¢ finansmani tercih ederler.

* Firmalar, hedef temettii 6deme oranlarini yatirim firsatlarina gore ayarlarlar.

* Eger gelir diizeyi yatirim harcamalar: i¢in gereken fondan az ise, firma nakit bakiyesini veya
portfoyiindeki spekiilatif amag¢li menkul kiymetleri kullanir.

* Eger dis fon kullanim1 gerekirse, firmalar 6nce en giivenli menkul kiymeti ihrag¢ ederler. Yani dnce
bor¢ kullanirlar, sonra hisseye doniistiiriilebilir bonolar gibi karma menkul kiymetler (hybrid securities)
ihrag ederler ve en son da hisse senedi ihracina ydnelirler. OPTIMAL

SERMAYE YAPISI VE OPTIMAL SERMAYE YAPISINI ETKILEYEN FAKTORLER
Optimal sermaye yapisi, firmalarin piyasa degerinin en yiiksek ve agirlikli ortalama sermaye
maliyetlerinin en diisiik oldugu sermaye yapisini ifade etmektedir. Yatirim Teorisi’ne gore tiim
firmalar optimal sermaye yapisini arastirmali ve yatirim projelerini finanse ederken bu yapiy1
bozmamaya calismalidir. Optimal sermaye yapisina ulasildiginda, borcun ve 6z sermayenin marjinal
maliyeti birbirine esit olmaktadir. Optimal sermaye yapilar1 sektorler arasinda, hatta ayni sektordeki
firmalar arasinda degisebilmektedir. Finansal yoneticilerin elinde optimal sermaye yapisini
verebilecek bir formiil yoktur. Ancak hangi noktadan sonra firmalar i¢in bor¢lanmanin daha uygun
oldugunu gosteren birtakim yontemler bulunmaktadir. Bu yontemlerin en ¢ok kullanilani ise EPS
(Earnings Per Share), Hisse Basina Kazan¢ Ydntemi’dir. Bu yontemde ihtiya¢ duyulan fonun borgla
veya hisse senedi ihraciyla karsilanmasi durumunda hisse bagina kazang¢ hesaplanmakta ve bu kazanci
en yliksek diizeye ¢ikaran fon kaynagina karar verilmektedir. Optimal sermaye yapisini etkileyen
¢esitli faktorlerden s6z etmek miimkiindiir.

Bunlardan bazilari sunlardir:

* Satiglarin biiylime hizi

* Satiglarin diizenliligi

* Endiistrideki rekabet kosullar

* Firmanin varliklarinin yapisi

* Denetg¢i, yonetici ve ortaklarin riske bakis agilar

* Kredi veren kuruluslarin firmaya kars1 tutumlari

* Zamanlama ve esneklik
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim

UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Karar Ahminda Finansal Verilerin Kullanimi: Basabas Analizler
UNITE NO 11

YAZAR Do¢.Dr. CAGATAY ORCUN

BASABAS NOKTASI ANALIZI

Literatiirde “maliyet, hacim, kar analizi” olarak da ifade edilen “basabas noktas1 analizi”, isletmelerin
siirekli kontrolii saglayabilmek adina kullanabilecekleri bir finansal analiz teknigidir. Diger bir ad1 da
“kara gecis analizi” olan teknik, isletmelerin ¢esitli liretim diizeylerindeki satis gelirleri ile
maliyetleri arasindaki iliskiyi incelemeye yonelik bir aragtir. Onemli bir finansal analiz teknigi olan
basabas noktasi analizi, isletmelerde ¢esitli amagclar i¢in kullanilabilmektedir.

Bu amaglar;

» Isletmelerin kar elde edebilecegi minimum iiretim seviyesinin belirlenmesi,

* Mevcut kapasitenin gerekli seviyeyi karsilayip karsilamadiginin tespit edilmesi,

» Kapasitede genigleme ihtiyact olup olmadiginin ortaya konmasi,

» Uretime iliskin maliyetlerin hesaplanmasi,

* Fiyat politikasinin belirlenmesi,

» Istenilen kar hedefinin gergeklestirilebilmesi igin gerekli sermaye ihtiyacinin ve maliyetinin
saptanmasi vb. seklindedir. Gider Tiirleri Basabag noktas1 analizi, diger bazi analiz yontemlerinde de
oldugu gibi ¢esitli varsayimlar ilizerine gelistirilmistir. Bu varsayimlardan ilki, isletmenin giderlerine
yoneliktir ve isletmelerde, sabit ve degisken olmak {izere iki tip gider bulunmaktadir. Sabit giderler,
isletmelerin faaliyet hacmine bagli olmaksizin katlanilan giderlerdir. Amortisman giderleri, kira
giderleri, vergiler ve faiz giderleri, yoneticilerin maaglar1 vb. bu gider grubuna 6rnek olarak
gosterilebilir. Degisken giderler ise, isletmenin faaliyet hacmine gore degisen giderlerdir. Degisken
giderler, liretim arttikca artig gdsteren, iiretim azaldikc¢a azalis gosteren gider tiiriidiir. Hammadde ve
malzeme giderleri, is¢ilik giderleri vb. bu gider grubuna 6rnek olarak gosterilebilir Farkli sektorlerde
faaliyet gosteren isletmeler analiz edildiginde, sabit gider ve degisken gider kalemlerinin farklilagtigi
gozlemlenmektedir. Konu saglik isletmeleri agisindan ele alindiginda, ¢alisanlarin (doktor, hemsire,
hizmetli vb.) maas 6demeleri, amortisman giderleri, temizlik giderleri, bakim-onarim giderleri,
1isinma giderleri, kirtasiye giderleri, calisanlarin giyecek giderleri sabit giderlere 6rnek olarak
gosterilebilir. Calisanlarin fazla mesai {icretleri, tibbi malzeme giderleri, elektrik giderleri, yemek
giderleri ise, degisken gider gurubuna 6rnek olarak gdosterilir.

Basabag noktasi analizinin diger varsayimlar1 agagidaki gibidir:

* Degiskenler arasindaki iligki kisa donemlidir.

* Birim satis fiyati, analiz edilen donem igerisinde degismemektedir.

* Analiz edilen donem i¢in belirlenen faaliyet hacmi sabit kalmaktadir.

« Isletmenin iirettigi iiriinlerin tamaminin satildig1 kabul edilmektedir.

* Analiz edilen donemde, girdi maliyetlerine bir degisikligin olmayacagi kabul edilmektedir.

* Degisken giderler belirli bir siire liretim miktari ile orantili olarak degisir. Yani birim basina
degisken gider sabit kalmaktadir. Buna karsilik, birim basina sabit gider ise degiskendir. Matematiksel
Yontem Matematiksel yontem ile basabas noktas: hesaplanirken, belirli bir faaliyet donemine iligkin
olarak toplam gelirlerin ve toplam maliyetlerin bilinmesi gerekmektedir. Toplam gelirler (TGL),
herhangi bir iiriine iligkin satig miktar1 (Q ) ile ilgili {irliniin birim satis fiyatinin (P) ¢carpilmasiyla elde
edilmektedir. TGL =P x Q (1) Toplam giderler (TGD) ise, toplam sabit giderlere (F) toplam degisken
giderlerin (TDG) eklenmesiyle bulunmaktadir. Burada toplam degisken giderler, bir iiriiniin satig
miktar1 (Q) ile ilgili {irliniin birim degisken giderinin (v ) carpilmasiyla elde edilmektedir. TGD =F +
TDG TGD =F + (V x Q) (2) Bagabas noktasi, toplam gelirlerin toplam maliyetlere esit oldugu nokta
olarak ifade edildigine gore, yukarida yer alan 1 ve 2 numarali denklemler yardimiyla formiil elde
edilebilir. TGL=TGDPxQ=F+(VxQ)(PxQ)— (VxQ)=F Q (P-V)=F Buradan hareketle,
tiretim hacmi (Q) bazinda basabas noktasinin (BBN) formiilii asagidaki gibi olacaktir. BBN(Q) =F / (P
— V) (3) Basabas noktasini satis hasilati ya da diger bir ifade ile tutar (TL = Tiirk Liras1) cinsinden de
ifade edebilmek miimkiindiir. Tutar cinsinden basabas noktasi iki sekilde bulunabilir: BBN(TL) = BBN
(Q) x P (4a) BBN(TL) = F / [1 — (V / P)] (4b) Isletme yoneticilerinin analiz esnasinda ilgili faaliyet
donemine iligkin olarak bir kar hedefleri mevcutsa, bu hedeflenen kar sabit maliyetmis gibi
diistiniilerek, sabit maliyetlere eklenir ve hesaplamalar gergeklestirilir. Boyle bir kar hedefinin varlig:
halinde bagabas noktasinin formiilleri asagidaki gibi olacaktir: BBN(Q) = (F + Hedeflenen Kar) / (P —
V) (5) BBN(TL) = (F + Hedeflenen Kar) / [1 — (V / P)] (6) Cok Uriinlii Basabas Noktas1 Analizi
Basabas noktasina iliskin olarak suana kadar anlatilanlar, tek bir tip {iriin liretip satisin1 gergeklestiren
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isletmeler agisindan gegerlidir. Birden fazla iiriin iiretip satisin1 gergeklestiren isletmeler ya da birden
fazla hizmet sunan saglik isletmeleri agisindan diisiiniildiigiinde, yukarida ifade edilen yontemlerle
basabag noktasinin hesaplanmas1 miimkiin degildir. Birden fazla iiriin ya da hizmet sunan isletmelerde
basabas noktasi, tutar bazinda agagidaki formiil yardimiyla hesaplanmaktadir: F BBN(TL) = -------------
(7) 1 - (DGO1 x STO1) + (DGO2 x STO2) + ...
+ (DGOn x STOn) ] Burada; F = Toplam Sabit Giderler, DGO = Degisken Giderler Oran1 => Uriin
Degisken Gideri / Uriin Satis Tutari, STO = Satis Tutarlar1 Oran1 => Uriin Satis Tutar1 / Toplam Satis
Tutar1 1, 2, ... n = Uriin ¢esidini ifade etmektedir. Kara gecis analizi, finans ydneticisinin 6zellikle
siirekli kontrol ve gelecege yonelik planli hareket etme noktasinda kullanabilecegi dnemli bir finansal
analiz yontemidir. Yontemin kullanish olmasinin yaninda, 6zellikle ilk kisimda da belirtilen
varsayimlari, gesitli sinirliliklar1 da beraberinde getirmektedir. Ornegin; satis fiyatinin analiz edilen
donem boyunca sabit kalmasi, iiretilen tiriinlerin tamaminin satildigi gibi varsayimlar, ger¢ek hayatla
ortiismemektedir. Uretim diizeylerindeki artis ya da azaliglar, piyasa sartlarinda meydana gelen
degisimler, rekabet kosullar1 gibi etmenler, isletmeleri iiriin satis fiyatini degistirmeye zorlayabilir.
Cesitli sinirliliklarin varligina ragmen, isletmelerin hayatta kalabilmesi i¢in gerekli verileri
saglamasi, bagsabas noktasi analizini dnemli kilmaktadir.

11. Unite - Saglik Kurumlarinda Karar Aliminda Finansal Verilerin Kullanimi: Basabas Analizleri 27



DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim

UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Karar Ahminda Finansal Verilerin Kullamim: Kaldira¢ Analizle
UNITE NO 12

YAZAR Do¢.Dr. CAGATAY ORCUN

KALDIRAC ANALIZLERI

Isletmelerin faaliyetlerine saglikli bir sekilde devam edebilmeleri ve finansal igerikli kar hedeflerine
ulasabilmeleri i¢in, yonetimlerin alacag: tiim kararlarda dikkatli olmas1 gerekmektedir. Ozellikle
ulusal ve uluslararasi rekabetin yogun oldugu, talebi esnek olan ve sabit giderleri yiiksek olan
sektorlerde, bu durum daha da 6n plana ¢ikmaktadir ve karar vericiler rasyonel davranmak
zorundadirlar. Glinlimiizde, cesitli sektorlerde faaliyet gosteren isletmeler agisinda diisiiniildiigiinde,
piyasada isletmelerin maruz kaldiklar1 temelde isletme riski ve finansal risk olmak iizere iki tip risk
mevcuttur. Yukarida ifade edilen, rekabet, yiiksek sabit gider, esnek talep gibi unsurlar, isletmelerin bu
risklerini arttirmaktadir. Dolayisiyla, bu risklerin dncelikli olarak tanimlanmasi, isletmeyi nasil
etkileyeceginin belirlenmesi ve bu etki diizeyinin dl¢iilmesi, isletmelerin amaglarina ulasmada 6nem
arz etmektedir. Isletme riski, isletmelerin kurulusu ile baslayan ve faaliyette kaldig: siire igerisinde
devam eden, isin dogasindan kaynaklan bir risk cesididir. Isletmelerin kars1 karsiya kalabilecekleri
durumlari ifade etmekte kullanilir. Bu risk, bir anlamda isletmelerin ana faaliyet alanlarindan
saglamayi bekledikleri gelirlerin belirsizliginden ortaya ¢ikmaktadir. Isletme riski, faaliyetlerde sabit
giderlerin hacmine bagli olarak meydana gelmekte ve faaliyet kaldiraciyla dl¢iilmektedir. Finansal
risk ise, igletmelerin finansal yapisindan dogan yiikiimliiliiklerinin yaratmis oldugu belirsizliktir. Diger
bir ifade ile isletme gelirlerinin bor¢lanma sonucu siirekliligini kaybetmesi ve buna bagli olarak faiz
ve temettli 6demelerini gerceklestirebilecek gelir diizeyinin altina diisiilmesini ifade etmektedir.
Isletmenin bor¢lanma oranimin yiikselmesi, satislardaki dalgalanmalar, iiretimin modasinin gegmesi,
caligma sermayesinin yetersizligi gibi durumlar, isletmelerde finansal riski artirmaktadir. Finansal
risk, varliklarin finansmaninda yabanci kaynak kullanilmasina bagli olarak ortaya ¢ikmakta ve finansal
kaldirag ile 6lgiilmektedir. Isletme faaliyetlerinde, hem sabit giderlerin varligi hem de yetersiz
sermaye sebebiyle kullanilan yabanci kaynak, toplam riski ortaya ¢ikarmaktadir. Toplam risk, faaliyet
ve finansal kaldiraglarin ¢arpilmasiyla elde edilen bilesik kaldirag ile 6l¢lilmektedir. Basabas
noktasinin belirlenmesi ile bir isletmenin hangi iiretim diizeyinde gelirlerinin giderlerine esit olacagi,
bu noktadan sonraki {iretim diizeylerinin isletmenin karliligini nasil etkileyecegi ve belirli bir kar
hedefine ulagabilmek i¢in gerekli {iretim miktarinin ne olmas1 gerekecegi gibi sorular cevap
bulmaktadir. Kaldirag analizleri ile bir isletmede sabit giderlerin varligindan kaynaklanan faaliyet
kaldiraci ile yabanci kaynak kullaniminin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan finansman giderlerinden
kaynaklanan finansal kaldiracin, isletme faaliyetlerindeki degismeler nedeniyle kar1 nasil
etkileyeceginin tespit edilmesine calisilmaktadir. Isletme terminolojisinde kaldirag, diger faktorler
sabitken, satiglardaki bir degisimin 6zsermaye getiri oraninda yarattig1 degisikligi ifade etmektedir.
Yani kaldirag, isletme sahip ve ortaklarinin getirilerinin arttirilabilmesi i¢in sabit giderli varliklarin
ve finansman gideri bulunan yabanci kaynagin isletmelerde etkin kullanilmasini ifade etmektedir.
Isletmelerin kaldirag derecesi arttikga riski ve getirileri artarken; kaldirac derecesi azaldikca riski ve
getirileri de azalmaktadir. Faaliyet Kaldirac1 Faaliyet ya da diger bir adiyla ¢alisma kaldiraci, igsletme
faaliyetlerinde sabit giderlerin nereye kadar katlanilabilecegini gosteren bir finansal aragtir. Ayrica
faaliyet kaldiraci, giderlerin hangi oranda sabit, hangi oranda degisken oldugunu ifade etmektedir.
Yani, faaliyet kaldiraci, sabit ve degisken giderlerin isletme karina olan etkisini ortaya koymaktadir.
Faaliyet kaldiraci, en belirgin sekilde sabit giderleri yiiksek olan sektorlerde goriilmektedir. Hava,
deniz, demiryolu gibi tasimacilik sektdrlerinde faaliyet gdsteren isletmelerin sabit giderlerinin ¢ok
yiiksek olmasi, bu duruma 6rnek olarak gosterilebilir. Bu gibi isletmeleri bagabas noktasina ulagtiran
gerekli yiik ya da yolcu miktar1 saglandiktan sonra, her ilave yiik ya da yolcu, degisken maliyetler
diistiikten sonra kara olan net katkiy: ifade eder. Saglik sektoriinde faaliyet gosteren igletmeler
ac¢isindan da durum benzerlik gostermektedir. Yeterli hasta sayisina ulasilip basabas noktasi
yakalandiktan sonraki her hastanin net katkis1 (birim satis fiyati — birim degisken gider), saglik
isletmesinin karini arttiracaktir. Sonug olarak faaliyet kaldiraci, satiglardaki bir birimlik degisimin,
faiz ve vergi dncesi kardaki yarattigi degisimi gdsteren bir finansal aractir. Bu tanimdan hareketle
faaliyet kaldirac1 asagidaki gibi gosterilebilir: A FVOK Faaliyet Kaldiract = --------------- (HAS
(FVOKt+1 — FVOKt) / (FVOKt) Faaliyet Kaldirac1 = (2) (St+1 — St) /
(St) Burada, A = Degisim, FVOK = Faiz ve Vergi Oncesi Kar, S = Satislar ve t = Faaliyet Dénemini
ifade etmektedir. Finansal Kaldirag Isletmelerin finansal yapilarinin igerisinde kendilerine finansman
giderleri gibi sabit yilikiimliiliikler getiren kaynaklarin (yabanci kaynak) bulunmasi, finansal kaldiracin
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varligina imkan tanimaktadir. Buradan hareketle finansal kaldirag, isletmelerin belirli bir faaliyet
doneminde yabanci kaynak kullandig1 varsayimiyla, yabanci kaynagin isletme karliligini ne dlgiide
etkiledigini ortaya koyan bir finansal aractir. Diger bir tanimla finansal kaldirag, faiz ve vergi 6ncesi
kardaki bir birimlik degisimin, hisse basina karda yarattig1 degisimi gdsteren bir finansal aractir. Hisse
basina kar kavrami, “net kér / 6zsermaye” ile ifade edilebilecegi gibi, halka agik isletmelerde “net kar
/ hisse senedi say1s1” ile de ifade edilebilmektedir. Bu tanimdan hareketle finansal kaldirac1 agagidaki
gibi gosterilebilir: A HBK Finansal Kaldirag = --------------- (3) AFVOK (HBKt+1 — HBKt) / (HBKt)
Finansal Kaldirag¢ = @) (FVOKt+1 — FVOKYt) / (FVOKt) Burada, A =
Degisim, HBK = Hisse Basina Kar, FVOK = Faiz ve Vergi Oncesi Kar, t = Faaliyet Dénemini ifade
etmektedir. Bilesik Kaldira¢ Giinlimiiz sartlarinda faaliyet gdsteren ve hem isletme hem de finansal
riske maruz kalan isletmeler agisindan, bu iki risk tiiriiniin ortak etkisinin dlgiimlenmesi 6nem arz
etmektedir. Bu noktada, faaliyet ve finansal kaldiragtan hareketle tigiincii bir kaldirag hesaplamak
miimkiindiir. Bilesik ya da diger bir ifade ile toplam kaldirag, faaliyet ve finansal kaldirag
derecelerinin birbirleri ile garpilmasi ile elde edilen ve isletmelerin satiglarinda meydana gelen bir
birimlik degisimin hisse bagina karda yarattig1 degisimi gosteren bir finansal aragtir. Bu tanimdan
hareketle bilesik ka1d1rag: asagidaki formiil ile gosterilebilir: Bilesik Kaldira¢ = Faaliyet Kald1rac1 X
Finansal Kaldlrag A FVOK A HBK A HBK Bilesik Kaldirag = X =

- (5 ASAFVOK A S (HBKt+1 — HBKt) / (HBKt) Bilesik Kaldirag =
(6) (St+1 — St) / (St) Burada, A = Degisim, HBK = Hisse Basma Kar, FVOK = Faiz ve Vergi Oncesi
Kar, S = Satislar, t = Faaliyet Donemini ifade etmektedir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim

UNITE ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Analiz ve Denetim
UNITE NO 13

YAZAR  Do¢.Dr. UNAL GULHAN

FINANSAL ANALIZ TURLERI

Finansal analiz, analizin yapilis amacina, analizin yapilis bigimine ve analizi yapacak kisilere gore
ii¢ farkli siniflandirmaya gore tiirlere ayrilmaktadir. Yapilis Amacina Gore Yonetim, yatirim ve kredi
analizleri olarak ii¢ sekilde yapilir. Yonetim analizi; yonetim fonksiyonunun yerine getirilmesine
yonelik, isletme yonetimi i¢in yapilan analizdir. Yatirim analizi; isletmenin ortaklari, isletmeye ortak
olmay1 diislinenler ile isletmeye uzun siireli kaynak saglayacak olanlar tarafindan yapilan analizdir.
Kredi analizi; isletmeye kredi verenlerle, kredi verecek olanlarin, isletmenin bor¢ 6deme giiciinii
6lcmek amaciyla yaptiklar analizdir. Yapilis Bicimine Gore Statik ve dinamik analiz olarak ikiye
ayrilir. Statik analizde; belirli bir tarihte diizenlenmis veya belirli bir doneme ait mali tablolardaki
cesitli kalemler arasindaki iligkilerin saptanmasina ¢aligilir. Dinamik analizde; mali tablolar birbirini
izleyen donemler itibariyle incelenir. Analizi Yapacak Kisilere Gore i¢ ve dis analiz olarak iki tiirii
mevcuttur. Analiz, yonetici, muhasebeci, finansg¢i gibi igletme i¢inden olan kisilerce yapiliyorsa i¢
analiz olarak adlandirilir. Isletme dis1 kisi ve kurumlarca yapilan analize ise dis analiz denir.
FINANSAL ANALiZ TEKNIKLERI

Finansal analiz teknikleri konusunda literatiirde farkli siniflandirmalar bulunmakla birlikte asagidaki
siniflandirmay1 yapmak miimkiindiir. Yatay Analiz (Karsilagtirmali Tablolar Analizi) Yatay ya da bir
baska ifade ile “Karsilastirmali Tablolar Analizi”, finansal tablo kalemlerinde yillar itibariyle
meydana gelen artig ve azaliglari, tutar ve yiizde olarak tespit eden analiz teknigidir. Dikey Analiz
(Yiizde Yontemiyle Analiz) Dikey analiz, bir finansal tablo kaleminin ayni tabloda yer alan baska bir
kaleme veya gruba oranlanmasi suretiyle yapilan analizdir. Bu yontemle her tablo kalemi yiizde ile
ifade edildiginde tablolarin anlatilmasi ve anlasilmasi1 daha kolay hale gelir. Cilink{i mutlak rakamlarin
okunmasi ve karsilagtirilmasi zordur. Farkli isletmelerde ayn1 mutlak rakama sahip bir tablo kaleminin
toplam i¢indeki pay1 degisik ise tasidigi anlam da degisecektir. Trend Analizi (Egilim Yiizdeleri
Yontemi ile Analiz) Birkag yillik finansal tablolarin incelenmesi yatay analizle yapilabilirse de,
uzunca bir donemi kapsayan siire igerisinde isletmenin durumu goriilmek istendiginde yatay analizin
uygulanmasi gii¢liik arz eder. Bu takdirde yillar itibariyle finansal tablo kalemlerinin egilim
ylizdelerinin hesaplanmasi isletme seyrinin daha rahat goriilmesini ve finansal tablo kalemleri
arasindaki iliskilerin daha rahat kurulmasini saglar. Oran Analizi (Rasyo Analizi) Bu analiz
tekniginde, finansal tablolardaki kalemler arasindaki anlamli iligkiler, birbirinin yiizdesi veya birkag
kat1 olarak belirtilmektedir. Rasyo analizi olarak da ifade edilen bu yontemde, hesap veya hesap
gruplar1 arasinda matematiksel iliskiler kurulmak suretiyle, isletmenin; ekonomik ve finansal yapisi
ile karlilik, ¢alisma durumu hakkinda bir yargiya ulagilmaya c¢alisilmaktadir. Oranlar1 kullanilis
amagclarma gore su sekilde siniflandirmak miimkiindiir. Likidite oranlar1 isletmenin kisa vadeli
borglarini 6deme giiciinii (kredibilite) ortay koymak amaciyla kullanilan oranlardir. Cari oran;
isletmenin kisa vadeli bor¢larin1t donen varliklari ile kag defa 6deyebildigini, bir baska ifade ile her bir
liralik borca karsilik kag liralik donen varligi oldugunu gosterir. Cari Oran (CO) = (Ddnen Varliklar)/
(Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar) Asit test orani, isletmenin stoklar1 olmaksizin dénen varliklarinin
kisa vadeli bor¢larini karsilama oran1 olarak ifade edilir. Asit test oraninin > 1 olmas1 gerekir; oranin
gelismis tilkelerde 1, gelismekte olan tilkelerde 0,65-0,80 arasinda olmasi olumlu olarak
degerlendirilmektedir. Oranin yiiksek olmasi kisa vadeli bor¢larin1 6deme yeteneginin yiiksek olmasi
anlamina gelir. Asit-test oran1 asagidaki formiil ile hesaplanmaktadir. Asit Test Orani1 (ATO) = (Ddnen
Varliklar-Stoklar)/(Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar) Nakit orani, saglik kurumunun kasa, banka gibi
hazir degerler ve menkul kiymetleri ile kisa vadeli bor¢larini 6deme giiciinii gosterir. Nakit Orani
(ATO) = (Hazir Degerler+Menkul Kiymetler)/(Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar) Faaliyet oranlar1 Stok
Devir Hizi, saglik kurumunun stoklarini (ila¢ ve tibbi malzemeler gibi) ne kadar cabuk paraya
cevrilebilecegini gdsteren orandir. Genelde oranin yiiksek ¢ikmasi arzu edilir. Stok Devir Hiz1 (SDH)
= (Satilan Malin Maliyeti)/(Ortalama Stoklar) Ortalama Stok (OS) = (Dénem bas1 stok+Donem sonu
stok)/2 Stok Devir Siiresi (SDS) = 360/SDH Stok Bagimlilik Orani, kisa vadeli borglarin hazir degerler
ve menkul kiymetler ile 6dendikten sonra kalan kisa vadeli bor¢larin 6denebilmesi igin stoklarin yiizde
kacinin satilip paraya doniistiiriilmesi gerektigini gdsteren orandir. Stok Bagimlilik Orani (SBO) =
(KVYK-(Haz.DegerlertMen.Kiymetler))/Stoklar Alacak Devir Hizi, saglik kurumu alacaklarinin
tahsil veya paraya doniisme hizini1 gosteren orandir. Alacak devir hizinin yiiksekligi, saglik kurumunun
alacak politikasinin iyi isledigini, siipheli alacaklarin fazla bulunmadigini ve buna bagli olarak tahsilat
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kayiplariin diisiik oldugunu gosterir. Devir hizinin diisiikliigi ise, isletmenin alacak politikasinin iyi
islemedigini, isletmenin tahsilat giicliigii ve nakit sikintis1 i¢cinde bulundugunu gostermektedir. Alacak
Devir Hizi (ADH) = (Kredili Satiglar)/(Ortalama Ticari Alacaklar) Ort.Tic.Alacaklar (OTA) =
(D.bas1 Tic.Alacaklar+D.sonu Tic.Alacaklar)/(Ortalama Stoklar) Alacaklarin Devir Siiresi (ADS) =
360/ADH Hazir Deger Devir Hizi, bir saglik kurumun nakit olarak elde veya bankada bulunan
varliklarin (hazir degerler) verimliligini 6lgmekte kullanilan bir orandir. Hazir Deger Devir Siiresi ise,
360 rakaminin Hazir Deger Devir Hizina boliinmesi ile hesaplanir. Buradan ¢ikan sonug, isletmenin
hazir degerlerini net satiglariyla bir yil igerisinde kag giinde bir edindigini gosterir. Hazir Deger Devir
Hizi1 (HDDH) = (Net Satiglar)/(Ortalama Hazir Degerler) Hazir Deger Devir Siiresi (HDDS) =
360/HDDH Finansal yap1 oranlar1 Finansal Kaldirag (Bor¢lanma) Orani, saglik kurumunun sahip
oldugu varliklarin ne kadariin yabanci kaynaklarla(kisa ve uzun vadeli) finanse edildigini gosteren
orandir. Oranin yiiksek olmasi, saglik kurumunun borg yiikii altinda oldugunu, borglarini diizenli olarak
O6demekte sikint1 ¢ektigi, finansal agidan sikintili bir siiregte oldugunu veya sikintili siirece girme
olasiliginin yiiksek oldugunu gosterir. Finansal Kaldirag Oran1 (FKO) = (Toplam Yabanci Kaynaklar)/
(Toplam Kaynaklar) Finansal kaldira¢ oranii 0.50’den fazla olmamasi arzu edilir. Oz Kaynak
Agirlik Orani, saglik kurumunun sahip oldugu varliklarin ne kadariin 6z kaynaklarla finanse edildigini
gosteren orandir. Oranin yiiksek olmasi varliklarin yiiksek oranda 6z kaynaklarla finanse edildigini
gosterir. Bu ise isletmenin finansal agidan zor duruma diisme ihtimalinin az oldugu anlamina gelir.
Finansal kaldirag oran1 0,50 olan bir isletmenin 6z kaynak agirlik oran1 da 0,50 olacaktir. Oz Kaynak
Agirlik Oran1 (OAO) = (Oz Kaynaklar)/(Toplam Kaynaklar) Finansman Orani, isletmenin finansal
bagimsizlik derecesini gosteren bir orandir. Oz kaynak agirlik oraninin en az 0,50 olmas1 arzu
edildigine gore, 6z kaynak agirlik orani 0,50 olan bir igletmenin dogal olarak finansman orani 1
olacaktir. Bu oranin yiiksek olmasi, isletmeyi alacakli durumunda bulunan iigiincii kisilerin baskisindan
kurtarir. Oranin 1°den kiiglik olmasi, isletmeye kredi verenlerin, isletme sahip veya sahiplerinden daha
fazla isletmeye yatirimda bulunduklarini gosterir. Bu ise istenmeyen bir durumdur. Finansman Orani
(FO) = (Oz Kaynaklar)/(Toplam Yabanci Kaynaklar) Otofinansman Orani, isletmenin otofinansman
yoluyla yaratmis oldugu kaynaklarin 6l¢lilmesinde kullanilan bir orandir. Oran ne kadar biiyiik ¢ikarsa
isletmenin durumu o kadar iyi sayilir. Otofinansman Orani1 (OFO) = (Kar Yedekleri-Gegmis Y1llar
Zararlar1)/(Odenmis Sermaye) Duran Varliklarin Oz Kaynaklara Orani, 6z kaynaklarin ne kadarlik
kisminin duran varliklarin finansmaninda kullanildigini gosterir. Oranin genelde 1’den kiiclik olmasi
istenir. Oranin birden biiyiik olmas1 duran varliklarin bir kisminin borg¢lanarak saglanmis oldugunu
gosterir. (Duran Varliklar)(Oz Kaynaklar Oran1) (DVOKO) = (Duran Varliklar)/(Oz Kaynaklar) Duran
Varliklarin Devamli Sermayeye Orani, 6z kaynaklarin ne kadarlik kisminin duran varliklarin
finansmaninda kullanildigini gosterir. Oranin genelde 1°den kiicilik olmasi istenir. Oranin birden biiyiik
olmasi duran varliklarin kisa vadeli yabanci kaynak kullanildigi anlamina gelir. Bu da cari oranin 1’
den kiiciik oldugu ve isletmenin bor¢ 6demede giicliik ¢cekebilecegine isaret eder.
Dur.Var.Dev.Sermayeye Oran1 (DVDSO) = (Duran Varliklar)/(Oz Kaynaklar+U.V.Y.K) Karlilik
Oranlar1 Kar ve satiglar arasindaki iliskiyi gosteren oranlar sunlardir: Briit Kar Marj1 Oran1 (BKMO) =
(Briit Satis Kar1)/(Net Satiglar) Faaliyet Kar Marji Oran1 (FKMO) = (Faaliyet Kar1)/(Net Satiglar)
Olagan Kar Marji1 Oran1 (OKMO) = (Olagan Kar)/(Net Satiglar) Donem Kar Marji Oran1 (DKMO) =
(Donem Kar1)/(Net Satiglar) Net Kar Marji Oran1 (NKMO) = (Dénem Net Kar1)/(Net Satiglar)
Finansal Rantabilite Oran1 (FRO) = (Dénem Net Kar1)/(Oz Kaynaklar) Ekonomik Rantabilite Oran
(ERO) = (Donem Kari+Finansman Giderleri)/(Devamli Sermaye) Fin.Gid.Kars.Oran1 (FGKO) =
(Dénem KaritFinansman Giderleri)/(Finansman Giderleri) Hisse Senedi Basina Diisen Kar (HBK) =
(Donem Net Kar1)/(Hisse Senedi Sayisi) Aktiflerin Karliligi Oran1 (AKO) = (Dénem Net Kar1)/
(Toplam Aktifler) FINANSAL DENETIM Finansal denetim, planlarin uygulanmasini giivence altina
almak ve piyasa kosullarina gore gerekli degisiklikleri yaparak, amaca ulagsmay1 kolaylastirict
faaliyetlerin toplamidir. Saglik kurumlarinda finansal denetim ii¢ baslik altinda siniflandirilmaktadir:
Devlet Organlarina Gore Siniflandirma Devlet organlarina gore denetim; yasama denetimi, yiiriitme
denetimi, yargi denetimi ve yasama adina denetim olmak iizere doért bashk altinda toplanmaktadir.
Yasama Denetimi Yasama organi olan Tiirkiye Biiyiikk Millet Meclisi (TBMM)’de soru, genel goriisme,
meclis aragtirmasi, gensoru, meclis sorusturmasi gibi yollar ve TBMM ihtisas komisyonlar tarafindan
yapilan denetimdir. Saglik kurumlarinin faaliyetleri siklikla soru dnergesi olarak yasama organinda
denetime tabi tutulmaktadir. Yiiriitme Denetimi Kurum ve kuruluslarin olusturduklart mekanizmalar ile
yapilan denetimdir. Yapilis bi¢imine goére iki baslik altinda incelenmektedir. Yarg: Denetimi

Y 6netimi hukuk sinirlari iginde tutmak amaciyla yapilan denetimdir. Hukuk sistemimizde yargisal
denetim; Anayasa Mahkemesi, adli yargt organlari, idari yarg: organlari, askeri yargi organlari ve
Sayistay tarafindan yapilmaktadir. Yasama Adina Denetim Yasama organi olan TBMM adina denetim
yapan kurumlar bulunmaktadir. Yukarida ifade edildigi gibi TBMM adina denetim yapan Sayistay’a
ilave olarak 2012 yilinda kurulan Kamu Denetgiligi Kurumu da yasama adina denetim yapan bir
kurumdur. Denetimi Yapacak Kisilere Gore Siniflandirma I¢ denetim Saglik isletmesinin kendi
personeli olan denetgiler tarafindan yapilan denetim i¢ denetimdir. Dis denetim Saglik isletmesinin,
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isletme disinda bir kamu kurumu veya bagimsiz bir denetim firmasi tarafindan yapilan denetimdir.
Denetimin Amacina Gore Siniflandirma Finansal denetim Saglik isletmesinin finansal tablolarinin
onceden belirlenmis Sl¢iitlere uygun olarak diizenlenip diizenlenmedigi incelenmesidir. Uygunluk
denetimi Saglik isletmesinin finansal faaliyetlerinin, kurallara veya mevzuata uygunlugunu belirlemek
amactyla yapilan denetimdir. Performans denetimi Saglik isletmesinin verimlilik ve etkililigini
degerlendirmek amaciyla bu faaliyetlerle iliskin usul ve yontemlerin uygulanisinin denetlenmesidir.
Ekonomik denetim Ekonomik denetim, finansal, uygunluk ve performans denetimlerinin birlikte
yiriitiildiigii ve raporlandigi bir denetim tiiriidiir.
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DERS ADI Saghk Kurumlarinda Finansal Yonetim
UNITE ADI Finansal Planlama

UNITE NO 14

YAZAR  Prof.Dr. ABDULKADIR KAYA

FINANSAL PLANLAMA

Plan bir isin, bir eserin ger¢eklestirilmesi i¢in uyulmasi tasarlanan diizen olarak tanimlanmaktadir.
Planlama ise ger¢eklestirilmesi diisiiniilen bir igin veya eserin nasil, nerede, ne zaman ve kim
tarafindan yapilmasi gerekeceginin 6nceden belirlenmesine yonelik ¢alismalar biitiiniidiir. Saglik
kurumu igletmelerinin temel amac1 toplum sagligini korumak, saglikla ilgili problemlerinin tedavisini
saglamak ve rehabilite etmektir. Saglik kurumu isletmeleri bu amaglarina ulasabilmek i¢in uzun ve
kisa vadeli olarak gergeklestirecegi faaliyetlerini 6nceden planlamak ve yapilan faaliyetlerin plana
uygunlugunu denetlemek durumundadir. Isletmenin finans ydneticisi gelecekle ilgili dngériiler yapmak,
bu 6ngoriilere uygun planlar olusturmak ve olusturulan planlarin aksamadan yiiriitiilebilmesi i¢in uygun
politikalar olusturmalidir. Planlamanin 6ne ¢ikan iki temel 6zelligi bulunmaktadir. Bunlardan ilki;
planlamanin gelecege yonelik bir diisiinme, degerleme, arastirma ve inceleme faaliyeti olmasidir.
Ikincisi ise; hazirlanan planlar ile risk, amag ve varsayimlar arasindaki iliskilerdir. Hazirlanan
planlarin etkili bir sekilde yiiriitiilmesi i¢in asagidaki hususlarin dikkate alinmas1 gerekmektedir.

» Isletme igin planlama bir amag degil sadece hedeflere ulasmay1 destekleyecek bir aragtir.

* Hazirlanan planlar karsilasilacak beklenmeyen durumlar1 kapsayacak esneklige sahip olmalidir.

* Planlar hazirlanirken yoneticiler yaninda planin uygulayicilarinin da siirece dahil edilmesi
gerekmektedir. Planlamadaki ana amag sadece kisa vadede karliligin artirilmasi veya maliyetlerin
azaltilmasi degil, yeni is alanlar1 olusturma, yanlis is alanlarindan ¢ekilme gibi isletme
faaliyetlerinin verimliliklerinin de planlamaya dahil edilmesi gerekmektedir. Planlama, saglik
kurumu isletmelerde uzun dénemli amac ve hedeflerin belirlenmesi ve bu amaclari
gerceklestirebilmek igin gereksinim duyulan kaynaklarin ayrilarak uygun faaliyet programlarinin
hazirlanmasi olarak; biitgeleme ise planlamanin bir unsuru olarak, isletmenin amag ve hedeflerine
ulasilabilmesi takip edilmesi gereken ve isletmenin basarili olabilmesi i¢in 6nemli bir ara¢ olan kisa
donemli planlamalardir. Planlama daha genel bilgiler igerirken, biitcelemede daha detayli bilgiler yer
almaktadir.

Biit¢celemenin saglik kurumu isletmelerine saglayacagi temel faydalar sunlardir:

+ Isletmenin amaglarinin ne oldugunu net olarak belirler.

* Gelecegi diisiinme ve bu dogrultuda politikalar {iretilmesini saglar.

* Uygulanacak politikalarin yoneticilerce dnceden belirlenmesi gerekliligini ortaya koyar.

» Alinacak kararlarla ilgili tiim risklerin dikkate alinmasini1 gerektirir.

* Yonetim ve faaliyetlerin denetimini saglar.

* Maliyetlerin azalmasina katki saglar.

» Isletmenin temel amaglarinin tiim ¢alisanlar tarafindan anlasilmasina olanak saglar.

» Isletme y&netiminin alinan kararlar ve gelistirilen politikalarda gelecege bakmalarini saglar.
Isletmelerde hazirlanan biitceleri kapsadiklari faaliyetler agisindan Ana Biitce, Ozel Biitce, Faaliyet
Biitcesi ve Finansal biitce gibi tiirlere ayirmak miimkiindiir.

* Ana Biit¢e: Saglik kurumu isletmesinin tiim faaliyet alanlarini kapsayacak sekilde hazirlanmis olan
biitce tiiridiir.

+ Ozel Biitce: Saglik kurumu isletmesinin faaliyetlerini olusturan alt faaliyet birimlerinden biri veya
birkag1 i¢in hazirlanmis olan biitce tiiriidiir.

* Faaliyet Biit¢esi: Saglik kurumu isletmesinin faaliyetlerini olusturan her alt faaliyet biriminin,
faaliyetlerinin ve sorumluluklariin belirlendigi kontrol odakli hazirlanan biitge tiiriidiir.

* Finansal Biitce: Saglik kurumu isletmesinin hazirlanan biitce donemi icerisindeki nakit
varliklarindaki degigiminin belirlenmesi amaciyla hazirlanmis biit¢elerdir. Biitcelemenin temel
amaci, saglik kurumu isletmesinin kisa vadeli biitgeleme siireci i¢erisinde faaliyetlerinden
kaynaklanan nakit giris ve nakit ¢ikiglar arasinda zaman uyumu saglamak ve genel finansal dengenin
kurulmasina destek olmaktir. Bu tanimdan biit¢gelemenin temel fonksiyonlarini ii¢ baglik altinda
toplamak miimkiindjir.

Bu fonksiyonlar;

* Nakit girislerinin, katlanilacak saglik hizmet maliyetlerine uygun olarak uyarlanmasi, yani saglik
hizmetlerinin aksamadan siirdiiriilebilmesi i¢in gerekli 6demelere gore nakit girislerinin olusturulmasi,
* Fon temin etme kaynaklarina gore, isletme 6demelerinin zamansal agidan ayarlanmasi,

* Faaliyet siiresince eksik veya fazla nakit bulundurulmasi durumlarindan kaginilmasidir.
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FINANSAL PLANLAMA VE BUTCELEME iLKELERIi

Saglik kurumu isletmelerinin faaliyetlerini ve varliklarini stirdiirebilmeleri i¢in finansal planlama ve
biitcelemeye ¢ok 6nem vermelidirler. Isletme yonetiminin vazgecilmez unsuru olan finansal planlama
ve biitgelemelerin belirli ilkeler ¢cercevesinde hazirlanmasi ve uygulanmasi gerekmektedir. Planlama
ve biitgelemenin temel ilkeleri sunlardir; Biitiinliik ilkesi: Saglik kurumu isletmelerinde meydana gelen
tim nakit giris ve ¢ikisina yol agan faaliyetlerin biitgeye dahil edilmesi ilkesidir. Birlik ilkesi: Saglik
kurumu igletmesinin faaliyetlerini olusturan tiim birimlerin (poliklinik, rontgen, hasta servisleri vb.)
ayr1 ayr1 blitcelerinin olugturulur. Fakat igletmenin finansal dengesinin olusturulmasi agisindan,
isletmenin alt birim biit¢elerinin birlestirilerek isletme i¢in tek bir biitge olusturulmasi gerekmektedir.
Saglik kurumu igin ana biit¢e olugturulmasi birlik ilkesidir. Seffaflik ilkesi: Saglik kurumu isletmesi
i¢in olusturulan tiim alt birim biit¢elerinin ve ana biitcenin, biit¢elerle ilgililerin anlayabilecegi
agiklikta olmasi ve tiim detaylarin belirtilmesi ilkesidir. Kesinlik ilkesi: Biit¢eler hazirlanirken
gelecege yonelik yapilan faaliyet planlari ve nakit giris ve ¢ikislartyla ilgili tim varsayimlarin
gercekei olmasi gerekliligini belirten ilkedir. Bu ilkenin uygulanmasiyla saglik kurumu isletmesi
yonetiminin dogru kararlar almasi ve kontroliin gerceklestirilmesini kolaylastirilir. Uzmanlagma
ilkesi: Nakit giris ve ¢ikis1 gerektiren faaliyetlerin tiirlerine ve kaynaklaria goére kesin bir bi¢imde
belirlenmesi gerekliligini belirten ilkedir. Uzmanlasma ilkesi ile elde edilecek fonlarin hangi
birimlere dagitilacagini ve hangi amaglarla kullanilacagini planlar. Donemsellik ilkesi: Biit¢celerin
hazirlanmasinda yonetimin ihtiyaglarina gore giinliik, haftalik, aylik, ii¢ aylik, alt1 aylik veya bir yillik
olmak tizere belirli bir zaman dilimini kapsamas1 gerekliligini belirten ilkedir. Maddidénem ve
iktisadilik ilkesi: Biit¢elerin hazirlanmasi belirli bir maliyet gerektirmektedir. Hazirlanan biit¢elerin
isletmeye sagladig faydalar ile katlanilan maliyetler arasinda bir denge olusturulmasi ve biit¢elerin en
diisiik maliyetlerle gergeklestirilmesi ilkesidir.

FINANSAL PLANLAMA KULLANILAN ARACLAR

Genel ve 0zel biitce kapsaminda faaliyet gosteren saglik kurumlarinin kamu saglig1 tizerine belirlenmis
gorevleri ile ilgili olarak belirlenen fiyatlandirilabilir nitelikteki mal ve hizmetlerin
gerceklestirilmesi ve satigin1 ger¢ceklestirmek iizere tahsis edilmis sermayeye doner sermaye
denilmektedir. Bu saglik kurumlarina ise “Doner Sermaye Isletmesi” ismi verilmektedir. Bu kapsamda
faaliyet gosteren saglik kurumlar1 sunmus olduklar1 saglik hizmetleri kargisinda elde edecekleri
gelirleri ve bu gelirlerle ilgili harcamalar1 doner sermaye biitcesi ile planlanmaktadir. Ozel sektdr
biinyesinde faaliyet gosteren saglik kurumlarinda ise finansal planlamada kullanilan temel araclar;
Nakit Biitgesi, Proforma Bilanc¢o, Proforma Gelir Tablosu ile Proforma Fon Akim Tablosudur. Nakit
Biit¢esi Saglik kurumu isletmelerinde finans yoneticilerinin en énemli gérevlerinden biri kisa siireli
nakit giris ve ¢ikiglarinin tahmin edilerek dengelenmesidir. Finans yoneticilerinin isletmenin gelecekte
belirli bir ddonemde meydana gelecek nakit giris ve ¢ikiglarinin tahminini gergeklestirdikleri biitge
Nakit Biit¢esi olarak isimlendirilmektedir. Nakit biit¢cesi; kisa vadeli olarak yani giinliik, haftalik,
aylik, li¢ aylik, alt1 aylik veya yillik donemler halinde diizenlenebilmektedir. Nakit biit¢esinin
diizenlenmesindeki temel amag isletmenin faaliyetlerini siirdiiriirken yapacagi 6demeleri aksatmadan
gergeklestirebilmek ve nakdi degerleri verimli sekilde yoneterek, isletmenin nakit dengesini
saglamaktir. Proforma Finansal Tablolar Proforma finansal tablolar saglik kurumu isletmesinin belirli
bir donem igerisinde gergeklestirecegi faaliyetleri sonunda sahip olacagi varliklari ve bu varliklar
temin edecegi kaynaklarin ne miktarda olacaginin, biit¢elenen donem sonunda sahip olunacak varliklar
i¢in ilave ne kadar kaynaga ihtiyac duyulacaginin belirlenmesi ve ilgili donem sonucunda isletmenin
elde edecegi gelirlerin ve giderlerin tutarlarinin ve faaliyet sonucunun ne kadar olacaginin belirlenmesi
icin hazirlanan tablolardir. Bu tablolar genel olarak Proforma Bilango ve Proforma Gelir Tablosu
olarak hazirlanmaktadir. Proforma finansal tablolarin hazirlanmasinda genel olarak Satislarin Yiizdesi
Yontemi ve Oranlar Yontemleri kullanilmaktadir. Satiglarin ylizdesi yontemi Satiglarin yilizdesi
yontemi, gerceklesmis finansal tablolar1 olugturan unsurlarin, gergeklesmis satis tutarina oranlanmasi
ve bu oranlarla biit¢elenecek donemde gergeklestirilmesi planlanan satiglarin ¢arpilmasiyla yeni
finansal tablolarin olusturulmasi temeline dayanmaktadir. Bu yontemin uygulanabilmesi siirecinin ilk
agsamast planlama yapilacak doneme ait satiglarin tahmin edilmesidir. Oranlar yontemi Oranlar
yontemi ile proforma finansal tablolarin diizenlenmesinde kitabimizin oran (rasyo) analizi boliimiinde
anlatilan oranlardan faydalanilmaktadir. Tablolarin diizenlenmesinde sirketin 6nceki yil oranlari
kullanilabilecegi gibi sektdr ortalamasi oranlari da kullanilabilmektedir. Ozellikle yeni faaliyete
baglayan isletmelerin 6nceki donem verileri bulunmadigindan sektdr oranlarinin kullanilmasi
gerekecektir. Oranlar yontemi ile proforma finansal tablolarin hazirlanmasinda da satiglarin yiizdesi
yonteminde oldugu gibi tablolarin diizenlenecegi donemin tahmini satiglar1 kullanilmaktadir. Tahmini
satig rakamlari, sektor oranlar1 araciligiyla finansal tablolarin hesaplanmasinda kullanilmaktadir.
Proforma Fon Akim Tablosu Finansal planlamada kullanilan en 6nemli tekniklerden birisi de proforma
fon akim tablosudur. Fon akim tablosu, planlama yapilacak donemde saglik kurumu isletmesinin
ihtiyac duyacagi fonlarin nerelerden saglanacaginin ve fonlarin nerelerde kullanilacagini belirlemek
amaciyla hazirlanan tablodur. Fon akim tablosu, isletmenin belirli bir donemde elde edecegi fon
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kaynak kalemlerinin ve tutarlarinin “Fon Kaynaklar1” baslig1 altinda, fon kullanim kalemlerinin ve
tutarlarinin “Fon Kullanimlar1” baslig1 altinda sunuldugu, kaynak ve kullanim toplamlarinin bir birine
esit oldugu bir tablodur.
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