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Farkl1 gereksinimleri sahip olan kisilerin gereksinimini hissettikleri finansmana
ulasmasimin baglica yollarindan biri bankalardan alinacak kredidir. Bankalara ait
fonksiyonlardan biri olan krediler, banka miisterilerinin kullanimina sunulmakta, gercek
ve tlizel kisilere edinmek istedikleri gayelere yonelik kullandirilmaktadir. Krediler
misterilere kullandirilirken bankalar gerek politikalar1 gerekse kanunlar ¢ergevesinde
belli bash siirecleri uygulamaya dahil etmektedir. Bu silireglerin basinda ise mali
analizler kredi performansini etkileyen en onemli faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bu nedenle mali analiz ile ele alinan kredilendirme siirecinin beklenen verimi daha
fazladir. Hazirlanan c¢alisma ticari bankacilik sektoriinden onemli risklerin basinda
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FINANCIAL ANALYSIS AND SECTORAL COMPARISON IN
COMMERCIAL BANKING LOAN PROCESSES

One of the main ways for people with different needs to access the financing
they feel is through a loan from banks. Loans, one of the functions of banks, are offered
to the use of bank customers and made available to real and legal persons for the
purposes they want to achieve. While providing loans to customers, banks include
certain processes within the framework of both their policies and laws. At the beginning
of these processes, financial analysis emerges as the most important factor affecting
credit performance. For this reason, the expected efficiency of the lending process,
which is handled with financial analysis, is higher. For this reason, the prepared study
was created to emphasize the importance and necessity of financial analysis in
commercial lending processes in order to effectively manage the credit risk, which is
one of the most important risks in the commercial banking sector.
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1. GIRIS

Gelismekte olan {ilkelerin finansman sorunlarinin basinda sermaye birikimi
yetersizligi gelmektedir. S6z konusu durum {iilkelerin gelismesi/kalkinmasi i¢in gereken
yatirim adimlarinin atilmasinda gecikmeye veya yatirnm yapilamamasina neden
olmaktadir. Bankacilik sektoriiniin temel faaliyeti mudilerden toplanan mevduatlari

kredi olarak ekonomiye kanalize etmektir.

Sektor, yapilacak yatirimlarda sermaye yetersizligi asamasinda devreye
girmekte ve iilke ekonomisine katki saglamaktadir. Iste tam da bu noktada kit olan
kaynaklarin giivenli ve verimli bir sekilde ekonomiye kanalize edilmesinde dogru

kullanicinin secilmesi 6nem arz etmektedir.

Kredilendirmede riskin tanimlanmasi, yonetilmesi, izlenmesinde temel unsur
bilgidir. Bu amagla yapilan bilgi toplama, arastirma, inceleme, analiz etme ve raporlama

caligmalarinin biitiinii bankacilik sektoriinde mali analiz ¢alismalarini olusturmaktadir.

Dogru kullanicinin se¢imi ve kaynaklarin verimli bir sekilde kullanilmasi
ancak saglikli bir mali analiz ¢alismasi ile miimkiindiir. Hem Ulkemiz hem de genelde
gecerli olan bu durum tezin de ortaya koydugu arastirma ve uygulama kisimlariyla

onem arz etmektedir.

Ticari kredi siirecleri, bankalar agisindan biiyiilk 6nem arz etmektedir. Bu
baglamda ticari krediler kullandirilmadan ©6nce mali analiz calismalar titizlikle
yuriitiilmelidir. Analiz calismalar1 yapilirken iilkenin ekonomik durumu, mevcut
sektoriin ozellikleri, sektdrde bulunan diger firma 6rnekleri ve sektorler arasi farkliliklar

da detayli bicimde irdelenmelidir.

Yapilan ¢alismada kredi kavrami ve kredilendirme siireci, finansal analiz
kavrami ve finansal tablolar anlatilacak ve akabinde uygulama boliimiinde ise iki farklh
sektoriin ozellikleri irdelenerek ilgili sektorlerde bulunan firmalarin analizleri yapilacak

ve sonuclar incelenecektir.



2. KREDIi KAVRAMI VE KREDILENDIRME SURECI

Bu boéliimde kredi kavrami genel anlamda ele alinacak olup kredi kavramu;
kredinin unsurlari, kredilerin siniflandirilmast ve kredilendirme siireci konulariyla

detaylandirilacaktir.

2.1. Kredi Kavrami

Temelinde glivene dayanan, Onceden belirlenmis bir faiz, komisyon gibi
karsilig1 olan, tlizel veya gercek kisilere teminatli ya da teminatsiz olarak verilen,
islemin baginda belirlen siire ile bor¢ para verilmesi ya da bu gercek/tiizel kisilerin
lehlerine olacak sekilde islerinin yapilmasi, 6diing aldiklar1 borg¢larinin 6denmesi veya

bir edinim saglanmasi islemlerini kredi ad1 verilmektedir.

e Bankacilik Kanunu’nun 58. Maddesinde kredinin tanimi tam olarak
yapilmamis olsa da hangi durumlarin kredi sayildig1 susekilde belirtilmistir:

e Nakdi Krediler,

e Teminat mektuplari, aval, kabul, kontrgarantiler, ciro gibi gayrinakdi
krediler,

e Satin alinan tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari,

e Varliklarin vadeli satisindan dogacak alacaklar,

e Ters repo islemlerinden alacaklar,

e Tevdiatta bulunmak suretiyle ya da herhangi bir sekil ve surette verilen
odiincler,

e Vadesi ge¢mis nakdi krediler,

e Vadeli islem ve opsiyon soOzlesmeleriyle benzeri diger sdzlesmeler
nedeniyle Ustlenilen riskler,

e Tahakkuk etmekle birlikte tahsil edilmemis faizler,

e Ortaklik paylari.



Bu maddelere ilave olarak yatirim ve kalkinma bankalarinin leasing (finansal
kiralama) usuliiyle sundugu finansmanlar ve yine kalkinma bankalarinin tagmir ve
tasinmaz mal ve hizmet bedellerinin 6denmesi sureti ile veya kar ve zarar ortakligi
yatirimlari, taginmaz, ekipman veya emtia temini veya finansal kiralama, mal karsilig
vesaikin finansmani, ortak yatirimlar ve benzeri yontemler ile sagladiklari finansmanlar

da kredi olarak sayilmaktadir.

2.2. Kredinin Unsurlar

Onceden belirlenmis karsiliklar1 olan ve temelde giivene dayanan, basindan
itibaren belirlenen stre ile bor¢ verilme ya da gerek gercek gerekse tuzel kisilerin
islerinin yapilmasi veyahut edinim saglanmasi olarak adlandirilan kredilerin; zaman,

giiven, risk ve gelir olmak tizere temelde dort unsuru bulunmaktadir.

Zaman Unsuru: Verilen kredilerin ya da saglanan garantilerin bir baslangi¢
tarihleri bir de bitis tarihleri bulunmaktadir. Zamanin maliyeti, glincel konjonktiirde
yasanabilecek gelisme ve degismeler diislintildiigiinde zaman (vade) unsuru, kredilerin
en Onemli unsurlarindan biridir. Buna bagli olarak da zaman unsuru, hem risk unsurunu
Olusturmakta hem de gelir (verim) unsurunu etkilemektedir. Verilen 6diing para ya da
saglanan garantilerin, 6denme siireleri yani vadesi ne kadar uzar ise bu kredi veya

garantilerin riski de o 6l¢iide artmaktadir.

Guven Unsuru: Kredilerin veya saglanan garantilerin en temel unsuru gliven
unsurudur ve bu olmadan kredilerin de varligindan s6z etmek miimkiin degildir. Gerek
teminath gerekse teminatsiz olmasindan bagimsiz olarak verilen bor¢ paranin ya da
saglanan garantinin belirlen siirede 6denmesi sartt oldugundan kredi miisterisi ve

krediyi saglayan banka arasinda giiven olusmas1 gerekmektedir.

Risk Unsuru: Bankacilikta risk kavrami, kredinin verilmesi ya da
garantinin/taahhiidiin saglanmasi ile baslamakta ve yine belirlenen tarihe kadar devam
etmektedir. Kredi kavrami, tanimindan da anlasilacagi iizere kredinin bitis tarihine
kadar risk icermektedir ve bankalar kredi verme siireclerinde teminath olsun ya da

olmasin riski en aza indirme anlaminda arastirma ve degerlendirme yapmaktadirlar.



Gelir Unsuru: Krediler ve saglanan garantiler, bankalarin en temel gelir
kalemlerinin basinda gelmektedirler. Bankalarin gerek varliklarini devam ettirebilmeleri
gerekse elde edilen Karlarla goérevlerini yerine getirebilmeleri icin gelir elde etmek
zorundadirlar ve bunu ise kendi kaynaklari veyahut disaridan yabanci kaynaklar
vasitasiyla saglanan kaynaklardan elde edilen faiz/kar payi, komisyon ve buna benzer

enstriimanlarla saglamaktadirlar.

2.3. Kredilendirme ilkeleri

Calismanin bu kisminda kredilendirme ilkeleri kapsaminda karakter, kapasite,

kapital, kosullar ve karsilik ilkelerine deginilecektir.

2.3.1. Karakter

Karakter unsuru, gercek kisi veya tiizel kisilerin hem piyasada hem de diger
bankalar vasitasiyla yapilan ¢alismalarda verilen kredilerin ya da saglanan garantilerin
geri O0denmesi kabiliyetinin/performansinin 6lgiilmesi demektir. Bir bagka deyisle
moralite arastirmalaridir. Bahse konu olan bu arastirmalar kredi saglanan gercek ya da
tiizel kisilerin diiriistliigli, saydamligi, bilgi ve tecriibesi, saglanan bu taahhiitleri
belirlenmis olan tarihlerde 6deme performanslar1 gibi unsurlardan olusmaktadir. Bu
unsurlara sahip olmayan bir miisteri ile yeterli teminat sartlarimi saglayan bir kredi

anlagsmasi imzalamanin hi¢bir 6nemi kalmamaktadir.

2.3.2. Kapasite

Kapasite ilkesi, isletmelerin faaliyet gosterdikleri alanda fon olusturma
kabiliyeti demektir. Diger bir ifadeyle verilen kredilerin geri 6denip 6denmemesi, yani
yukiimliiliiklerini yerine getirebilme yetisi olarak da tamimlanabilir. Bankalar
isletmelerin karakter ilkesinin yani sira kapasite ilkesini de degerlendirmeye alarak
skorlama modelleri kullanmaktadirlar. Bu modellerde isletmelerin mali yapilari, bilango
ve gelir tablosu gibi finansal tablolarin ilgili modellere veri aktarimi yapilarak analiz

edilmesiyle gerceklesmektedir. Yapilan analiz neticesinde isletmelerin kaynaklarini



efektif kullanip kullanamadigi, yiikiimliiliiklerini 6deme giicti, likidite durumu, yapilan

satislarin trendi, maliyetleri, karlilik rasyolar1 degerlendirilmektedir.

2.3.3. Kapital

Kapital ilkesi, isletmelerin faaliyetlerinin siirdiirebilmesi agisindan 6nem arz
etmektedir. Isletmelerin finansal anlamda yeterliligin gdstergesi olmakla birlikte
etkinligi de degerlendirilmektedir. Faaliyette bulunulan alanda net kar elde edilip
edilemedigi, banka borg¢lulugunu karsilama diizeyi, sermaye taahhiidiiniin ortaklar

tarafindan yerine getirilip getirilemedigi gibi durumlar incelenmektedir.

2.3.4. Kosullar

Kosullar ilkesi, bankalar tarafindan isletmelere verilen kredilerin hangi kosullar
altinda verildigini gosterir. Kredi talepleri degerlendirilirken gerek iilke ekonomisinin
gerekse global anlamda ekonominin mevcut durumu, ilgili isletmenin faaliyette
bulundugu sektdriin dinamikleri dikkate alinmalidir. Bu baglamda yasanabilecek olasi

gelisme ve degismeler incelenmeli ve kredi kararlar1 o dogrultuda alinmalidir.

2.3.5. Karsihik

Teminatlar, verilen kredilerin olast geri ddenememesi durumlarina karsilik
olarak bankalar tarafindan alinmaktadir. Bir nevi destekleyici unsurlar olarak
adlandirilabilecek olan bu teminatlar (karsiliklar), kredi analizi yapilirken birincil
oncelik olarak degerlendirilmemelidir. Buna karsin isletmelerin faaliyetlerinden yeterli
karlilig1 saglayamama ve yiikiimliiliiklerini yerine getirememe durumlarina karsin riskin

dagitilmasi anlaminda 6nemli yere sahiptirler.

2.4. Kredilerin Simiflandirilmasi

Bankalarca verilen krediler; nitelikleri agisindan, vadeleri agisindan,
teminatlart agisindan ve kullannm amaglar1 agisindan olmak {izere dort sekilde

siniflandirilabilirler.



2.4.1. Nitelikleri Acisindan Krediler

Bankacilik Kanunu’nda krediler kavraminin tanimi tam olarak yapilmamasina
ragmen kredi sayilabilecek olan tiirler arasinda nakdi Krediler vegayrinakdi Krediler
yer almaktadir. Bankacilikta kullanilan kredi enstriimanlarindan olan nakdi krediler,
bankalarin gerek kendi 6zkaynaklar1 gerekse disaridan edinim sagladiklar1 fonlari, yasal
sinirlar, i¢ diizenlemeler ve imkanlar dahilinde temelinde giiven olacak sekilde
miisterilerine bastan belirlenen bir faiz, kar pay1 ve komisyon karsiliginda ve belirli

tarih sonunda 6denmesi kosuluyla sundugu parasal olanaklar anlamina gelmektedir.
Nakdi krediler asagidaki sekilde siniflandirilabilirler (Poyraz, 2010, $.17).

e Dodviz Kredileri

e TL Ihracat Kredileri

e Ticari Kredili Mevduat Hesab1 Kredileri
e Spot Kredileri

e Dovize Endeksli Krediler

e Taksitli Krediler

e Nakit Yonetimi Kredileri

e Gin ici Kredileri

e Senet Karsilig1 Krediler

e iskonto-Istira Kredileri

e Borclu Cari Hesap Kredileri

Gayrinakdi krediler, nitelikleri acisinda nakdi kredilerden farkli olarak gercek
ve tiizel kisilere parasal anlamda bir 6deme ya da finansman saglanmayan, bankalarin
kendi kimlikleriyle gorev yiiklendigi ve bu miisterilerine ilgili konu 6zelinde garanti
sagladiklar1 kredilerdir. Bu krediler ayn1 zaman da ‘sorumluluk kredisi’ seklinde de
ifade edilmektedirler. Bankalarin miisterilerine sunmus olduklari gayrinakdi krediler

arasinda en yaygin olanlar agagidaki sekilde siralanabilir:

e Teminat mektuplari

e Aval kredileri



e Ciro kredileri

o Kefalet kredileri
o Kabul kredileri
o Akreditifler

2.4.2. Vadeleri Agisindan Krediler

Hem nakdi hem de gayridankdi krediler vadeleri agisindan ti¢ farkli sekilde

siniflandirilmaktadir: Kisa vadeli krediler, orta vadeli krediler ve uzun vadeli krediler.

Kisa vadeli krediler, vadesi bir yila kadar olan kredileri kapsamaktadir. Orta
vadeli krediler, vadesi bir yildan bes yila kadar olan kredilerdir. Uzun vadeli krediler ise
vadesi bes yildan daha fazla krediler olarak bankalar tarafindan miisterilere
sunulmaktadir. Bankalar orta ve uzun vadede, bireysel kategoride bulunan miisterilerine
konut finansmani, ara¢ finansmani ve tiiketici finansmani iiriinlerini sunmakta iken
ticari miisterilerine ise igletme finansmani, porje ve yatirim finansmani olarak kredi
vermektedirler (Vurucu ve Ari, 2014, s.341). Finansman vadelerinin bir yildan fazla
olmas: beraberinde riski de getirmektedir. Ulke ekonomisi ve global ekonomide
yasanabilecek gelisme ve degismelerden otiirii orta ve uzun vadede bankalarin
miisterilerine verdikleri krediler, kisa vadede verilen kredilere nazaran daha fazla risk

tasimaktadirlar.

2.4.3. Teminatlar1 Acisindan Krediler

Teminat agisindan krediler, teminatli krediler ve teminatsiz krediler olmak
tizere iki farkli sekilde verilmektedirler. Teminatsiz krediler miisterilerin karakteri, mali
yapisi, banka ile olan c¢alismasi, sermaye yapist ve alanindaki tecriibesine istinaden
gerekli incelemeler sonunda herhangi bir teminat istenmeksizin miisterilere
verilmektedir. Miisterilerin mevcut durumlar1 bankalar tarafindan incelenmekte ve kredi
kullandirilmalarina istinaden gerekli goriilmesi durumunda ise teminat alinmaktadir.

Gayrimenkul ipoteki, ara¢ rehni ve c¢ek/senet bankalar tarafindan en sik alinan



teminatlar arasindadir. Teminat aliminda, alinan teminatlarin ne kadar siire igerisinde

nakde donebilecegi onemli bir unsur olarak bankalar tarafindan degerlendirilmektedir.

2.4.4. Kullanim Amaci A¢isindan Krediler

Kullanim amacima gore kredileri temelde bireysel krediler ve ticari krediler
olarak ayirmak miimkiindiir. Bireysel krediler, gergek kisilerin ihtiyaclarini karsilamak
icin genelde bir defaya mahsus agilan kredilerdir. En sik kullanilan bireysel kredi tiirleri
ithtiyag kredileri, ara¢ kredileri ve konut kredileridir. Ticari krediler ise gercek kisi veya

isletmelere mevcut faaliyetlerini devam ettirebilmek maksadiyla verilen kredilerdir.

Kullanom amaglarina gore kredileri Ozetle asagidaki sekilde siralamak

mumkandur (Benligiray ve Banar, 2004, s.9-10);

e Kurumsal Krediler: Bankalarca biiyiikk oOlgekli isletmelere, gerekli
fiyatlandirma ve incelemeler sonucunda kullandirilan kredilerdir.

e Ticari Krediler: Genellikle kiigiik ve orta biiyiikliikkte bulunan isletmelere
kullandirilan isletme kredileridir.

o Yatirim Kredileri: Cogunlukla orta ve uzun vadeli olmak iizere bankalar
tarafindan isletmelerin yatirnm amagli projelerinin finansmani ig¢in
kullandirilan kredilerdir.

e Donatim Kredileri: Isletmelerin mevcut arazi, arsa ve binalarinin
bayutilmesi, yenilenmesi, makine ve techizat tedarik edilmesine yonelik
kullandirilan kredilerdir.

o Isletme Kredileri: isletmelerin kisa ve orta vadede ihtiyaglarmi karsilamak
amaciyla genellikle mal alimlar1 vb gereksinimlerini karsilamak iizere
kullandirilan kredilerdir.

e Tuketici Kredileri: Bankalarin miisterilerine belirlenen limitler dahilinde,

mutabik kalman Odeme planinda ve bir defada kullanilmak {izere

sunduklar1 kredilerdir.



2.5. Kredilendirme Sireci

Calismanin bu kisminda kredilendirme siireci olarak kredi basvurusu,
degerlendirilmesi, yapilandirilmasi, kredinin izlenmesi ve kontrolii konulara

deginilmistir.

2.5.1. Kredi Basvurusu

Esas amaci kar elde etmek olan bankalar kendi 6z kaynaklarini ve yine
miisterilerinden toplamis olduklar1 yabanci kaynaklari, verdikleri krediler vasitasiyla
miisterileriyle bulusturmaktadirlar. Fon ihtiyaci olan gercek ya da tiizel kisiler, ihtiyag
duyduklart konuda kendilerine finansman yaratabilmek maksadiyla bankalardan kredi
talebinde bulunurlar. Kredilendirme siireci, miisteri tarafindan bankaya gelen talep
lizerine baglar. Oz sermayesini ve topladiklar1 yabanci kaynaklarini yonetmek ve kar
elde etmek amacinda olan bankalar i¢in krediler 6nemli bir yere sahiptirler. Kredi
basvurusu ve yapilan 6n goriisme, bankalarin kredi talebinde bulunan miisterileriyle
yapmis olduklari ilk temas olmasi nedeniyle biiyiik 6nem arz etmektedir. Bankalarin,
miisterilerini tanimasit ve verdikleri kredilerin 6denmeme olasiligi en aza indirmek

maksadiyla yapilan 6n degerlendirmeler son derece dnemli bir yere sahiptir.

Yapilan 6n goriisme neticesinde, kredi taleplerinde bulunan miisterilerin, ilgili
krediyi kullanmak istemelerine istinaden, bankalar mevcut talebi degerlendirmek ve
analiz etmek icin gerekli belge ve dokiimanlari miisterilerinden talep etmektedirler.
Istenen bu belge ve dokiimanlar miisterilerin gercek ya da tiizel kisilik olmalarma gore
farklilik gostermektedirler. Bu farkliligin ana sebebi, farkli kimliklerdeki miisterilerin
kredi taleplerinin, birbirinden farkli esas ve yontemlerle analiz edilmesidir (Ozden,

2010, $.56).

2.5.2. Kredi Degerlendirilmesi

Fon ihtiyact olup kredi bagvurusunda bulunan miisteriler ile bankalar arasinda

yapilan On goriismenin ardindan temin edilmis olan belge ve dokiimanlarin



incelemesinden sonra verilecek olan kredinin kullandirilmanin uygun olup olmadiginin

tespit edilmesi, incelenmesi gerekmektedir.

Yapilmasi1 gerekli olan incelemeler ve degerlendirmeler asagidaki sekilde

siralanabilir;

¢ Firmanin ge¢cmisi,

e Ortaklarin 6zgegmisleri,

e Firma ve ortaklarinin ilgili sektordeki bilgi ve tecriibeleri,

o Karakter ve ahlaki durum,

e Firma ve ortaklar hakkinda basina yansimis olan haberler,

e Firmanin piyasadaki itibari,

e Firma ve ortaklarinin varliklart ve bankalarda rehinli ya da ipotekli olup
olmama durumlari,

e Stok kalitesi,

e Finansal durumu ve rasyolari,

¢ Banka bor¢lulugu ve limit/risk durumu.

Firma ve ortaklarina ait bilgi ve belgeler incelenir fakat kredi
degerlendirmesinin saglikli yapilabilmesi i¢in bu incelemeler tek basina yeterli degildir.
Firmanin i¢inde bulundugu ekonominin giincel durumu, sektorel riskler ve firsatlar gibi

digsal faktorlerin de bu degerlendirmeye dahil edilmesi gerekmektedir.

2.5.3. Kredinin Yapilandirilmasi

Kredi bagvurusu ve o6n goriisme ile kredinin degerlendirmesi yapildiktan
sonraki kredinin yapilandirilmas: asamasidir. Kredilerin yapilandirilmast hususu,
bankadan bankaya gore uygulama acisindan farklilik gdsteren bir husustur. Bazi
bankalar firmanin mevcut talebine gore limit ¢alismasi yapip kredi tahsisi yaparken bazi
bankalar ise firmanin mevcut durumunu tamamiyla inceleyip analiz ederek genel bir
limit tahsis edebilmektedirler. Genel limit tahsisi yapan bankalarin tahsis etmis
olduklar1 bu limitlerin siiresi genellikle bir y1l olmakla beraber ilave bir ihtiya¢ olmasi

durumunda ya da firmanin mali yapisinda veya yonetimsel anlamda herhangi olumsuz

10



bir durum yasanmasi durumunda, tahsis edilen bu genel kredi limitlerini iptal etme,

revize etme durumlar1 s6z konusu olabilmektedir (Torun, 2013, s.84).

Kredi faiz oranlar1 veya kar pay1 oranlari, kredinin ¢esidi, kredinin vadesi,
karsiliklar ve kredi kosullari, kredinin yapilandirilmasi asamasinda incelenerek kredi
sOzlesmeleri taraflar arasinda imzalanmaktadir. Bankalarin kredilendirme asamasinda

miisterilerinden talep ettikleri belge ve bilgiler asagidaki gibidir (Sakar, 2006, s.39-40).

e Firmalarin vergi dairelerine sunduklar1 son ii¢ yila ait isletme hesap 6zeti
veya bilancolar,

e Mali tablolara ait agiklayici notlar,

e Hesap durumu ve hesap durumuna ait ekler,

e Taahhiit firmalar1 i¢cin devam eden ve biten isler listesi,

e TCMB memzuc taahhiitnamesi,

e Oda ve dernek sicil belgesi,

e Ticaret sicil gazetesinde yayinlanan sirket ana sézlesmeleri,

o Imza sirkiileri,

e Tapu senetlerine ait fotokopiler.

2.5.4. Kredinin izlenmesi ve Kontrolii

Bankalarin aktif kaliteleri acisindan krediler kritik bir rol oynamaktadirlar.
Mevcut 6zkaynak ve toplanan yabanci kaynaklarin kredi yoluyla miisterilere sunulmasi
ve nihai olarak da kar elde etmek amaci giiden bankalar acisindan verilen kredilerin
kalitesi ve 6denmesi oldukga 6nemlidir. Kredilerin takip edilmesi yasal bir zorunluluk
olmakla birlikte bankalarin gelecege dair ihtiyatli olmalar1 agisindan da yine dnemli bir
yere sahiptir. Kredi risklerinin takip edilmesi islemleri, tek sefere mahsus yapilmamali
ve risk tamamen kapanana kadar devam etmesi gerekmektedir. Kredinin stirekli olarak
izlenmesi, bankalarin aktif yapilarinin kaliteli olmasin1 saglamaktadir (Erdogan, 2011,

5.104).

Bankalar, verdikleri kredilerin takip edilmesi ve kontrol edilmesi konusunda

birtakim degerlendirmeleri yapmak durumundadirlar (Yurtsever, 2008, 5.69):
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e Bankalar, kredi verdikleri misterilerinin giincel finansal durumlarina ait
bilgi edinmelidir,

e Verilen biitiin kredilerin mevcut sdzlesmelere aykirt olmamasi, uygunlugu,

e Biiyik montanli kredilere dair hazirlanan nakit akislarin tiim hizmet
zorunluluklarini karsilayabilmesi,

e Kredi verilen miisterilerin, finansal yapilarina dair karsiliklarinin yeterliligi,

e Sorunlu kredilerin erken tahmin edilebilmesi ve bu Kkredilerin

siniflandirilmasi.

Verilen kredilerin takip edilmesinde; kredi sahiplerinin kredi kullandirim
asamasinda belirlenmis olan kredi sartlarina gdore hareket etmesi, zamaninda gerekli
tedbirlerin alinmas1 ve olas1 zararlara karsin ihtiyatli olunmasi, gecikmeye diisme
olasilig1 olma durumunda bu sinyallerin ve tespitlerin yonetime iletilmesi gibi amaclar

dikkate alinmalidir.

2.6. Ticari Kredilerin Ekonomideki Yeri ve Onemi

Isletme kredisi, kurumsal kredi veya ticari-sanayi kredisi olarak da adlandirilan
ticari kredinin literatiirde farkli ama esasen benzer igerikli tanimlarina rastlamak
mimkunddr. Ticari kredi, gercek ya da tiizel kisilerin ticari isletmelerinin kisa vadeli
finansman gereksinimlerini karsilamak maksadiyla ve isletmenin tesis yapimi ve
mevcut tesislerin yenilenmesi i¢in kullandiklar1 orta ve uzun vadeli nakit krediler ile bir
taahhit ya da ihale i¢in kullandiklari gayri nakdi kredilerdir (Bora, 2003, s.13). Bu
tanima gore ticari kredi, miisteri agisindan kisa vadeli bir bor¢lanma sekli olarak
nitelendirilebilir. Kendi kendini 6deyen ticari krediler ticari faaliyetlerle mesgul olan
kisi ve kurumlara, yaptiklari isler sebebiyle dogabilecek finansal zaruretleri i¢in belli bir
kar elde etme kosuluyla agilan kredilerdir. Aslinda ticari kredi, krediyi veren ile krediyi
alan arasinda herhangi bir aninda para takasi yapmadan mal ve hizmet aligverisinde

bulunmaya olanak saglayan bir anlagma veya anlayistir (Parasiz, 2011, 5.96).

Sonug olarak bu tanimlardan yola ¢ikarak ticari krediyi; ugras alani ticaret olan

sahis ve kurumlarin yiiriitmekte olduklari faaliyetlerin finansman ihtiyacin1 saglamak
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icin belli bir sire icerisinde geri 6demek kosuluyla aldiklar1 krediler seklinde kisaca
tanimlamak miimkiindiir. Olduk¢a genis bir kapsamda kullanilan bu krediler, ticari ve
endustriyel maksatlar i¢in tek mal sahipligine, ortakliklara, firmalara ve diger ticari
girisimlere verilen kredileri icermektedir. Ozellikle bunlar igerisinde firmalarin sermaye
gereksinimlerini karsilamak igin genellikle ticari bankalar tarafindan kisa vadeli agik
krediler, kefalet karsiligi verilen krediler, senet karsiligi verilen krediler ve nakit
karsiligi verilen krediler kullandirilmaktadir. Isletmelerin dis ticaret islemlerinin
finansmani i¢in yine daha ¢ok ticari bankalarca, ihracat ve ithalat kredileri
kullandirilmaktadir. Nakit krediler TL ise faiz geliri, doviz ise faiz gelirine ilave kur
farki geliri de elde edilir (Giiney, 2011, 5.97).

Kredi konusu incelendiginde ticari kredi ile ilgili bazi detaylar karsimiza
cikmaktadir. Ornegin, bireylere verilen krediler, endiistriyel amaglar i¢in verilmisse
ticari kredi kapsaminda iken bireysel yatirim ve harcama maksadi igin verilen krediler
bu kapsamda sayilmamaktadir. Gayrimenkul teminatiyla sunulan krediler, finansal
kurumlara tahsis edilen krediler, tarimsal iiretimi finanse etmek amaciyla sunulan
krediler ile ciftcilere sunulan krediler, sahislara ev, aile ve diger bireysel harcamalari
icin sunulan krediler ticari ve sanayi kredileri kapsaminin diginda tutulmaktadir. Ayrica
onemli bir husus oldugu i¢in ticari kredinin, tliketici kredisinden farkli olarak cari
harcamalardan ziyade yatirim harcamalarini finanse eden bir kredi tiirii oldugunu
vurgulamak gerekir. Buna gore ticari krediler, belli biiyiikliige ulagsmis firmalara
verilerek bu firmalarin ihtiya¢ duydugu ara mali ve sanayi mallarin1 tedarik etmeleri

noktasinda kaynak sorununa destek olmaktadir (Tung, 2013, 5.127).

Ticari kredinin iki yonld bir niteliginden s6z edilebilir. Buna goére pek ¢ok
sirket, hem miisteriler olarak ticari kredi kullanmaktadirlar hem de tedarikgiler olarak
sunmaktadirlar. Ticari kredi bu nedenle hem kurumsal bor¢larin hem de varliklarin
Oonemli bir bilesenini temsil eder. Ayni zamanda ticari kredi, ticari krediyi veren
bankalar ve ticari krediyi alan miisteriler agisindan da farkli bir anlam ifade eder.
Cogunlukla ticari krediyi veren bankalarin amaci kar elde etmek iken ticari krediyi alan
isletmeler i¢in ise nakit ihtiyacinin karsilanmasidir. Ticaret kredisi, kiiclik firmalar ve

ozellikle de biiylimekte olan firmalar, isletmeler ve genel olarak is diinyasi i¢in 6nemli
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bir kisa vadeli bir finansman kaynagidir. Ticari kredi, ozellikle orta biiytikliikteki
firmalarin, kendi kurumsal borglar1 ile sahip oldugu varliklarin 6énemli bir kismini
yansitir. Bu yoniiyle ticari kredi, ticaretle ugrasan kisi veya kurumlar i¢in hayati
derecede Onem arz etmektedir. Ticari kredi, Ozellikle hammadde veya Urin almak
isteyen, kapasitesini artirmak isteyen ancak dar bogaza giren firmalar igin bazen bir

nefes ya da bir ¢ikis kapisi olabilmektedir (Giiney, 2011, 5.99).

Az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde, kredi sikintis1 genellikle bir firmanin
glinltik tiretim kararlarini etkileyecek kadar agirdir. Dolayisiyla bu tip Ulkelerde ticaret
kredisi, firmalarin faaliyetlerini finanse etmekte daha da 6nemli bir rol oynamaktadir.
Amerika Birlesik Devletleri'nde bile, ticari kredi en biiyiikk kisa vadeli finansman
kaynagidir. Ciinkii ticaret kredisi, geleneksel kanallardan ayakta kalamayan veya
kendini biiyiitemeyen firmalar i¢in sermayeye daha kolay erisim saglar. Aslinda ticari
kredilerin 6nemi, is diinyasinin ticari kredileri kullanma amaclarinda saklidir. Genel

itibariyle ticari krediler;

e Mevsimlik calisma sermayesi edinmek,

e Uzun donemli ¢calisma sermayesi edinmek,

e Omriinii tamamlamis duran varliklar ile degistirilen yeni duran varliklarin
alimin1 yapmak,

e Odeme yapisin1 degistirmek,

e Ticari borglar1 azaltmak,

e Menkul kiymet ihra¢ edene kadar gecici ihtiyaclar1 karsilamak igin

kullanilmaktadir.

Sonug olarak her ne kadar diinyadaki firmalar i¢in ticari kredi kullaniminda
onemli farkliliklar olsa da bir tedarik¢inin satin alma sonrasinda miisterisine sagladigi
kisa vadeli bir kredi tiirii olan ticari kredinin ¢ogu firma i¢in 6nemli kisa vadeli bir
finansman kaynagi olmasi onun ekonomik énemini ortaya koymaktadir. Ticaret kredisi,
firmalarin bliyiimesinde kendileri i¢in ¢cok dnemli malzemeleri aninda 6deme yapmadan
alabilme imkan1 sagladigi i¢in son derece yararli bir secenek olarak kabul edilmektedir.
Boylece firmalar, 6deme yapmadan once drlnlerini satabilir veya serbest kalan nakit

akisin1 diger is amaclar1 i¢in kullanabilir. Ancak alinan ticaret kredisi karsiliginda
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musteri tarafindan kararlastirilan sartlar dahilinde 6deme yapilmazsa, iicret ve faiz

seklinde cezalar alinmasi kaginilmaz olur (Fisman ve Love, 2003, s.17).

Is ve ticaret hayatinda kullanilan ve kisa donem finansal kaynaklar i¢inde
Oonemli bir yere sahip olan ticari krediye bankalar agisindan bakildiginda ise bir risk
faktorii tasimasina ragmen ayni zamanda Onemli bir kar kaynagi oldugunu goérmek
miimkiindiir. Ayrica ticari kredi, bankalar agisindan bir pazar yaratma i¢in gerekli olan
iliski kurma ve bunu yonetmeye imkan saglayan énemli bir aragtir. Dolayisiyla, ticaret
kredisi, ¢ok yonlii ve 6nemli bir stratejik veya rekabetci ara¢ olarak diisiinilmektedir.
Ticari kredilerin yoOnetimi, kisa vadeli finansal yoOnetimin ve tedarik¢i-misteri
iligkilerinin 6nemli bir yoniinii olusturur. Kii¢lik firmalar tarafindan ticari kredi imkan1
sunmak demek; yeni lye ¢cekme, yeni tedarik¢i-miisteri iliskileri kurma, yeni karl isler
yakalama ve sektordeki itibar1 artirmanin 6nemli bir yolu demektir. Ciinkii kiiciik
bankalar cesitli kampanyalarla ticari kredi verdikleri zaman bu durumu insanlara,
finansal acidan giiclii ve gilivenilir olduklarinin bir gostergesi olarak lanse ederler.

Boylece yeni miisterilerin ilgisini c¢ekerek pazar paylarinin arttirmayi hedeflerler

(Y1ldiz, 2006, s.43).

Bununla birlikte bankalar diger kredilerde oldugu gibi ticari kredi verirken de
dikkatli olmak zorundadirlar. Hatta bankalarin, miisterilere kredi verme konusunda

temelde alt1 islevsel sorumlulugu vardir. Bunlar kisaca su sekilde izah edilebilir:

e Miisterilerin kredi riskini analiz ederek degerlendirmek,

e Kredi kosullarin1 ve gerektiginde kredi limitlerini dikkate alarak karar
vermek,

e Alacaklarmi (borglarini) vadesi geldikge miisterilerden tahsil etmek ve
gerekirse dava agmak,

e Miisteri davranisini izlemek ve yonetim bilgisini derlemek,

e Miisterilerin 6deyememe veya gecikme riskine karsi kendini garantiye
almak,

e Alacaklara yapilan yatirimlari finanse etmek.
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Bu islevsel sorumluluklar, bankalarin kredi faaliyetlerini verimli bir sekilde
yuritebilmelerine olanak sunmaktadir. Esasen kredilerin etkin bir bigimde verilmesi
ilkesi giivenilir ve iyl tamimlanmis bir kredi verme kriterinin belirlenmesine
dayanmaktadir. Bankalardan kredi kullanmak isteyen kisi veya kuruluslar banka
tarafindan belirlenmis bu kriterler dahilinde incelemeye alinmakta, yapilan

degerlendirme neticesinde uygun bulunanlar kredilendirilmektedir.
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3. TICARI KREDI SURECLERINDE FINANSAL ANALIZ
KAVRAMI VE FINANSAL TABLOLAR

Calismanin bu boliimiinde, Ticari kredi sureclerinde buyik énem arz eden

finansal analiz kavrami aciklanacak ve sonrasinda finansal tablolar ele alinacaktir.

3.1. Finansal Analiz Kavram

Finansal analiz kavrami, firmalarin sorumlularinin amag¢ ve hedeflerine uygun
olarak, bir ya da birden fazla doneme ait ilgili finansal tablolarda bulunan unsurlarin
hem kendi i¢inde hem de faaliyet gosterdigi sektorle arasindaki iliskilerin farkli analiz
yontemleri kullanilarak incelenmesi, yorumlanmasi ve firmanin mevcut durumu da géz
Online alinarak degerlendirilmesi olarak adlandirilmaktadir (Arat, s.75) Finansal
tablolarin analizlerinin hedeflerini asagidaki sekilde siralamak miimkiindiir (Durmus ve

Arat, 1997, 5.116);

e Firmanin, ilgili hesap donemlerine ait yapilan analiz neticesinde firmanin
varliklart  veya  sermaye  anlaminda  firmalarin  sonuglarinin
degerlendirilmesi,

e Firmanin ge¢cmis donemlere ait ilgili finansal tablolarin analizleri yoluyla
firmalarin gelisim trendlerinin saptanmasi,

e Firmanin, ilgili finansal tablolarinin analiz edilerek ayni sektorde faaliyet
gosteren firmalar ile arasindaki durumun saptanmasi,

e Kiredi talebinde bulunan firmalarin, ilgili kredi taleplerine uygunlugunun
saptanmast ve verilen kredinin geri Odenip 6denememesi durumunun
degerlendirilmesi,

e Firmalarin biliylimesine yonelik yapilacak olan yatirim kararlarinin

degerlendirilmesine destek olmasidir.

Firmalar i¢in yapilan finansal analizler, firmalarin incelenen donemler

itibariyle faaliyetlerindeki basarilar1 ve etkinlik durumunun incelenmesi, firmalarin
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amagclarina nasil vardiklarinin tespit edilmesi, firmalarin ilgili donemler itibariyle mali
yapilarinda gosterdikleri trendlerin degerlendirilmesi, gelecek perspektifinin ¢izilmesi
ve planlarin olusturulmasi, firmalarin faaliyetlerinin kontrolii ve incelenmesi, firmalarin
sermaye yapisi, bor¢ 6deme pozisyonunun degerlendirilmesi ve sirket birlesmeleri,
tasfiye ve satin alma gibi kritik kararlarin alinabilmesi agisindan bilgi saglanmasi

anlaminda 6nemli bir stirectir (Okka, 2009, s.105-106).

Finansal tablolarin analiz edilmesiyle Ozsermayenin, alacaklarin, mevcut
stoklarin ve kredi degerlerinin potansiyel getirileri 6ngdriilebilmektedir. Analizi yapan
acisindan, ilgili hesap kalemlerinin egilimlerini saptayabilmek i¢in firmalarin mali yap1
oranlarini, ayni sektorde faaliyet gosteren diger firmalar ile kiyaslamak oldukga

onemlidir (Siegel ve Show, 1983, 5.263-264).

Finansal analiz, yonetimde etkinligin gerceklesmesine dair bir araci gorevi
gorerek hizmet eder. Tahminlerin yapilmasinda, belirsiz olan tiim alanlarin
siirlandirilmasina, giivenin tesis edilmesine ve ongoriilerde bulunulmasindaki biitiin
karar verme siireclerine yardimci olur. Finansal analiz, firma yetkililerinin yapilan
analizden umduklar1 hedeflerine gore, farkli sekillerde yapilabilir ve yapilan bu

caligmalar belli bazi finansal tablolar {izerinde arttirilabilir (Bervsteiv, 1989, s.3-4).

Finansal analiz; analizi yapan kisiye gore, amacina gore ve kapsamina gore

olmak tizere temelde ii¢ sekilde yapilabilir.

Analizi yapan kisiye gore finansal analiz i¢ analiz ve dis analiz olmak tizere iki
cesittir. I¢ analiz, firmalarin kendi iclerinde yer alan sahislar tarafindan yapilan analiz
tiraddr. Firma yoneticileri, firma muhasebecileri ve firma i¢ denetim personelleri gibi
firmalarin kendi biinyesinde olan kisilerin yatiklar1 analizdir ve bu analizde ilgili
personeller firmaya ait tiim finansal verilere erisebilmekte ve onlardan

faydalanabilmektedirler (Akdogan ve Tenker, 2001, 5.518).

Dis analiz ise, firma biinyesindeki personeller tarafindan olmayip banka
personelleri ve alicilar gibi lglincii sahislarin yapmis olduklari analiz tiirtidiir.
Bankalarin kredi vermeden once veya firmaya yatirim yapmak isteyenlerin ilgili

yatirimi1 yapmadan once yaptiklar analizdir.
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Amacina gore yapilan analiz; kredi analizi, yatirim analizi ve yonetim analizi

olarak ti¢ sekilde yapilmaktadir.

Y onetim analizinde firma ydneticileri, firmanin faaliyetlerine istinaden ¢iktilar
gormek ve bu ciktilara gore gelecek kararlari almak icin finansal tablolari
degerlendirirler. Neticede firmanin faaliyetlerindeki basarisi, verimliligi, ilgili donem
sonlarindaki karlilik, likidite durumu tespit edilir. Bu tespitler 1s18inda ise firma

yoneticileri gelecek perspektiflerini belirlerler.

Kredi analizinde, kredi talebinde bulunan gercek ya da tiizel kisilerin kredi
degerliligi noktasinda degerlendirme yapabilmek ve karara varmak adina bankalarin
ilgili gergek ya da tiizel kisiler 6zelinde ne kadar risk alip almayacaklarini belirleyen

analiz ¢esididir (Bodur ve Teker, 2005, s.26).

Yatirim analizinde firmaya ortak olanlar ve firmaya ortak olma diisiincesinde
olanlar ile firmaya uzun vadeli kaynak saglayacak olanlar tarafindan yapilan analiz
tiriidiir. Firmaya yatirim yapmay1 diisiinenler, firmanin ilerde ne kadar kar elde edecegi
ve hisse senetlerinin ne kadar deger kazanacagina ya da kaybedecegine dair

degerlendirmelerde bulunmaktadirlar (Akdogan ve Tenker, 2001, 5.517).

Kapsamina gore yapilan analizler dinamik analiz ve statik analiz olmak iizere

iki sekilde yapilmaktadir.

Statik analiz, firmalarm bir donemlerine ait yapilan bir analizdir. Bir diger
deyisle dikey analizdir. Bu analiz tiiriinde analizi yapanlar ¢ogunlukla yiizde ve oran

yontemleriyle analiz yapmaktadirlar.

Dinamik analiz ise statik analize kiyasla birden fazla donemi icerecek ve
faaliyette bulunan sektoriin kosullarin1 da ele alacak sekilde yapilmaktadir. Bu analiz
tiirine yatay analiz de denilmektedir. Ornegin stok durumunun ya da banka

borglulugunun ilgili yillar itibariyle trendinin incelenmesi dinamik yani yatay analizdir.
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3.2. Finansal Tablolar

Finansal tablolar; firmanin varliklari, kaynaklar1 ve bunlarda bulunan
degisiklikler ile firmanin faaliyet sonuglarina dair bilgi veren, gelecekte nakit akimlarini

incelemek ve degerlendirmek adina bilgiler sunan araclardir (Glines ve Kurtulus, 2019,
s.33).

Finansal tablolar, muhasebenin temel unsurlarindan olan raporlama islevini
yerine getirmek maksadiyla firmalar tarafindan hazirlanirlar. Firmalar, senenin belli
zamanlarinda finansal tablolar1 hazirlayarak firma ortaklarina ve diger ilgililere firmanin
mali durumu hakkinda bilgi vermektedirler. Firmanin belli bir faaliyet donemindeki
mali islemleri ve operasyonel faaliyetlerini hem vergi usul kanunu hem de muhasebe
standartlarina uygun olacak sekilde rakamlara gevirerek dzetlemesiyle finansal tablolar
olusturulur (Yashdag, 2016, s.11).

Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi’nde diizenlenmesi istenen ve

isletmelerin hazirladiklar1 finansal tablolar:

e Bilango ve dipnotlari

e Gelir Tablosu ve dipnotlar
e Satiglarin Maliyet Tablosu
e Fon Akim Tablolar1

e Nakit Akim Tablosu

e Kar Dagitim Tablosu

e Oz Kaynaklar Degisim Tablosu

Finansal tablolarin olusturulduklar1 igerik ve sekil kosullar1 agisindan bir
onceki donemle kiyaslamaya uygun sekilde olusturulmalart 6nemlidir. Finansal

tablolarin bazi temel 6zellikleri asagidaki sekilde siralanabilir (Yashidag, 2016, s.12):

e Finansal kararlarin verilmesinde yardimci olmalari,
e Firmanin kazanma giiciinli tahmin etme, kiyaslama ve degerlendirme i¢in

gerekli olmalari,
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e Gegcici olduklarindan ilgili tablolardaki rakamlar kesin dogru olarak kabul
edilmezler,

e Firmalarin amaglarina ulasmasinda ve kaynaklarint etkili sekilde
kullanmasinda firma ydneticilerinin bagarilarint  degerlendirmek i¢in
gerekli,

o [statistiki,

e Vergi rakamlarinin belirlenmesini saglayici,

e Firmalarin denetlenmesine imkan saglayici,

e Yatirimcilara bilgi verici,

e Firma yoneticilerinin gelecege yonelik kararlar vermesinde imkan

saglayicidir.

Bir firmaya dair karar vermesi gereken kisilerin, ilgili firma ile ilgili saglikli ve
dogru kararlar vermeleri olduk¢a onemlidir. Karar verici kisiler firmayla ilgili dogru
kararlar verebilme noktasinda finansal tablolardan yararlanirlar. Bu baglamda
yararlanilacak olan finansal tablolar birtakim niteliklere haiz olmalar1 gerekmektedirler.

Bu nitelikler (Elmas ve Ardig, 2018, s.2);

Anlagilir Olma: Finansal tablolarda bulunmasi gereken en miihim o6zellik
tablolarin anlasilir olmasidir. Finansal tablolar temel finans ve muhasebe bilgisi bulunan
kisiler tarafindan kolayca anlasilabilecek sekilde diizenlenmelidirler. Bu anlamda
finansal tablolar, tablolar1 inceleyecek ve degerlendirecek kisilere gerekli tiim bilgileri
sunarken anlasilir olmali, karisik olmamali ve gerekli bazi bilgiler agiklayici dipnotlar

ile hazirlanmalidirlar.

Giivenilir Olma: Finansal tablolarin olusturulmasina iliskin bilgilerin objektif
ve gergege uygun olarak diizenlenmesi son derece oOnemlidir. Giivenilir sekilde
hazirlanan finansal tablolar sayesinde ilgili finansal tablolar1 inceleyen kisiler ileriye

donlk dogru ve saglikli kararlar alabilirler ve gelecek planlamalarini yapabilirler.

Tarafsiz Olma: Finansal tablolarin ilgili kisilerce incelenerek dogru sonuglara
varabilecekleri sekilde diizenlenmeleri gerekmektedir. Karar verici kisiler tarafindan

dogru sonuglar almabilmesi ve dogru degerlendirmeler yapilabilmesi i¢in diizenlenen
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finansal tablolarin gergege uygun sekilde diizenlenerek carpitilmamalar1 ve
makyajlanmamalar1 gerekmektedir. Ozellikle borsada halka arz olan sirketler, yiiksek
fiyattan hisse satis1 yapabilmek ve bu satiglar1 kolaylastirabilmek adina diizenlenen

finansal tablolar iizerinde makyajlama yaptiklar1 gériilmektedir.

Karsilagtirilabilir Olma: Gerek firma yoneticileri gerekse diger karar vericiler
onceki donemler ile sektdrde faaliyette bulunan diger firmalarla kiyaslama
yapabilmeleri ve dogru degerlendirmeler yaparak ileriye doniik planlarimi
gelistirmelerini  yapabilmeleri icin hazirlanan finansal tablolarin karsilastirilabilir

sekilde hazirlanmalidirlar.

Tutarli Olma: Finansal tablolarin olusturulmasi ve sunulmasinda uyulmasi
gereken usul ve yontemler her firma icin ve tiim donemlerde ayni olmalidir. Finansal
tablolarin kalitesi agisindan, istisnai durumlar olmasi haricinde, firmalarin bu usul ve

yontemleri degistirmemeleri ve tutarli olmalar1 gerekmektedir.

Ihtiyaca Uygun Olma: Finansal tablolar, karar verici kisilerin ihtiyaclarina

yonelik ve bu ihtiyaclar1 da karsilayabilecek sekilde hazirlanmalidir.

Onemli Olma: Karar verici kisilerin aldiklar: kararlar1 degistirebilecek nitelikte

olan bilgiler 6nemlidir ve sunulan finansal tablolarda bu bilgiler yer almalidir.

Zamaninda Sunulma: Finansal tablolar igerdigi oOnemli bilgilerin gegerli

oluslarinda 6tiirli zamaninda sunulmalidirlar.

Finansal tablolar, temel finansal tablolar ve ek finansal tablolar olarak ikiye
ayrilmaktadir. Temel finansal tablolar bilanco ve gelir tablosu olarak ikiye ayrilirken ek
finansal tablolar ise nakit akim tablosu, fon akim tablosu, kar dagitim tablosu ve

0zkaynaklar degisim tablosu olarak dorde ayrilmaktadir.
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Tablo 1
Finansal Tablolar

Temel Finansal Tablolar Ek Finansal Tablolar
Bilango Nakit Akim Tablosu
Gelir Tablosu Fon Akim Tablosu
Kar Dagitim Tablosu
Ozkaynaklar Degisim Tablosu

3.2.1. Temel Finansal Tablolar

Finansal analizde kullanilan temel tablolar, bilango ve gelir tablosu olarak ikiye

ayrilmaktadir.

3.2.1.1. Bilango

Bilango, firmalarin belirli bir tarihte sahip olduklari varliklar ve bu varliklarin
saglandig1 kaynaklar1 gosteren finansal tablo tiiriidiir. Bilangolarin hazirlanmasinda,
finansal tablolar ilkelerinde mevcut olan agiklamalar esas alinmaktadir (Babuscu, Hazar
ve Kocaman, 2017, s.43). Firmanin belirli bir donemde elinde bulundurdugu varliklar,
hizmetler ve mal {izerimi i¢in ayrilan ekonomik degerler olup bu degerler isletmelerin
0z kaynaklar1 ve disaridan temin edilen yabanci kaynaklar ile finanse edilmektedir

(Ercan ve Ban, 2012, s.21).

Bilangolar aktif (varliklar) ve pasif (kaynaklar) olmak tiizere iki bdliimden
olusmaktadirlar. Bilancolarin aktif taraflarinda donen varliklar ve duran varliklar
bulunmakta olup bu varliklar nakde donebilme hizlarina goére siralanmaktadirlar. Donen
varliklar, duran varliklara nazaran daha likit yapiya sahiptirler. Bilangolarin pasif
taraflarinda ise kisa vadeli yabanci kaynaklar (KVYK), uzun vadeli yabanci kaynaklar
(UVYK) ve 0z kaynaklar bulunmakta olup bu kaynaklar vadelerine gore
siralanmaktadirlar. Bilangolarin amacima hizmet edebilmeleri i¢in belirtilen sekilde

olusturulmalar gerekmektedirler (Erol, 1991, s.16).
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AKTIFLER (TL) 0 PASIFLER (TL)

I- Donen Varliklar I- Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar
- Duran Varliklar - Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar
TOPLAM VARLIKLAR TOPLAM KAYNAKLAR

*Yazar tarafindan olusturulmustur

Bilancolar, diizenleme sekillerine gore hesap tipi ve rapor olarak iki sekilde
hazirlanabilirler. Hesap tipi seklinde hazirlanan bilangolarda aktifler bilangconun
solunda, pasifler ise sag tarafinda bulunurlar ve bu sekilde isletmelerin varliklar1 ve
kaynaklar rahatlikla karsilastirilabilirler. Rapor tipi seklinde hazirlanan bilangolarda ise
varliklar ile kaynaklar alt alta dizilerek olusturulurlar ve bu sekilde donemler itibariyle

firmalarin varliklar1 ve kaynaklari kiyaslanabilirler (Yalkin, 2012, 5.2021).

Tablo 2
Ornek Bilanco Tablosu
AKTIF PASIF
Dénen Varhklar 630  |Kisa Vadeli Yabanc Kaynaklar 340
Haair Degerler 150 Mali Borglar 70
Menkul Krymetler Ticari Borglar 125
Ticari Alacaklar 250 Diger Borglar
Diger Alacaklar 30 Alinan Avanslar ]
Stoklar 170 Odenecek Veri ve Diger YikimlilGkler 50
Gelecek Aylara Ait Giderler ve Gelir Tahakkuklar 20 Borg ve Gider Kargihiklar
Diger Dénen Varhiklar 10 Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklan 20
Diger Kisa Vadeli Yabanc Kaynaklar 15
Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar 275
Mali Borglar 140
Ticari Borglar
Duran Varhklar 305  |Diger Borglar
Ticari Alacaklar Alinan Avanslar
Diger Alacaklar Borg ve Gider Kargihiklar 135
Mali Duran Varliklar T0 Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuklan
Maddi Duran Varhklar 120 Diger Uzun Vadeli Yabano Kaynaklar
Maddi Olmayan Duran Varhiklar 50
(izel Tikenmeye Tabi Varliklar Ozkaynaklar 320
Gelecek Yillara At Giderler ve Gelir Tahakkuklar Odenmis Sermaye 200
Diger Duran Varhklar 25 Sermaye Yedekleri 40
Kar Yedekleri
Gegmis Yillar Karlan
Gegmis Yillar Zararlar (- -25
Didnem Met Kan 105
TOPLAM 935 |TOPLAM 935

Kaynak: Topak, M. S. (2018). Finansal Tablolar Analizi, istanbul.
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Firmalarin elinde bulundurdugu her varligin muhakkak bir kaynagi da
bulunmalidir. Bunun neticesinde isletmelerin varliklarinin toplam degeri, kaynaklarinin
toplam degerine yani firmalarin aktifler toplami, pasifler toplamina esittir. Bilangodaki
bu esitlik durumuna finansal durum tablosu esitligi (denkligi) ya da muhasebe temel

esitligi (denkligi) denmektedir (Elmas ve Ardig, 2018, s.21).
Finansal durum tablosu temel esitligi asagidaki sekilde gosterilebilir:

AKTIFLER = PASIFLER
VARLIKLAR = KAYNAKLAR
VARLIKLAR = YABANCI KAYNAKLAR + OZ KAYNAKLAR

3.2.1.2. Gelir Tablosu

Gelir tablosu, firmalarin belirli bir donemde faaliyetlerinden elde etmis
olduklar1 gelirler ile maliyet ve giderlerini gosteren ve bu faaliyetler sonucunda
firmalarin donem net karmi veya donem net zararmni Ozet olarak sunan finansal

tablolardir (Ebiglioglu ve Kahraman, 2000, $.523).

Gelir tablolar1; firmalarin belirli bir dénem itibari ile finansal anlamda
performansini gostermesi sebebiyle finansal performans tablosu, donem net karini veya
donem net zararini gostermeleri sebebiyle ise kar veya zarar tablosu olarak da
adlandirilmaktadirlar (Elmas ve Ardig, 2018, s.51).

Gelir tablosu, firmalarin ilgili donemlere ait “Briit Satis K&r veya Zarar1”,
“Faaliyet Kar1 veya Zarar1”, “Olagan K&r veya Zarar” ve “Donem Net Kar veya Zarar”

olmak tizere dort boliimden olugsmaktadirlar.
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Tablo 3
Ornek Gelir Tablosu

Erguvan Anonim Sirketi’nin
01.01.2010- 31.12.2010 Faaliyet Dénemine Iligkin
ISLETME OZET GELIR TABLOSU

A- BRUT SATISLAR
B- SATIS INDIRIMLERI (-)
C- NET SATISLAR
D- SATISLARIN MALIYETI (-) BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI
E- FAALIYET GIDERLERI (-) FAALIYET KARI VEYA ZARARI
F- DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GELIR VE KARLAR
G- DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN GIDER VE ZARARLAR (-)
H- FINANSMAN GIDERLERI (-)
OLAGAN KAR VEYA ZARAR
I- OLAGANDISI GELIR VE KARLAR
J- OLAGANDISI GIDER VE ZARARLARI (-)
DONEM KARI VEYA ZARARI

K- DONEM KARI VERGI VE DIGER YASAL YUKUMLULUK KARSILIKLARI (-)
DONEM NET KARI VEYA ZARARI

Kaynak: Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi, 1992.

3.2.2. Ek Finansal Tablolar

Ek finansal tablolar, temel finansal tablolara yardimci tablolardir. Bunlar; nakit

akim tablosu, fon akim tablosu, kar dagitim tablosu ve 6zkaynaklar degisim tablosudur.

3.2.2.1. Nakit Akim Tablosu

Nakit akim tablosu, firmalarin dénem baslarinda ellerinde bulundurduklar
nakit miktar1 ile donem sonlarinda ellerinde bulunan nakit miktar1 arasindaki
degisimleri sebepleri ile beraber raporlayan tablolardir. Firmalarin ilgili donemde
edinim sagladigi nakitleri ve bu nakitlerin nerelere kullanildig1 detayli olarak

raporlanmaktadir (Karapinar ve Ayikoglu, 2013, s.17).

Genel anlamda firmalarin sahipleri ve vyoneticileri, firmalarin ellerinde
bulundurdugu nakit parasina bakmak suretiyle firmanin finansal agidan iyi olup

olmadiklarin1 degerlendirmektedirler. Elindeki nakit mevcudu fazla olan firmalar
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finansal anlamda iyi bir konumda olarak algilanmaktadir. Lakin kasa bakiyeleri fazla
olan firmalarin her zaman finansal anlamda iyi olduklarini diisiinmek ziyadesiyle yanlis
bir yaklasimdir. Ciinkii bu nakdin nasil saglandigi da oldukg¢a 6nemlidir. Firmalar
mevcut nakitlerini faaliyetlerinden elde ettikleri mal ve hizmet satislarindan elde
ediyorsa iyi, bankalardan kredi kullanmak veya duran varliklarini satmak suretiyle elde

ediyorsa pek fazla iyi degildir (Elmas ve Ardig, 2018, s.60).

Bilancolarin ve gelir tablolarinin tahakkuk esasin1 gore hazirlanmalari
sebebiyle firmalarin bor¢ 6demesi, kér payr dagitimi vb. yiikiimliiliiklerini ne derece
yerine getirebileceklerini gostermezler. Bu sebepten otiirli nakit esasi baz alinarak
hazirlanan nakit akis tablolarina gereksinim duyulmaktadir. Yine nakit esasina gore
hazirlanan nakit akis tablolar1 kredi kullandiran bankalar, firmalara yatirim yapmayi
diisinenler ve firmalarla iliskisi olan diger kesimlerce firmanin gelecege doniik nakit

akiginin degerlendirilmesinde kullanilmaktadirlar (Elmas ve Ardig, 2018, s.60).

Firmalarin mal ve hizmet alimlarinda, ¢alisanlarina hakkedislerini 6demesinde,
kar payr dagitiminda, mevcut faaliyetlerinin siirdiiriilmesinde ve biiyiiyebilmesinde
gereksinim duyulan birincil varlik nakittir. Nakit girigini yeterli sekilde saglayamayan
firmalar i¢in finansal anlama sikintiya diismeleri ¢ok olasidir. Bu sebeple firmalarin

nakit akislarini ve de nakit olusturabilme yetenegini gorebilmek olduk¢a 6nemlidir.

Nakit akim tablosu asagida belirtilen boliimlerden olusmaktadir (Karasioglu ve
Eren, 2015, s.74):

e Donem Basi Nakit Mevcudu
e Donem i¢i Nakit Girisleri
e Donem i¢i Nakit Cikislari
e D0Onem Sonu Nakit Mevcudu

e Nakit Artis veya Azalisi
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3.2.2.2. Fon Akim Tablosu

Fon akim tablosu, firmalarin hedefleri dogrultusunda dogru kararlar alabilmesi,
mali yapis1 ve faaliyet sonug¢larinin analiz edilebilmesi i¢in firma sahiplerinin ve ilgili
yoneticilerin kullanacagi temel tablolardan birisidir. Firmalar tarafindan yillik olarak
hazirlanmasi1 gereken, belirli bir donem igerisindeki fonlarin kaynaklarin1 gostererek
firmalarin mali durumlarim1 ve yatirnm faaliyetlerini gosteren yardimci finansal
tablolardandir. Fon akim tablosu ile firmalara ait hem ge¢mis donemlerin kazanimlari
belirlenirken hem de gelecege doniik performans perspektifi de ¢izilebilmektedir.
Nitekim gerek kredi veren bankalar gerekse firma sahipleri fon akim tablolari
vasitasiyla isletmenin mali giiclinii gorebilmekte ve gelecege doniik olarak alinacak

kararlar verebilmektedirler (Samiloglu ve Akgiin, 2010, s.100).

Fon akim tablolar1 firmalarin sahiplerine, ilgili yoneticilere ve bu tablolar
inceleyen diger kisilere bircok bilgi sunmaktadir. Fon akim tablolarimi ilgili kisilere
asagidaki sorularin yanitlarini bulma konusunda bilgi saglamaktadirlar (Akdogan ve

Tenker, 2001, s.219):

e Firmalarmn ilgili ddnemde mevcut faaliyetlerinden elde edilen fonlar ve bu
fonlarin ne sekilde kullanildigi,

e Firmalarin ilgili donemde diger isletmelerden elde ettikleri fonlar ve bu
fonlarin ne sekilde kullanildigi,

e Firma disindan hangi tutarlarda fon elde edildigi ve bu fonlarin ne sekilde
kullanildig,

¢ Firmanin sagladigi biiylimenin ne sekilde finanse edildigi,

e Yeni ve diger varliklara ne kadar yatirim yapildig,

e Karmn yiiksek olmasina ragmen karin nigin dagitimimin yapilmadigi,

e [lgili ddnem bitiminde net zarar olugsmasina ragmen varliklarin toplaminda
artisin kaynagi,

e Firmalarin genel anlamda mali yapisinin ne durumda oldugu.

Fon akim tablosu, edinimi saglanan fonlarin saglam kaynaklar ile saglanip

saglanmadig1 ve yine bu fonlarin kullanildig1 yerlerin uygun olup olmadig1 konusunda
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kullanicilara bilgi vermektedir. Bu dogrultuda firmalarin finansman anlaminda
uygunluk ilkesi gereklerine uyulup uyulmadigi net bir sekilde goriilebilmektedir (Cubuk
ve Lazol, 2005, s.50).

Tablo 4
Fon Akim Tablosu
FON KAYNAKLARI TUTARLAR YUZDELER (%)
Kasadaki azalis 4.000 %46
Amortismanlarda artis 6.000 %69
Banka kredilerinde artig 6.000 %6.,9
Saticilarda artis 15.000 %17 2
Borg senetlerinde artis 20.000 %23
Saticilarda artis 14.000 %16
Borg senetlerinde artis 12.000 %13,8
Dagitimayan karlarda artis 10.000 %115
FON KAYNAKLARI TOPLAMI 87.000 %100
FON KULLANIMLARI
Alacaklarda artis 6.000 %69
Stoklarda artis 50.000 %575
Tesis, makinelerde artis 25.000 %287
Tagitlarda artis 6.000 %6.,9
FON KULLANIMLARI TOPLAMI 87.000 %100

Kaynak: Muhasebe ve Denetim Standartlart Kurumu (KGK). (2011). Finansal Araglar. Kamu
Gozetimi, Ankara.

3.2.2.3. Kar Dagitim Tablosu

Kar dagitim tablosu, isletmelerin donem sonunda elde ettikleri karin nasil
dagitilacagini gosteren tablodur. Kar dagitim tablolarinin hazirlanmalarindaki amag;
sermaye sirketlerinde donem net k&rindan, 6denecek vergilerin, ayrilmis olan yedeklerin
ve firma ortaklarina dagitilacak olan Karlarin gosterilmesi ve firmalarin bir hisseye ne
kadar kér verilecegi ve yine bir hisseye ne kadar temettii verileceginin hesaplanmasidir

(Yashdag, 2016, s.54).

Donem Kkari, bilango ve gelir tablosunda bulunmaktadir lakin dénem net
karindan ayrilmis olan yedekler ve 6zellikle karlarin hisselere nasil dagitilacagi bilango

ve gelir tablosunda yer almaz. Bu sebeplerden dolayr karm ne sekilde ve kimlere
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dagitilacagi, hangi hisselere hangi paylarin detayli sekilde nasil verilecegi kar dagitim

tablosunda gosterilmesi agisinda 6nemlidir (Karasioglu ve Eren, 2015, 5.119).

Muhasebe Sistemi Uygulama Tebligi’ne gore kar dagitim tablosunun kalemleri

asagidaki gibidir:

e DoOnem Karinin Dagitimi
e Yedeklerden Dagitim
e Hisse Basina Kar

e Hisse Basina Temettu

3.3. Finansal Tablolarda Yapilan Aktarma Arindirma Islemleri

Finansal tablolar, kredi ihtiyaci olan ve bankalara kredi talebinde bulunan
firmalarin analizinde 6nemli yere sahiptirler. Bankalar agisindan finansal tablolarin
analiz edilmesindeki ana hedef; ilgili firmalarin bor¢ 6deme yani yiikiimliiliiklerini
yerine getirip getiremeyecegini, bu giiclin gelecek donemlerde siirdiiriilebilme
potansiyelini, elde ettikleri gelirlerin egilimi ve bankalardan talep edilen kredilerin yine
gelecek donemlerde Odeyebilecekleri 0Olcude faaliyetlerinden gelir elde edip
edemeyeceklerini belirlemektir (Akgiic, 1984, s.34).

Bilangolarin diizenlendikleri tarihten sonra meydana gelen degisiklikler,

diizeltilmesi gerekli olan konular ve agiklanmasi gerekli olan konular olabilir.

Diizeltilmesi gerekli olan konular, bilancolarin diizenlendigi tarihteki
durumlara ilave bilgiler saglayarak finansal tablolarda bulunan ilgili hesap kalemlerin
bakiyelerinde degisiklik yapilmasi gerekli olan konulardan olugsmaktadir. Ag¢iklanmasi
gerekli olan konular ise, finansal tablolarda bulunan bakiyelere etki etmeyen lakin bu
tablolarin daha net ve anlasilir olmalarina imkan saglayarak karar verme siireclerinin
daha saglikli olmasina yardimci olan konulardan olusmaktadir (Glines ve Kurtulus,

2019, s.47). Diizeltilmesi gerekli olan konular asagidaki gibidir:

e Bilangonun diizenlendigi tarihten sonra meydana gelen muhasebe hata ve

hileleri
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Varliklarin alim maliyetlerinin ya da satig gelirlerinin bilangonun
diizenlendigi tarihten sonra belirli bir duruma gelmesi

Varliklarin degerlerinde meydana gelen kayiplarin bilangonun diizenlendigi
tarihten sonra ortaya ¢ikarilmasi

Ortakliga ait istiraklerin ya da bagl ortakliklarin degerinde siirekli bir
deger kaybi olusunun gosterildigi bilgi ve belgelerin bilangonun
diizenlendigi tarihten sonra elde edilmesi

Stoklardaki, net gerceklesebilir degerin tahmin edilmesini etkileyen yeni
bilgilerin elde edilmesi

Borclularin iflas etmesi, bor¢lu olanlarla bor¢ bakiyeleri iizerinden yeni
anlagmalar yapilmasi

Sigorta tazminatinin alinmasi

Vergi oranlarinin degismesi

Aciklanmast gerekli olan konular agsagidaki gibidir:

Birlesmeler

Firma yapisinda degisiklikler yasanmasi, siirdiiriilen faaliyetlerin
genislemesi, daralmasi, yeni faaliyetlere baglanmasi

Bilangonun diizenlendigi tarihten sonra varliklarda deger kayiplarinin
meydana gelmesi

Sermayede yasanan artiglar

Menkul kiymet ihraglari

Maddi duran varliklarda meydana gelen alim ve satimlar

Kidem tazminati limitlerinde yasanan degisimler

Finansal tablo analizlerinin daha saglikli yapilabilmesi ve ger¢ege daha yakin

sonuglarin elde edilebilmesi baglaminda gelir tablosu ve bilango kalemlerinde analizi

yapan kisilerce yapilabilecek olan aktarma arindirma islemleri asagida agiklanmistir:

Kasa Hesabi: Kasa bakiyesinin, bazi sektorde faaliyet gosteren firmalar
hari¢ (doviz blrosu, market zincirleri, kuyumcu vb.) yiksek bakiye vermesi
durumunda 6zkaynaklarda bulunan indirimler kaleminden disiilerek fazla

kasa bakiyesi tenzil edilir.
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Bankalar Hesabi: Kredili mevduat hesaplarinin bazilarinin ilgili donem
itibariyle kapamalarinin yapilmamasindan kaynakli olarak bankalar hesab1
ters bakiye verebilmektedir. Bu durumlarda ters bakiye tutarini kisa vadeli
banka borglar1 kalemine aktarilir.

Verilen Cekler ve Odeme Emirleri: Verilen ¢ek ve édeme emirleri, ticari
ozellik tasiyan islemlerden olusmasi durumunda kisa vadeli borglar
kalemine aktarilirken ticari 06zellik tasimayan firmalardan olusmasi
durumunda ise kisa vadeli borglar kalemine aktarilir.

Menkul Kiymetler: Finansal tablolarda iflas etmis veya piyasa degerini
yitirmis bir firmaya ait oldugu fark edilen menkul kiymetler, likidite
ozelliginin ortadan kalkmasindan kaynakli olarak 6zkaynaklarda negatif
olarak eklenir.

Ticari Alacaklar: Vadesi bir yildan daha uzun siireli olan alacaklar uzun
vadeli ticari alacaklar kalemine, ticari olmayan bir islemden kaynaklanmig
olan alacaklar diger donen varliklar veya vadesine gore uzun vadeli diger
alacaklar kalemine aktarilir. Yine likidite 6zelligini yitirmis olmasindan
kaynakli olarak cekler, senetler ve donuk duruma gectigi tespit edilen
alacaklar ise dzkaynaklara negatif olarak eklenir.

Siipheli Ticari Alacaklar Hesabi: Ilgili hesap doneminde siipheli ticari
alacaklarda bulunan bakiyenin, karsilik ayrilmayan kismi 6zkayankalara
negatif olarak eklenir.

Ortaklardan Alacaklar: Firmalarin ihtiyaglarinin giderilmesi konusunda
firmadan c¢ekilen ve bu ihtiyaglarn karsilama noktasinda kullanilan
bakiyelerin diisiimii yapilmamaktadir. Buna karsin firma ortaklariin kara
mahsup olarak firmadan cektikleri bakiyeler, 0denmemis sermaye
paylarindan, gelir vergisi stopajlarindan, ge¢mis yila ait zararlardan ve
vergi kanuna gore kanunen kabul edilmeyen giderlerden olusmasi
durumunda ise 6zkaynaklardan diisilmesi gerekmektedir (Gililmiis, 1989,
s.41).

Stoklar: Stoklar hesabinda bulunan ve konsinye olarak firma nezdinde

bulunan mallar hem aktif hem de pasifteki karsiliklariyla beraber bilango
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disina ¢ikarilmahdir. Yine likidite Ozelligini yitirmis ve satis olanagi
kalmayan modasi ge¢mis, kalitesinde bozulmalar meydana gelmis ya da
mizan incelemelerinde hareketsiz bulunan stoklar 6zkaynaklara negatif
olarak eklenerek stoklardan diistiliir.

Istirakler: Firmalarin istirak yatinmlari  kontrol edilirken, hisse
senetlerinin mevcut piyasa degerleri, kdr saglama olasiliklar1 ve teminat
niteliginde kullanilabilir olmalar1 gerekmektedir. Kontroller neticesinde
degerlerini komple kaybetmis veya kismen kaybetmis olan hisse senetleri,
kaybedilen degerler kadar 6zkaynaklardan diistilmelidir.

Yillara Yaygin Insaat Onarim Maliyetleri: Taseron firmalara verilmis
olan avans bakiyeleri yillara yaygin insaat onarim maliyetleri kalemine
aktarilmas1 gerekmektedir. Tamamlanan ve gelir tablosuna aktarimi
saglanmis olan isler ile ilgili olan bakiyeler ise 0Ozkaynaklardan
diistilmelidir. Satmak maksadiyla kat karsilig1 ya da kendi arsasina yapilan
ingaat harcamalarinin ilgili yilda nakde doénmesi umulmayan bakiyeler
diger duran varliklar hesabina, nakde doniismesi umulan bakiyeler ise
stoklar hesabina aktarilmalidir.

Banka Borglari: Ilgili bilango tarihi itibariyle memzuc verileriyle
karsilagtirilan ve vadesi bir yildan fazla olan krediler uzun vadeli banka
kredileri hesabina aktarilir. Tersi durum s6z konusu ise uzun vadede takip
edilen ve memzuc verileriyle uyumsuz oldugu tespit edilen bakiyeler kisa
vadeli banka kredileri hesabina aktarilir. Yine ilgili bilanco déneminde
memzuc verilerinden daha az takip edilen banka kredileri, vadelerine gore
kisa ya da uzun vadeli banka kredileri hesabina ekleme yapilirken
karsiliginda ise 6zkaynaklarda gerekli diizenlemeler yapilir.

Ticari Borglar: Ticari borglar hesabinda takip edilen ve vadesi itibariyle
bir yildan daha uzun siireli olan ticari borglar, uzun vadeli ticari borglar
hesabina aktarilir. Ortaklara ya da grup firmalarina olan ve siirdiiriilen
faaliyete konu bir mal ya da hizmet alimlarindan olugsmamis senetli ya da
senetsiz bor¢lar vadelerine gore uzun vadeli diger bor¢lar ya da ortaklara

borglar hesaplaria aktarilir.
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Ortaklara Borglar: Ortaklara borglar hesabinda goriilen bakiyeler
Ozkaynaklara pozitif olarak eklenir.

Alicilar ve Saticilar Hesabi: Alicilar ve saticilar hesaplarinda, 6n 6deme
veya tahsilat yapan firmalarin hesap kapamalarini yapmamalar1 sebebiyle
ters bakiye goriilebilmektedir. Bu durumlarda alicilar hesabinda goriilen
ters bakiyeler alinan siparis avanslarina, saticilar hesabinda goriilen ters
bakiyeler ise verilen siparis avanslarina aktarilmasi gerekmektedir.

Doénem Kari1: Donem karindan 6denmesi gerekli olan vergiler, kisa vadeli
yabanci kaynaklar vergi karsiliklar1 hesabina aktarilmalidir. Bunun yaninda
donem karindan firma ortaklarina dagitilmasi gereken bakiye olmasi
durumunda kisa vadeli yabanci kaynaklarda bulunan ilgili hesaba
aktarilmasi gerekmektedir.

Giderlerin Aktiflestirilmesi: Donem zararini1 gostermemek ya da karlilig
yiiksek gostermek maksadiyla donemsel bazi finansman giderlerinin stoklar
hesabinda aktife donistiiriilmesiyle ilgili tespit edilen bakiye ile aktif
kisminda stoklar toplamindan, pasif kisminda ise 6zkaynaklardan diisiilmeli

ve gelir tablosu kisminda da finansman giderleri hesabina eklenmelidir.

3.4. Finansal Analiz Teknikleri

Mali analiz teknikleriyle firmalarin yaptiklar1 isler irdelenerek firmalarin

basaris1 Olgiilebilir. Firmanin maksadina ulagmasi ya da ulasamamasinin sebepleri mali

analiz yontemleriyle belirlenir. Mali analizler kapsaminda kullanilan baslica analiz

teknikleri, analiz edilmeye uygun duruma gelen finansal tablolardan olusur. Temel mali

analiz teknikleri agagida belirtilmistir (Samiloglu ve Akgiin, 2010, s.241).

3.4.1. Karsilastirmalh Tablolar Analizi (Yatay Analiz)

Diger bir ifadeyle karsilagtirmali tablolar analizi dinamik bir analiz yontemdir.

Yatay analiz yonteminde bilanco ve gelir tablosu kendi aralarinda yillara gore

kiyaslanabilir. Bu kiyaslamada hesaplar ve kalemler yuzde olarak analiz edilebilecegi

gibi tutar bakimindan da incelenebilir. Yatay analiz yonteminin maksadi, firmanin
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faaliyet neticelerini ve mali durumunu etkileyebilecek degisimlerin ilerleyen
donemlerde de devam edebilme ihtimalinden hareketle, degisimlerin ilerleyen
donemlerde olusturacagi gelismeleri belirlemektir. Yatay analiz teknigi, ¢ogunlukla
pespese iki doneme ait mali tablolarda bulunan kalemler arasinda ilk doneme kiyasla
olusan farklar1 analiz edilmesine ve saptanmasina imkan saglar. Yatay analiz
uygulanirken 6zellikle gelismekte olan iilkelerdeki gibi yiiksek enflasyonun oldugu

tilkelerde enflasyonun etkisi g6z ardi edilmemelidir (Altay, 2018, s.20).

Karsilastirmali tablolar analizi, bir firmaya ait iki veya daha ¢ok déneme iliskin
finansal tablolardaki kalemlerin birbirini izleyen donemler itibariyle karsilastirilarak bu
kalemlerdeki degisiklikleri saptamaktadir. Bu analiz, belirli bir tarihte diizenlenmis olan
finansal tablolara ait kalemler arasindaki iligski degil, bu kalemlerde zaman igerisinde
meydana gelen artis ve azalislarin incelenmesi bakimindan dinamik bir analizdir. S6z
konusu karsilastirma cari doneme ait finansal tablonun, gecmis donem veya dénemlerin
ayni tir finansal tablolar1 ile karsilagtirilmasi seklindedir. Hesaplanan tutarlar ve
yiizdesel degisimler yorumlanirken beraber ele alinir. Genelden detaya dogru onemli
biiytikliikteki degisimlerin sonuca olan etkileri ve degisimlerin sebepleri incelenir.
Ikiden fazla déneme ait finansal tablo olmas1 durumuda artis ve azalisin esas alinarak
hesaplanacagi donem olan baz dénemin seg¢ilmesinde sabit baz dénemi ydntemi ve
hareketli baz donemi yontemi olmak iizere iki temel yontem kullanilmaktadir. Sabit baz
dénemi yonteminde azalis ve artiglar her zaman ilk donem esas alinarak hesaplanirken
hareketli baz donemi yonteminde ilgili azalis ve artiglar her zaman bir dnceki doneme
gore hesaplanir. Finansal durum ile faaliyet sonuglarimin hangi yonde gergeklestigini

gosteren bu degismelerin nedenleri sunlardir (Yalkin, 1981, s.68);

e [lgili dénemde yiiriitilen faaliyetlerin etkinligiyle ilgili gelir tablosu
kaleminde gergeklesen artis ve azaliglarin ortaya ¢ikardigi faaliyet kér ve
zararlart.

e Ilgili dSneme ait diger kar ve zararlar ile olaganiistii kar ve zararlar.

e FElde edilen yeni aktifler, halihazirdaki baz1 aktif kalemlerin elden

cikarilmasi veya aktif kalemler arasinda gerceklesen degisimler.
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e Yeni borglar ile var olan borglarin 6denmesi veya borglar arasinda
gerceklesen degismeler.

e Sermayenin arttirilmasi ya da azaltilmasi.

Firmanin bir dénemden fazla sonuglarini ortaya koyan karsilastirmali tablolar,
tek donemlik finansal tablolarina gore ¢cok daha avantajlidir. Ciinkii bu tablolar firmanin
farkli donemlerdeki faaliyet sonug¢larini karsilastirmali olarak sunmakta ve firmaya ait
yillar arast gelismelerin izlenebilme olanagini sunmaktadir. Bunlarin yani sira
karsilagtirmali tablolar analizi firmayla ilgili gelecege yonelik varsayimlarda bulunmak
konusunda da faydalidir. Kosullarda herhangi bir degisiklik meydana gelmeyecegi
diisiiniiliirse, firmanin ge¢misteki egilimiyle bagdasan bir gelisme sergileyecegi
beklenmektedir. Bu sekilde karsilastirmali tablolar analiziyle incelenen firmanin
gelisme veya gerileme yoni hakkinda bilgi sahibi olunmakta ve yorumlanmaktadir

(Yalkin, 1981, 5.69).

3.4.2. Yiuzde Metodu ile Analiz (Dikey Analiz)

Mali tablolar bircok farkli kalemden meydana gelmekte ve bu rakamlarin hem
kendi iclerinde hem de diger firmalarin tablolar1 ile kiyaslanmalar1 zor olmaktadir. Bu
sebeple mali tablolar1 daha iyi anlamlandirabilmek adina ortak bir temele indirgemek ve
0 halde incelemek gerekir. Ortak bir temele indirgendiginde ayni donemlerin diger
firmalarla kiyaslamasi yapilabildigi gibi firmanin kendi icinde kiyaslamasi1 da
yapilabilir. Dikey yiizdeler bilangoda bulunan aktif ve pasif kalemlerin ne seklide
dagildigiyla ilgili olarak veya gelir tablosundaki kalemlerin net satislar karsisindaki
dagilimmin incelenmesi bakimindan analize yardimci olan bir analiz yontemidir. Fakat
ilgili dagilimin net sekilde olumlu veya olumsuz oldugu ve ilgili dagilimin neticesinin
firmaya kattig1 Ustlinltiklerin ve sorunlarin neler oldugu konusunda yardimci olamaz.
Bunun yaninda firmanin varliklar toplammin ne oranda Ozsermaye ve yabanci
kaynaklardan meydana geldigini de gostermektedir (Cabuk vd., 2013, s.14). Bilangonun
dikey yiizde teknigiyle analizi yapilirken aktif veya pasif toplam1 100 kabul edilir ve
aktif veya pasifi olusturan hesaplar veya kiimelerin toplam i¢indeki pay1 yiizde seklinde

hesaplanmis olur. Bununla birlikte, kiimelerin toplamlar1 da 100 kabul edilerek,
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kiimeleri olusturan hesap kalemlerinin kiime toplami i¢indeki paylar1 yiizde olarak
hesaplanabilmekte, bdylece kiimelerin kendi igindeki dagilimi hakkinda da bilgi
edinilmektedir. Bu analiz teknigi ile gelir tablosu analiz edilmek istendiginde ise, net
satiglar kalemi 100 kabul edilerek, gelir tablosunda yer alan kalemlerinin net satiglar
icerisindeki pay1 ylizde seklinde hesaplanir. Bu analiz teknigi diger tekniklere gore
ustinlikler tasimaktadir. Diger analiz teknikleri, finansal tablolardaki kalemlerin
toplam i¢indeki goreli onemlerini gostermezken, bu analiz teknigi bu kalemlerin toplam
icindeki paymni tek tek ortaya koymaktadir. Ornegin; donen varliklar ve maddi duran
varliklar gibi her bir hesap kiimesinin toplam aktifler i¢indeki pay1 tespit edilerek, firma
icin 6nemi belirlenir. Benzer sekilde pasifi olusturan kalemlerin toplam pasifler i¢indeki
pay1 tespit edilerek firmalarin kisa, orta ve uzun vadeli borc¢lanmalarinin hangi
oranlarda oldugu ve hangi oranda 6zkaynaklarla finansmanin tercih edildigi tespit
edilmektedir. S6z konusu analiz teknigi, isletme dis1 tahlile de olanak sunmaktadir.
Finansal tablolarda yer alan kalemlerde meydana gelen degisimler salt rakamsal olarak
ortaya koyuldugundan ayni sektorde faaliyette bulunan benzer firmalar arasinda anlamli
karsilagtirmalara imkan saglamazken, bu analiz teknigiyle bu karsilagtirmalar

yapilabilmektedir.

Dikey ylzde teknigi, bitunu yiz kabul eder ve ilgili bitiin icerisindeki bolim
veya kalemlerin ylzdesel olarak oraninin hesaplanmasina denir. Bagka bir deyis ile
bilangoda dikey ylzde teknigiyle yapilan analizlerde varliklar toplaminin ve kaynaklar
toplaminin yiz kabul edilerek hesaplarin yiizdesel paylar1 hesaplanir. Gelir tablosunda
ise net satiglarin hasilat toplami yiiz kabul edilir ve kalemlerin paylar1 ylzde olarak
bulunur. Tek bir doneme ait finansal tablolarin analizinde kullanildig: i¢in statik bir
analiz trudir. Ancak birden fazla doneme ait kiyaslamasi yapilarak bu analize dinamik

bir 6zellik kazandirilabilir.

3.4.3. Egilim Yiizdeleri ile Analiz (Trend Analizi)

Egilim yiizdeleri teknigi mali tablo kalemlerinin yillar igindeki pozitif ve
negatif degisimini gosterir. ilgili teknigin baska bir ismi trend yiizdeleri teknigidir.

Egilim ylizdeleri tekniginde ana ddnemin belirlenmesi Oncelik arz eder. Finansal
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tablolarda yer alan belli bir kalemin yillar itibariyle seyrinin izlenmesi de mimkund(r.
Egilim yiizdeleri teknigi ile analiz sayesinde finansal tablolardaki kalemlerin zaman
igerisinde gosterdikleri egilimler tespit edilmekte ve incelenebilmektedir. Daha basit bir
ifadeyle; bu analizinin amaci, birbiriyle ilgili kalemlerdeki egilimlerin, uzun dénemde
etkilesimini ortaya koymaktadir. Egilim yiizdeleri teknigi ile analiz, bir firmanin
durumunun ne yonde gelistigi hakkinda karar vermeyi saglamaktadir. Ayrica firmanin
basarimi1 hakkinda genel bir goriis saglamak konusunda oldukca faydalidir (Tevfik ve
Tevfik, 1996, s.41).

Trend analizi yapilirken bir temel (baz) yili segilmekte ve diger yillar, secilmis
olan bu baz yildaki hesaplara oranlamaktadir. Bu sekilde donemlere ait finansal
tablolarin kaynak ve kullanim kalemlerinin azalis ve artislari ve bu degismelerin baz
yila kiyasla ylizdesel Onemleri ifade edilmekte ve dinamik analiz c¢aligmasinin
yapilmasina imkan verilmektedir (Lazol, 2000, s.66). Karsilagtirmali tablolar analizinde
oldugu gibi baz yil olarak adlandirilan bu dénem, sabit baz donemi yontemi ve hareketli
baz donemi yontemi olmak Uzere iki yontem ile secilmektedir. Sabit baz donemi
yonteminde artis ve azalis egilimleri her zaman ilk yilin verilerine gore
belirlenmektedir. Hareketli baz donemi yonteminde ise s6z konusu egilimler her zaman
bir dnceki yilin verilerine gore belirlenmektedir. Ortak bir karsilastirma esas1 sagladigi
icin sabit baz donemi yOntemine gore yapilan analizlerin daha anlamli olacagi
belirtilmistir. Yontemden beklenen faydanin saglanabilmesi i¢in baz yil isletme
faaliyetleri yoniinden normal sayilabilecek bir y1l olmahdir. Egilim yiizdeleri endeks
sayilar1 olarak da adlandiriimaktadir. Bu endeks seklindeki degerlerden 100’iin
tizerindekiler artig1, 100’lin altindakiler ise baz yila gore azalis1 ifade etmektedir. Trend
analizinin uygulanabilmesi i¢in inceleme doneminin miimkiin oldugunca uzun olmasi
gerekmektedir. Dénem uzadik¢a yapilan analiz daha saglikli olmaktadir. Incelemenin
birka¢ hesap donemini kapsamasi durumunda egilim yiizdelerinin hesaplanmasi fazla

bir anlam ifade etmemektedir (Ataman ve Hacirlistemoglu, 1999, s.62).
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3.4.4. Oran Analizi

Firmanin ortaklari, iliskili taraflar ve yonetim kademesi firmanin borg yapisi,
bor¢ 6deme kuvveti, karliligi, kaynaklarin nasil dagitildigi, verimliligi gibi konularda
bilgi sahibi olmay1 arzu ederler. ilgili firmanin yaninda aym sektérde bulunan baska
firmalar hakkinda da bilgi sahibi olmak isterler. Daha saglikli kararlar verebilmek adina
mevcut bilgiler dahilinde analiz yapmaya ve yorumlamaya gereksinim hissederler. Oran
analizi, firmanin mali tablolarinda bulunan kalemler arasinda rasyonel baglantilar
olusturulmasini saglayarak firmanin ¢ok yonll analiz edilmesini saglamaktadir (Cabuk
vd., 2013, s.16). Oranlar iki ya da fazla durum arasindaki ilisigi gosterir. Bu iligski hem
gelir tablosu hem de bilango kalemleri arasinda olabilecegi gibi kendi iclerinde de
olabilmektedir. Bu analizle, pek fazla anlam tasimayan finansal tablolarda bulunan
tutarlar anlamli hale getirilmis olur. Mali tablolardaki tutarlar ve kalemler arasinda
iligkileri gostermek, farkli hesaplamalar yapmak tek hedef olmamalidir. Esas 6nem
verilmesi gereken husus, oranlar1 yorum yapabilmek ve degerlendirebilmektir. Oran
analizi tekniginin fayda saglayabilmesi icin, firma hakkinda kritik sorular1 cevaplamasi
gerekmektedir (Tekbas vd., 2019, s.111). Bu teknik efektif uygulandiginda mali tablolar
ve kalemlerindeki arasindaki iligkinin anlasilmasina olanak saglar. Mali tabloda anlam
iceren birgok oran turetilebilir. Hesaplanan oranlar kiyaslamada rahatlik, kullanigl olma
ve benzeri birgok smiflandirmaya tabi tutulabilir. En sik kullanilan siiflama, oranlarin
firma faaliyetlerinin degerlendirilmesinde kullanilis bigimlerine gore yapilan

siniflamadir. Buna gore oranlar;

e Likidite oranlari,
e Finansal Yap1 Oranlari,
e Faaliyet oranlari,

e Karhilik oranlari
Likidite Oranlari:

Likidite, kisa vadeli yukimlilukleri 6deyebilmesi bakimindan yeterli olmanin

bir gostergesidir. Dolayisiyla likidite oranlari net calisma sermayesi ve kisa vadeli
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yukumlulikleri 6ddeme gucunu belirlemek igin hesaplanmaktadir (Cabuk vd., 2013,

s.17).

Net Calisma Sermayesi = Donen Varliklar — Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Cari Oran: En ¢ok kullanilan ve bilinen oran tirtdir. Donen varliklari kisa
vadeli bor¢lara bolerek hesaplanir. Firmanin dénen varliklarinin kisa vadeli
borglarint hangi oranda karsiladigini gosterir. Firmanin cari oraninin makul
goriilen seviyede olmasi, bir yi1ldan daha kisa olan borglarin1 6demede nakit
sorunuyla karsilasmayacagini gostermektedir. Ayrica, firmanin net isletme
sermayesinin yeterlili olusu hakkinda da bilgi verir (Aras, 2015, s.54). Cari
oranda makul goriilen seviye tiim sektorlere gore farklili gostermesine

karsin genel madana ikinin altinda olmamasi beklenir.
Cari Oran = Donen Varliklar / Kisa Vadeli Borglar

Asit — Test Orani (Likidite Oran1 — Cubuk Oran): Asit — test orani stoklarin
donen varliklardan ¢ikartildiktan sonra kalan bakiyenin kisa vadeli
yukimldliklere bolinmesiyle hesaplanir. Stoklarin arindirilmasinin sebebi
likidite bakimindan stoklarin nispeten daha az likit varliklar olmasidir.
Stoklarin arindirilmasindan 6tiirii cari orana kiyasla hassas bir kiyaslama
imkani saglamaktadir. (Tekbas vd., 2019, s.114).

Asit Test Oran1 = (Donen Varliklar — Stoklar) / Kisa Vadeli Borglar

Asit — test oran1 sektorlere gore farklilik gosterse de genel manada bir olmasi

istenir ve bu oraninin birin altina olmasi firmada bor¢ 6deme kuvveti bakimindan sorun

teskil edebilecek olarak yorumlanmaktadir. (Glicenme, 1991, s.94).

Nakit Orant: Nakit orani, nakit degerler ve menkul degerler gibi paraya
hizli cevrilebilir degerlerin toplaminin, kisa vadeli yabanci kaynaklara
bélinmesi ile bulunur. Diger likidite oranlariyla Karsilastirildiginda nakit
orani daha duyarhidir. Bu oranmin %20’nin asagisina diismemesi

gerekmektedir (Tekbas vd., 2019, s.116).
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(Nakit Degerler + Menkul Degerler) / Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

Finansal Yap1 (Kaldirag) Oranlari:

Bagka bir ismiyle finansal yap1 orani olarak anilan bu oran, firmanin 6zsermaye

ile yabanci kaynaklar arasindaki dagilimin iligkisine denmektedir. Bir baska deyisle

firmanimn varliklarinin finansmaninda hangi oranda bor¢ kullandigin1 hesaplar. Borcun

maliyeti firmanin varlik karliliginin altinda oldugu siirece borcun kaldirag giicii vardir

(Konuralp, 2001, s.107). Kaldira¢ oranlar1 firmanin varliklarinin degerinin azalmasi ya

da ilgili faaliyette bulunulan dénemi zarar ile kapanmasi durumunda borglarin 6denip

o6denemeyecegi hakkinda bilgi vermektedir. (Bakir ve Sahin, 2009, s.138).

Borg¢lanma Orani: Toplam aktifler igerisindeki yabanci kaynaklarin orani
seklinde de isimlendirilen bu oran, varliklarin ne kadarlik bir b6limunin
bor¢ kullanilarak finanse edildigini gostermektedir. Hem kisa hem de uzun
vade yukumlilukleri igeren bu oranin yiiksek olusu, finansal anamda riskin
de yiiksek oldugunu gosterdigi gibi firmanin iflas etme riskinin de yiksek

olmasin1 gosterir.
Yabanci Kaynaklar / Aktif (Varliklar) Toplami

Ozkaynak Orani: Ozkaynak orani, firmanm mevcut sermayesinin firma
ortaklari tarafindan ne kadarmmimn karsilandigini gosterir. Ozkaynak oran,
uzun ve orta vadeli kredi arz edeceeklere firmanin finansal anlamda ne kadar
yeterli oldugunu gosteren orandir. Ozkaynak orani kredi arzinda bulunacak
kuruluglar tarafindan yakinen incelenir ve takp edilir ¢linkii firmanin borg
odeme yetenegini gostermekteir. Batida 6zsermaye oranmnin 0,5’in altinda
olmas1 ¢ogunlukla negatif bir sinyal olarak algilanirken Ulkemizde bu
oraninin 0,4 seviyesinde normal gorilmektedir (Toroslu ve Durmus, 2017,
5.95).

Ozkaynaklar / Varlik Toplami
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Borglanma Katsayist Orani: Firmanin 6zsermayesinin ka¢ kati oraninda
borglandigina dair bilgi veren orana borglanma katsayis1 orant denilmektedir.
Bu oranin bire esit olusu yeterli kabul edilirken oranin birden kigik olusu
firma varliklarinin ¢ogunlugunun finansmaninin 6zsermaye olusunu ifade

eder. Ulkemizde ise maksimum 1,5 seviyesi tavsiye edilmektedir.
Yabanci Kaynaklar / Ozkaynaklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarn Ozsermayeye Orani: Firmalarin,
ozsermayesinin ka¢ misli borglandigimi gosteren orandir. Ilgili oran igin
beklenen seviye birden diisiik olmasi iken bu oranin birden yiiksek olusu

firma ve firmanin alacaklilar1 agisindan olumsuz bir durumdur.
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Ozkaynaklar

Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani: Sirketlerin
sahip olduklar1 toplam varliklarin ne kadarlik bir bolumunun kisa vadeli
yabancit kaynaklar tarafindan Kkarsilafinanse edildigini gostermektedir.
Oranin %33 seviyesinden fazla olmasi negatif bir durum ikenTiirkiye’de bu
oran %50 seviyelerindedir. ilgili oranin yiiksek olmasi demek firmanin borg

odeme riskinin yiikseldigi anlamina gelmektedir.
Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklarin Toplam Kaynaklara Orani: Uzun vadeli
yabanct kaynak orani diye de adlandirilan bu oran, firmanin toplam
kaynaklarinin igerisindeki uzun vadeli kaynaklarinin oranini gostermektedir.
Firmalar icin uzun vadeli kaynak bulmak cok Onemlidir lakin Tiirkiye’de
Ozellikle son zamanlarda uzun vadeli kaynak bulma konusunda firmalar
sorun yasamamaktadir. Tiirkiye’de bu sebepten otiirii ilgili oran 1/6 ile 1/8

araligindadir.

Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar / Pasif Toplam
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Faaliyetler ile ilgili Oranlar:

Faaliyetler ile ilgili oranlar, bilanco ve gelir tablosu arasindaki ilisigi konu eder

ve bazi varliklarin geri 6deme zamanii hesaplamaya yardimci olurlar. Bu oranlar;

alacak devir hiz1, alacak ortalama tahsilat siiresi, stok devir hiz1 ve aktif devir hiz1

oranidir.

Alacak Devir Hizi: Alacaklardan yil i¢cinde kag¢ kere tahsilat yapildigini
gostermektedir. Kredili satis miktarmin ortalama alacaklar miktarina
bolunmesi ile hesaplanir. Donem basindaki alacak mevcuduyla dénem
sonundaki alacak mevcudunun toplaminin yarisi, ortalama alacaklar
miktarm1  gostermektedir. Firmalar yaptiklar1 satiglarda bir kayip
yasamadan satislarindan eline gegen gelirlerin en kisa zamanda tahsilati
yapilmasi gerekmektedir. Firmalarin alacaklarini ne kadar zamanda aldigin
gOsteren bu oranin diisiik seviyelerde olmasi, firmanin risk seviyesi yiksek
olan firmalarla c¢alisgiimadigimi goOstermektedir. Aksi sekilde yuksek
seviyede bulunmasi, firmanm vadesi uzun olan isler yapilarak satiglarini
yiksek oranda tutmaya c¢alistigini gostermektedir (Toroslu ve Durmus,
2017, 5.99).

Net Satislar / Ortalama Ticari Alacaklar

Alacak Ortalama Tahsilat Siresi: Giin olarak hesaplanan bu oran,
firmalarin alicilarina sunmus olduklart kredi siiresini belirten orandir ve
kredili satisla tahsilat arasindaki siireyi vermektedir. Bu sirenin fazla
olmamasi, firmanin sermayeye olan gereksinimini diisiirmektedir ve bu da

pozitif bir gostergedir.
365 / Alacak Devir Hiz1

Stok Devir Hizi: Firmanin satiglarinin maliyetini ortalama stok tutarina
bolerek hesaplanan bu oran stoklarin likidite seviyesini ortaya koymaktadir.
Ortalama stok miktarin1 hesaplamak icin ise donem basindaki stok

miktartyla donem sonundaki stok miktarinin  toplaminin  yarisi
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hesaplanmaktadir. Stoklarin satiglar vasitasiyla alacaklara doniistim hizini
gostermektedir. Bu hizin azalmasi stoklarin hizinin azaldiginin veya
stoktaki mevcut drunlerin modasinin ge¢mis olduguna isaret edebilir (Bakir
ve Sahin, 2009, 5.139).

Stok Devir Hiz1 = Satiglarin Maliyeti / Ortalama Stoklar
Stok Devir Siiresi = 365 / Stok Devir Hiz1

e Aktif Devir Hiz1 Orani: Incelemeye konu dénemdeki net satislarin aktif
toplami igerisindeki paymi ifade etmektedir. Bu oran, firma varliklarinin
satig tutarini gergeklestirebilmesi i¢in bir yil i¢inde ka¢ kez devrettigini
gosterir. Bu oraninin iki ile dort araliginda bulunmasi firma agisindan

pozitif bir durumdur.
Net Satiglar / Aktif Toplam
Karlilik Oranlar::

Firmanin en bastaki maksadi kar elde etmek ve elde edilen kéari en yuksek
seviyeye artirmaktir. Firma kar elde ettiginde bundan firma sahiperinden bagka devlet
ve firmanin gereksinim duydugu harcamalar akabinde baska firmalar da
faydalanmaktadir. Firmalarin kér ediyor olmalari miihimdir; bundan 6tlru kérin en
yiiksek seviyeye c¢ikarilabilmesi i¢in k@rlilik analizi yapilmalidir. Firmalarin ké@rinin
yiiksek seviyelerde olabilmesi yetenegi, yatirnmcilar agisindan mihim bir isarettir. Kar
oraninda diisiin yasandigi zamanlarda yatirimcilar yatirnm yapmaktan vaz gectigi gibi
bankalar da kredi verme konusunda istekli olmazlar. Kéarlilik analizi yapilirken bilango
ve gelir tablosunda bulunan kalemlerin birbirleri ile olan iliskisinden yararlanilir
(Saruhan ve Ozdemir, 2004, s.329).

e Brit Kar Orani: Bagka bir ismiyle briit satis karlilig1 olan bu oran, briit

karmn satiglara bolunmesiyle hesaplanmaktadir.

(Satiglar — Satiglarin Maliyeti) / Net Satiglar

44



Faaliyet Kéar Orani: Firmanin faaliyetlerinden elde edilen kérinin
satiglardaki payidir. Firmalar bu orani artirabilmek adina faaliyetlerinden

kaynaklanan giderlerinin satiglar i¢indeki payini azaltmasi1 gerekmektedir.
Faaliyet Kar1 / Net Satiglar

Net Kar Marji: Vergi sonrasi kalan net Karin firmanin satis miktar
icerisindeki paymi ifade etmektedir. Hesaplama yapilirken firmanin

finansman giderlerinin de incelenmesi gerekmektedir.

Vergi Oncesi Kér / Net Satislar
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4. TICARI BANKACILIK KREDi SURECLERINDE SEKTOREL
KARSILASTIRMA VE ORNEK iKi SEKTOR OZELINDE
UYGULAMA

Calismanin bu boliimiinde, bankalar tarafindan yapilacak olan kredilendirme
siireci Oncesinde firmalarin finansal analizleri karsilastirmali olarak incelenecektir.
Farkli iki sektore ait bilgiler 1s18inda ele alinacak olan firmalarin finansal analizleri

yapilacak ve sonuglar degerlendirilecektir.

4.1. Tekstil Sektori

Tekstil ve hazir giyim sektorii, sanayilesme siireci boyunca Ozellikle
gelismekte olan iilkelerin kalkinmalarinda blyuk bir rol oynamistir. Sektdriin ihracat
icindeki paymin yiiksek olmasi ve Uretim sirecinde olusturulan katma deger, iilkelerin
ekonomik gelismelerinin ve refah seviyelerinin artmasini saglamistir. Sektoriin iiretim
ve ihracatt 1970’lerden bu yana, isgiicii ve liretim maliyetlerinin yiiksekligi sebebiyle,
gelismis ekonomilerden gelismekte olan ekonomilere kaymustir. Gelismis iilkelerin
bugun hem dretim sireclerinde olusturduklar1 yenilenme hem de Ar-Ge faaliyetlerine
verdikleri agirlik ile sektordeki konumlarim1 korumaya calistiklari, diger taraftan da

sektoriin 6nemli pazarlart haline geldikleri gorulmektedir (Bashimov, 2017, s.2).

Tekstil ve hazir giyimin bitun tlkelerde tuketimin temel gereksinimlerinden
biri olmas1 yeni girisimcilerin kii¢iik sermayelerle piyasaya girmelerinin kolay olmasi
nedeniyle bu sektorlerin, sanayilesme siirecinin tim donemlerinde, diinya ticareti icinde
onemli bir yere sahip olmasina sebep olmustur. Tekstil ve hazir giyim sektori, iplik ve
alyafi kullanim esyasina doniistiirecek siiregleri iceren islemleri kapsar. Bunlar; elyaf
hazirlama, iplik, baski, apre, boya, dokuma, 6rgu, kesim, dikim gibi tretim surecleridir.
Elyaftan iplik ve mamul kumasa kadarki kisim tekstil, kumastan giyim esyasi elde

edilene kadarki siire¢ ise hazir giyim sektoriiniin igerisinde degerlendirilmektedir.
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Hazir giyim sektoriiniin tedarik zinciri igerisinde bulunan tekstil sektoru;
ingaattan otomotive, agir sanayiden tibba dek bircok sektorle teknik bakimdan iliski
icerisnde olup halicilik, yangin sondiirme hortumlar1 gibi bir¢ok farkli alana girdi
saglamaktadir. Tekstil endiistrisinin yapisal olarak incelendiginde teknolojik gelisimin
ve Ar-Ge faaliyetlerinin, hazir giyim sektoriine kiyasla daha fazla nem arz ettigi
gorilmektedir. Ozellikle tekstilin alt sektorlerinde Ar-Ge faaliyetleri neticesinde
urinlere hem vyeni nitelikler kazandirilmakta hem de yeni kullanim alanlar
olusturulmaktadir. Daha ¢ok nano-teknolojiyle tiretilmis olan Urlnler, fonksiyonel
dizaynlar, maliyeti diisiik ¢evreci yaklasimlar, farkli sektorlere yonelik yeni teknik
tekstillerin gelistirilmesi, geri-doniisiim Uriinlerin teknik tekstillerde degerlendirilmesi
ve benzeri konulardaki ¢alismalarin neticesi; teknik tekstil, akilli tekstil ve ekolojik
tekstil Uriinlerinde takip edilmektedir (Bashimov, 2017, s.4).

4.1.1. Tekstil Sektoriiniin Tiirkiye’deki Ge¢misi ve Gelisimi

19.yy. ortalarinda Ingiltere’de, 20.yy’da Japonya’da, 1950’lerde Tayvan ve
Kore’de degismeye ve gelismeye baslayan tekstil sektoriiniin; Tiirkiye’de de koklu bir
tarihi bulunmaktadir. Anadolu’da dokumaciligin Selguklular’dan daha eskiye gittigi
bilinmektedir. Osmanli Imparatorlugu zamaninda da bu bilgi birikimi dogrultusunda

sanayi tekstil izerine dayali olarak gelismistir.

Osmanli déneminde; dokuma konusunda Tokat ve Denizli, ipekli drunler
konusunda da Bursa Bolgesinde kiiglik isletmeler seklinde Uretimde bulunmuslardir.
1915 yilina gelindiginde sanayi isletmelerinin birgogunun dokuma tesislerine evrildigi
goriilmektedir. Bu tarihlerde 22 kamu sanayi isletmesinin 18’1, 28 anonim sirketin 10’u,
214 6zel sektor igyerinin 45°1 ve toplam 264 sanayi igyerinin 73’1 bu sanayide faaliyette
bulunmaktadir. 1933 yilinda Siimerbank’in kurulmasi, sektdr i¢in onemli bir adim
olmustur. Stimerbank’ta yetistirilen personel, edindigi bilgiyle daha sonra 6zel sektoriin
gelisimine katki saglamiglardir. Sanayi yatirnmlarinda ve ilk kalkinma planlarinda tekstil
sektorii oncelikli sanayi olarak yer almig ve Tiirkiye’nin 6nemli bir pamuk {ireticisi
olmas1 sebebiyle de kalkinma pamuk merkezli olarak gerceklesmistir. 1960’larda

sanayilesmenin baslamasmindan sonra 1970’lerde global tekstil ve hazir giyim sanayi
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gelismis lilkelerden gelismekte olan iilkelere dogru kaymistir. Bu dénemde, sektdrde
teknolojinin kullanilmasi sayesinde, teknik ve bilgi birikimi olusmustur. 1980’lerde
ihracata dayal1 bliylime planlar1 olusturulmasiyla ihracatta artig saglanmistir. 1990 yilina
kadar sektor, farkli illerde yayilarak gelismistir. 1990 yilinda %12,2’lik biiyiime ile en
hizli biiyliyen sektor pozisyonuna gelmistir. Boylelikle Tiirkiye 1970’ lerde sadece ham
pamuk ihraci yaparken 1990’larda Avrupa’ya en biiyiik hazir giyim ve tekstil ihracatg¢isi
pozisyonuna yiikselmistir. Diinya Ticaret Orgiitii tarafindan 1995 yilinda kabul edilen
Tekstil ve Hazir Giyim Anlasmasi uyarinca ticaret kotalarinin kaldirilmasi 2005 yili
basinda uygulamaya konmustur. Bunun neticesi olarak uluslararasi pazarlarda rekabetin
arttig1 yeni bir donem baslamistir. Bu donemin Tiirk Tekstil ve Hazir Giyim Sektorleri
acisindan 6nemli ve olumlu etkileri olmustur. Bu doneme kadar maliyeti diisiik drunler
bazinda rekabet etmeye calisan Tiirk Tekstil ve Hazir Giyim Sektorleri geleneksel ve
basit Grtnlerle rekabet etmekten ziyade, yiiksek katma degeri olan tekstil Grtinleri ile ve

hazir giyimde markalagsma anlaminda ilerlemeye baslamislardir (Bashimov, 2017, s.6).

4.1.2. Tekstil Sektoriiniin Tiirkiye Ekonomisi ve Tiirk Bankacilik Sektorii
Icindeki Yeri

Bu boliimde tekstil sektoriintin Tiirkiye ekonomisi ve Tiirk bankacilik sektorii
icindeki yeri ve onemi anlatilacaktir. Sektore ait kapasite kullanim oranlari, gayrisafi
yurtici hasila, dis ticaret ve istthdam verileri incelenecek ve aymi zamanda Tiirk

bankacilik sektorii igindeki yerine deginilecektir.

4.1.2.1. Tekstil Sektoriiniin Tiirkive Ekonomisi Icindeki Yeri

Sektoriin ana girdisi pamuk, degisik kullanim alanlariyla birlikte diinyada
tarim, sanayi ve ticaret sektorlerinin dnemli endiistriyel riiniidiir. Ana memleketi
Hindistan olmakla beraber Cin lider iireticidir. ABD’nin de lider iireticiler arsinda yer
aldig1 sektorde polyester gibi sentetik elyaflar 6nemli bir rekabet giicii yaratmaktadir.
Polyester sentetigin talebinin artmasi pamuk fiyatlarin1 etkilemektedir. Pamuk
fiyatlarini etkileyen diger ana unsurlar arasinda ise her tarim iiriiniinde oldugu gibi iklim

kosullar1, rekolte, hiikiimet uygulamalari, arz ve talep dengesi etkili olmaktadir.
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Endiistriyel tiriin olmasi sebebiyle kiiresel pamuk ticareti ¢ok gii¢lii bir aga sahiptir.
Diinya emtia borsalarinda giincel degeri 0,6 USD bandinda olup; son bes yillik fiyat
grafigi asagidaki tabloda yer almaktadir.
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Sekil 1: Pamuk Fiyatinin 2016-2020 Yillar1 Arasindaki Degisimi
Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

Tiirkiye’de tretilen hazir giyim iriinlerinin ¢ogunlugu pamuklu mallardan
olugsmaktadir. Tekstil sektdriin kumas, yun, iplik ve pamuk gibi hammadde ve ara mali
gereksinimi genellikle yurticinden tedarik edilmek ile birlikte, 6nemli miktarda da
disaridan alim yapilmaktadir. Turkiye 2019/20 yillarinda diinyanin altinci biiytk pamuk

Ureticisi olmasina ragmen, yerli iiretim i¢ talebi karsilamamaktadir.

Asagida alt basliklar halinde tekstil, hazir giyim ve deri sektorlerinin Tiirkiye
ekonomisine etkileri gesitli yonlerden incelenecektir (Bashimov, 2017, s.7).

4.1.2.1.1. Kapasite Kullanim Orani

Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi tarafindan agiklanan verilere gore, 2018
yili aralik aymda 76,7 oraninda olan tekstil iiriinleri imalati1 kapasite kullanim orani,

2019 yili aralik ayinda %79,8 oranina yiikselmistir. 2018 yili aralik ayinda 80,7
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oraninda olan giyim esyalar1 imalati kapasite kullanim orani, 2019 yilinin ayni
doneminde 85,6 ‘ya yiikselmistir. Deri iirtinleri imalatinda kapasite kullanim orani ise

2018 y1l sonunda 55 iken, 2019 y1l sonunda 63,6’ya yiikselmistir.

TCMB verilerine gore Sanayi Uretim endeksinde 2015 (100) yili baz olarak
kabul edildiginde; 2019 yil sonunda toplam sanayi Uretimi 113 puan seviyelerinde
seyrederken, tekstil {riinleri imalatt 113, giyim esyalar1 imalat1 121, deri ve ilgili
iiriinlerin imalat1 121 puan seviyelerindedir. Ilgili verilerden, 2015 yil1 itibariyle tekstil
iriinleri, giyim esyalar1 ve deri iiriinleri imalatinda uygulanan ekonomik politikalarin ve
gelismelerin donem donem yasanan duragan seyre karsilik genel olarak artig trendini

sagladigi anlagilmaktadir.

Tekstil ve hazir giyim sektorleri 2020 yilinin ilk aylarinda gerek yurt igi
talepteki canlanma egilimi gerekse Cin’de ortaya c¢ikan salgin nedeniyle siparislerin
Tiirkiye’ye yonelmesiyle talep artisiyla karsilagsmisti. Ancak, mart ayindan itibaren
salginin hem Avrupa’da hem de yurt icinde etkisini artirmasiyla ozellikle AB’deki
sirketlerin siparislerini iptal etmesi veya 6demelerini ertelemesi nedeniyle her iki sektor
kayiplarla karsilasmaya baslamistir. Bu durum sektdrde iiretimi yavaslatmis olup,
kapasite kullanim oranlarina daralma olarak yansimistir. Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankas1 tarafindan agiklanan verilere gore, 2020 yili mayis ayinda tekstil iirtinleri
imalatinda %46,2 olarak gerceklesen kapasite kullanim orani, giyim esyas: imalatinda
%38,3; deri ve ilgili iiriinlerin imalatinda ise %34’e dismiistiir. Covid-19 etkisinin
kismen azalmasi ile giincel olarak; Temmuz 2020 verileri kapasite kullanimin tekstil
iriinleri imalatinda %67,8; giyim esyast imalatinda %60,3; deri ve ilgili {iriinlerin

imalatinda ise %50,8 olarak gergeklestigini gostermektedir (Trun, 2013, s.9).

4.1.2.1.2. Gayrisafi Yurtici Hastla

Tekstil sektorii genel olarak imalat sanayi altinda yer almakta olup Tekstil ve
Hazir Giyim Sektorii ikisi birlikte 2013 yilinda GSYH’nin %4,8’lik kismina denk
gelirken, 2018 yilinda %10’luk kismin1 saglamaktadir.

50



4.1.2.1.3. Duis Ticaret

Tekstil ve hazir giyim sektorleri Tiirkiye’ye ihracat kanali ile kaynak saglayan
en Onemli iretim kollarindandir. 2018 yili itibariyle 28,1 milyar USD olarak
gerceklesen hazir giyim + tekstil ihracati, 2018’de Tiirkiye’nin 176,8 milyar USD olan
toplam ihracati icinde %15,9’luk bir paya sahiptir. 2019 yilinda 180 Milyar USD olarak
gerceklesen genel ihracata karsilik 27,6 Milyar USD hazir giyim + tekstil ihracati
yapilmis olup, toplam igerisindeki pay1 %15,3 tiir.

Ithalat kaleminde ise 2018 yilinda hazir giyim + tekstil ithalat1 10,3 Milyar
USD olarak gergeklesmis olup, toplam ithalatin %4’line denk gelmektedir. 2019 yilinda
hazir giyim + tekstil ithalat1 10,5 Milyar USD iken toplam igerisindeki pay1 %5 tir.

Sektoriin bir diger alt basligi deri ve deri mamulleri sektorii ihracatt 2019
yilinda %2,6 oraninda artarak 1,63 milyar dolar seviyesinde gerceklesmistir. Deri ve
deri mamulleri sektoriinde 2019 yilinda bir onceki yila kiyasla %19,2’lik azalisla 951,6

milyon dolar tutarinda ithalat gergeklestirilmistir.

Sonug olarak; 2019 yili dahil olmak iizere Tiirkiye tekstil ve hazir giyim
sektorli bir biitiin olarak bugilin en fazla dis ticaret fazlasi veren birinci sektordiir.
Ustelik bu fazla tutar1 son 6 yilda 14-15 milyar USD seviyesinde sabitlenmis olup, son
yillar itibar1 ile daha da artis gostermektedir (Yashidag, 2016, s.47).
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Sekil 2: 2016-2020 Arasi Tekstil Alt Sektorleri Thracat Gelirleri

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu
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2020 yilina olumlu baslayan sektor; Covid-19 salgimi sebebi ile azalan talebe
karsilik kapasite kullanimlarinin da diismesi ile toplam tekstil ve hammaddeleri sektori
ihracati, 2020 y1l1 Ocak-Nisan doneminde %16,1 oraninda diisiis ile 2,8 milyar dolar
degerinde kaydedilmistir. Ocak-Nisan 2020 doneminde Tiirkiye’nin hazir giyim ve
konfeksiyon ihracati %20,1 oraninda diisiis ile 4,8 milyar dolar olmustur. Haziran 2020
sonu itibari ile kapasite kullanim oranlarinin artmasi ihracat rakamlarina da olumlu
yansimis olup; tekstil ve hammaddeleri 4,1 Milyar Dolar, hazir giyim ve konfeksiyon

6,9 Milyar Dolar, deri ve deri mamulleri 630 Milyon Dolar olarak ger¢eklesmistir.

4.1.2.1.4. Istihdam

Tekstil ve hazir giyim sanayiinin iilke ekonomisine katkilarindan biri de
istthdam alaninda goriilmektedir. 2010 yilinda 43.035 isyeri ile 746.617 olan istthdam
rakamlari; Eyliil 2018 SGK verilerine gore, 50.357 kayith isletme sayist ile 950.000
kisilik istthdam kapasitesine ulagmustir. Tiirkiye genelinin ylizde 6’smna ve imalat
sanayinin yiizde 25’ine tekabiil etmektedir. 2019 yilinda kayith isletme sayis1 58,000,
istihdam 1,1 milyon kisi olarak ger¢eklesmistir (Yashdag, 2016, s.48).

4.1.2.2. Tekstil Sektoriiniin Bankacilik Sektirii Icindeki Yeri

BDDK verilerine gore; 2016 — 2020/6 donemleri itibari ile yapilan analizlerde
tekstil sektoriinde kullandirilan kredilerin toplam nakdi krediler igindeki yeri
incelendiginde donemler itibar1 ile %3 seviyesinde seyretmekte oldugu, giincel
donemde %4 bandina yaklastigi anlagilmaktadir. Bu durum, tekstil sektoriinde kredi

thtiyacinin ve kullanimin arttigina isaret etmektedir.
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B Sektorde Kullanilan Diger Krediler

B Tekstil Sektériinde Kullanilan
Krediler
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Sekil 3: Tekstil Sektoriinde Kullanilan Kredilerin Toplam Krediler i¢indeki Pay
Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

Sektorde kullanilan gayri nakdi krediler ise yillar itibari ile artmis olup; 2018
yilinda 31,6 Milyar TL, 2019 yilinda 34,4 Milyar TL, 2020/6. Dénemde ise 40 Milyar
TL seklindedir.

Asagida yer alan tabloda izlendigi lizere, Tekstil sektoriinde tum donemlerde
orta ve uzun vadeli kredi kullanimlar1 agirlikta olmustur. ilk ii¢ donem incelendiginde,
ozellikle 2017 yilinda kredi vadelerinin diger donemlere gore daha uzun oldugundan
bahsetmek miimkiindiir. 2018 yilinda goriilen asir1 dalgali kurun tekstil sektorini
oldukg¢a etkilemesi, sektorde isletme finansmani ihtiyacini ortaya cikarmis ve kisa
vadeli kullanim oraninmi artirmistir. Son iki donemde orta ve uzun vadeli kullanim
oranlarinin artig1 ivme kazanmistir. Gelismekte olan bir iilkede biiyiiyen ekonomik yap1
icerisinde kapasite kullanim oranlarinin, ihracatin artmasi, ithalatin azalmasi ve kredi

vadelerinin uzamasi yatirimlarin arttigina isaret etmektedir (Bashimov, 2017, s.11).

53



80% 71% 72%

70% 64%
. 58% 59%
0
50% 420 410
40% 369
299

30%
20%
10%

0%

2016 2017 2018 2019 2020/6

M Kisa Vadeli Nakdi Krediler

M Orta ve Uzun Vadeli Nakdi Krediler

Sekil 4: Sektorde Kullanilan Kredi Vadeleri

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

Tekstil sektoriinde kullanilan kredilerin takibe doniistim oranlar1 2017 — 2018
(%3-%4) yillarinda goreceli daha az iken, 2019 yilinda incelenen donemler itibart ile en
yiiksek seviyeye (%6) ulasmaktadir. 2020/6. Donem verilerine gore giincel takip orani
%5 seviyesindedir. Bu durumda, 2019 yilma 2018 yilindaki kur dalgalanmasinin
olumsuz etkilerinin yansidigindan bahsedilebilir. Genel olarak, firma bilango
analizlerinde 2018 yili kur farki giderlerindeki artis dikkat cekerken, bu durum
firmalarin net donem kérlarin1 etkilemis ve 2019 yilina 6nceki donemde azalan kéar/
artan zararlar ile baglanmistir. Bu da ilgili donemin mevcut finansman yiikiimliiliiglinii

ve / veya finansmana olan ihtiyacini daha fazla artirmistir (Bashimov, 2017, s.13).
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Sekil 5: Sektorde Kullanilan Nakdi Kredilerin Takip Oranlar

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

4.1.3. Tekstil Sektoéruntn Faaliyet Dongusu

Imalat firmalarinin hammadde alimindan baslayan ve nihai iiriiniin {iretilip
satigina uzanan faaliyet dongiisiine sahip olmasi sebebiyle faaliyet dongiileri ticaret
firmalar ile karsilagtirildiginda daha uzun gerceklestirmektedir. Hammadde alimlarinda
ortalama vade yapist 100-120 giin arasinda degisiklik gostermektedir. Satiglari ise
ortalama 120 giin vade ile gergeklestirmektedir. Yapilan hesaplamalar sonucu ortalama
stok tagima siiresi 95 giin, alacak tahsil siiresi 115 giin ve ticari bor¢ 6deme siiresinin 90
gun oldugu goriilmektedir. Sonu¢ olarak sektor firmalarinin ortalama 120 giinliik
finansman ihtiyaci oldugu goriilmektedir. Sektdrde bulunan firmalarin ortalama faaliyet
dongii siiresinin 118 giin oldugu goriilmektedir. Kredilendirme siirecinde rakamsal
hesaplanan s6z konusu veriler dikkate alinir ancak piyasa kosullar1 gbéz Oniinde

bulundurularak vadeler daha uzun tutulmaktadir.

Hali {iretim ve ticaretini yapan imalat firmalar1 ¢cogunlukla yurt dis1 firmalari
ile agik hesap ¢alismaktadir. Ticaret firmalar1 ise (al-sat yapan firmalar) ortalama 100

giin vade ile calismaktadirlar.
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Ticaret firmalar1 incelendiginde ortalama stok tasima siiresi 96 giin, alacak
tahsil siiresi 99 giin ve ticari bor¢ ddeme siiresinin 112 giin oldugu goriilmektedir.
Sonug olarak sektor ticaret firmalariin ortalama finansman ihtiyac suresi 83 guin olarak
hesaplanabilir. Yukarida hesaplanan imalat firmalar1 faaliyet dongii siiresi ile ticaret
firmalar1 arasindaki fark yapilan is sebebiyle olmasi beklendigi sekildedir. Imalat
firmalarinin ticaret firmalarindan daha uzun vadeli nakit ihtiyaglarinin olmasinin sebebi,

uretimde gecen surenin faaliyete dahil edilmesidir (Dogan ve Ersoy, 2017, s.36).

4.1.4. Tekstil Sektorintin Swot Analizi

Tekstil sektoriiniin geneli degerlendirildiginde; sektoriin giiclii ve zayif yonleri,

firsatlar ve tehditleri agagidaki gibi 6zetlenebilir (Kuveyttiirk Sektdr Raporlari, 2020):
Gucll Yonleri:

e Tekstil firmalar1 ekonomide beklenmeyen durumlara karsi (ekonomik
soklar) mobilize olabilmektedir.

e Hammaddeden Uretim yapan firmalar sermaye yontnden oldukga guclidur.

e Uluslararas1 firmalarin iilkemiz tekstil sektoriindeki Pazar paylarmin
artmas1 s0z konusu firmalara {liretim yapan firmalarin iiretim kalitesi ve
verimliligini arttirmistir.

e Sektorde incelenen tim donemlerde net isletme sermayesi pozitif
seyretmektedir.

e Sektorde cari oran incelenen tiim donemlerde 1’in tizerindedir.

e Sektorde kayith igyeri ve is¢i sayist yillar itibart ile artmakta olup, sektor
iilke ekonomisine bu alanda katki saglamaktadir.

e Sektorin Cumhuriyetin ilk yillarindan bu yana ekonomiyi itici sektor
olarak gortlmesi sektorde faaliyet gosteren ozellikle Uretim yapan
firmalarin yiiksek know-how’a sahip olmasini saglamaktadir.

e Sektorde satiglarin yogunlugu dolar kuru ile yapilmakta olup bu durum

ithalat ile gelen riskleri dengelemektedir.
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Diinya tekstil ticaretindeki 6nemli rakiplerden biri olan Cin karsisinda
Turkiye, Avrupa’ya yakinligi sebebiyle cografi avantaja sahiptir.

Ihracat geliri olmayan firmalarin YP Kredi kullanmas1 yasaklanmas1 déviz
dalgalanmalarinda olusabilecek negatif etkiyi azaltmaktadir.

Sektorde yasanabilecek olumsuz durumlar bilangoya yansimadan daha

Once piyasa istihbarat ile tespit edilebilmektedir.

Zayif Yonleri:

Al-sat is modeline sahip firmalar ekonomik dalgalanmalarda sermaye
yapilarinin zayiflig1 sebebiyle olumsuz etkilenmektedir.

Alacaklar1 birkag firmada yogunlasan firmalar, ilgili firmalarin
olumsuzluklarindan direk etkilenmektedir.

Belli bolgelerde firma ortaklar1 arasinda sahsi rekabet bulunabilmektedir;
bu durum efektif olmayan harcamalara sebep olabilmektedir.

Gaziantep tarafinda yogunlasan halicilik sektoriinde %6 ila %10 aras1 kar
marj1 bulunmakta, hammaddelerin neredeyse tamami ithal olmasi doviz
risklerini dogurmaktadir.

Sektorde kayit disilik yiiksek olup, firmalarin hacmi biiytidiikge bu oran

azalmaktadir.

Firsatlar:

Kullanilan makinalar gok yénlii iiretim yapabilmektedir. Ornegin 2020 yili
mart ay1 itiban ile goriilen COVID-19 sebebi ile yasanan daralma; bazi
firmalar tarafindan firsata cevrilmis olup, maske-tek kullanimlik giysi
Uretimine gegilmistir.

Diinya duvardan duvara hali ihracatinin yaklasik %30’unu gergeklestiren
Turkiye firmalarinin bu alt sektordeki payr arttirma potansiyelleri
yuksektir.

Sektorde ikinci el makine piyasasi yogun faaliyet gostermektedir.
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Tehditler:

e ABD Dolarr’nin tekstil sektoriiniin para birimi oldugunu séylemek yanlis
olmaz. Bu durum sektorii 6zellikle i¢ piyasaya olan TL satiglarinda dolar
kurunun risklerine agik hale getirmektedir.

e Uluslararas1 Dolari’nin tekstil sektoriiniin para birimi oldugunu sdéylemek
yanlis olmaz. Bu durum sektorii 6zellikle i¢ piyasaya olan TL satiglarinda
dolar kurunun risklerine agik hale getirmektedir.

e Al-sat is modelinin yogunlastigi yerlerde Sektdr icinde olumsuzluk
yasayan, iflas ederek sektorden gekilen firmalar, belli slire sonra piyasaya
yeniden dahil olabilmektedir.

e Hazir giyim sektoriinde donemsellik bulunmakta olup, ilgili doneme ait
iiriinler satilamadiginda modas1 gegcme ve deger diisiikliigli olugturma riski
tasimaktadir.

e Covid-19 salgin1 benzeri baska bir salgin ortaya ¢ikmasi, talep daralmasini

uzatip firmalarin ciro kayb1 ve nakit akisinin bozulmasina sebep olabilir.

4.2. Turk Tekstil Sektoriinde Faaliyet Gosteren Bir Firma Uzerinde
Ornek Bir Uygulama

Calismanin bu boliimiinde, Tiirkiye’de tekstil sektoriinde faaliyet gosteren bir
firmanin, ticari kredi siirecleri kapsaminda finansal analizi yapilacaktir. Elde edilen

bulgular iizerinden firmanin kredibilitesi hakkinda degerlendirmelerde bulunulacaktir.

Arastirma kapsaminda kullanilacak olan veriler, Istanbul merkezli tekstil
sektoriinde faaliyette bulunan firmanin yetkilileriyle icra edilen goriismeler ve mali

verileriyle elde edilmistir.

XYZ sirketi ile iletisime gegilerek randevu alinmig ve akabinde sirkete
ziyarette bulunmustur. Sirket hakkinda Tiirkiye Bankalar Birligi Risk Merkezi ve Kredi
Kayit Biirosu verilerinden faydalanilmis ve firmanin faaliyetleri incelenmistir. XYZ

sitketi ile banka arasinda kredi limiti g¢aligmasi yapilacak olup firmanin giincel
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durumunu incelemek, kredibilitesini 6lgmek ve yeni donem itibariyle bankanin

fiyatlama yapabilmesi saglamak maksadiyla rapor yazilmistir.

Oncelikle XYZ firmasmmn faaliyette bulundugu adresleri, firmanm faaliyet
konusu, sermaye ve ortaklik yapisi ilgili bilgileri, ticaret sicil ile ilgili bilgileri, ortaklara
ait ozgecmislere bakilmalidir. Bunlara ilave olarak yapilan istihbaratlar neticesinde

edinilen bilgiler incelenmelidir.

Firma tarafindan banka ile paylasilan finansal veriler, diger bankalar kanaliyla
yapilan istihbarat verileri ve memzuc kayitlar1 incelenmeli ve elde edilen sonuclar

kiyaslanmalidir.

Temel olarak incelenen bu bilgilerin akabinde, firmanin banka ile paylastig
finansal tablolar ve gerekli arindirma ve aktarma islemleri ile tenzilatlar1 yapilmisg

diizenlenmis finansal tablolar incelenmelidir.

Yapilan ge¢mis, istihbarat, moralite ve mali tablo incelemelerinin ardindan

firmanin gereksinim duydugu finansmana yer verilir.
Yapilan incelemeler sonucunda elde edilen bilgiler asagidaki gibidir:

Sirket 1972 yilinda Istanbul’da, bayan gantasi iireterek faaliyetine baglamis ve
ilk magazalar1 1973 yilinda acilmistir. Sirket ortaklarinin sektérde 40 yilin {izerinde

tecriibeleri oldugu 6grenilmistir.

Firmaya dair yapilan istihbarat ¢aligmalarini neticesinde, firmanin bankalarla

genel olarak kefalet, risk kadar miisteri ¢eki ve ipotekli ¢alistigi tespit edilmistir.

1980’11 yillarin basinda globallesme anlaminda atilan adimlar neticesinde
diinya ¢apinda biiyiik sirketlerin tedarik¢isi haline gelmis ve ABD’de ofis agilmustir.
Yapilan bu girisimler sonunda ABD ve Ingiltere basta olmak {izere Avrupa’nin birgok

tilkesinde taninan bir ihracatgi isim haline gelmislerdir.

1980’lerin ortalarinda diinya c¢apinda tanman bir markanin Tirkiye

distribtitorliigii alinmis ve bu anlasma 2007 yilinda ortakli§a doniismiistiir.
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Firmanin Istanbul ve Tekirdag’da birer iiretim tesisi bulunmaktadir. ilgili
tesisler, ham {riinden baslayarak magazalarda sunum ve satis basamaklarini da

kapsayan entegre bir yapiya sahiptir.

2005 yilinda basarili bir halka arz siireci ge¢irmistir. Yapilan bu basarili halka
arzin akabinde son teknoloji ile donatilmis yeni fabrikasini hayata gecirmis ve bu proje

ile tiretim kapasitesini %60 oraninda artirmay1 basarmistir.

Firmanin, incelemeye konu son donem itibariyle 100’{in iizerinde magazasi
bulunmaktadir. Bu magazalarin biiyiik bir cogunlugu Tiirkiye’de olup ABD ve Avrupa

bolgesinde de magazalar1 bulunmaktadir.

Firma, satislarinin yarisin1 i¢ piyasaya, diger yarisini ise yurt digina
yapmaktadir. I¢ piyasaya yapilan satislarin tamami kendi magazalarinda perakendecilik
yontemiyle pesin olarak gerceklestirilmektedir. Thracat yolu ile yapilan satiglarm %20’si
actk hesap (ortalama 45 giin vade ile), kalan satiglar ise pesin olarak
gerceklestirilmektedir. 2020 yili itibariyle 14 iilkeye ihracat yapan firmanin satiglarinin
%40’1 ihracattan kaynaklanmaktadir. ihracat yapilan iilkeler ise Almanya, Fransa,

Arnavutluk, ABD, Danimarka, Finlandiya, italya, Kanada ve Isvicre’dir.

Firma hammadde tedarikinin tamamini i¢ piyasadan gerceklestirmektedir.
Alimlar fiyat opsiyonlarina gére degismekte olup; yaklasik %10'u pesin olarak, %10'a
acik hesap ile ortalama 60 giin vadeli kalan %80'lik kisim ise ¢ek ile ortalama 120 giin
vadeli olarak gergeklesmektedir. Fason mamul tedariki ise yaklagik 180 giin vadeli

olarak cek ile gerceklesmektedir.
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Tablo 5
Memzuc Verileri

- 18/12 01912 00012

i Limit Risk lKu\IammOUmit Risk lKuHammO Limit Risk Kullanim Oran %
Nakdi Krediler 356.746.129)  66.295.348 19| 618.949.602 38.436.508\ b 821770587 122.702.542 15
100-TL Nak Kreciler 141867027 498179 4 3301952 2350‘220[ 1 474071 47584801 10
150-YP Nakdi Krediler 20358101 60125762 1 257900 34572648 15 317521884 5117741 Pl
700-TL Faktoring Alacaklar
750-YP Faktoring Alacaldan 45210011 1187791 %| 65849648 1513640 2 675592
(Gayri Nakdi Krediler 418223610 101761522 2| 696.099.233  88.669.775 13 977869.865) 141672632 14
200-TL Gayri Nake Krediler 47125066 12.788.0% 21 126721970 19807876 16 172618517 2827444 13
201-TL Nk Kredilerin Teminati Olarak Diizenlenen Teminat Mektubu 19900000
203-TL Diger Gayri Nakdi Kredfler 8567.143] 2391249 B AR 2414500 14 18842077 194900 10
204-TL Gayri Naki Kredilerin Teminati Olarak Dilzenlenen Teminat Mektubu 11000000
250-YP Gayri Nakd Krediler 1204169%5| 50760843 39| 155471306 12619064 § 198,662,105 33684294 17
251-YP Naki Kredilerin Teminati Olarak Dizenlenen Teminat Mektubu 49672681 32776031 66 93029000] 2971533 3 137075325 1342823 %
252-Akreditifler 10546905 3045301 3| 1719198000 2008844 1 247958409 677391 0
253-YP Dider Gayri Nk Krediler 7192715 112881630 11360062 10 158301582 1291291 5
254-YP Gayri Nakdi Kredilerin Teminati Olarak Diizenlenen Teminat Mektubu
255-YP Nakdi Kredflerin Teminatr Olarak Dizenlenen Teminat Mektubu (KGF 8645780 8645780 10
256-YP Gayri Nakdi Krecilerin Teminatt Olarak Dijzenlenen Teminat Mektubu 9975900 2078313 2 13511850 2814969 2
Banka Sayisi 14 2 A
Genel Toplam T7A969739 16805870 2| 1315048835 127106283 10 179964042 64375174 15

Firmanin memzuc verileri incelendiginde; TL nakdi ve yabanci para nakdi ve
gayrinakdi limitlerinin, incelemeye konu donemlerde yillar itibariyle arttig
goriilmektedir. Bununla birlikte firmanin bankalarda bulunan limitleri dahilinde

kullanimlarinin da arttig1 gériilmektedir.

Toplam rakamlara bakildiginda calisilan banka sayis1 yillar itibariyle sirastyla
14, 20 ve 24 olarak goriilmektedir. Firmanin 2018 yilinda bankalarda bulunan toplam
limiti 774 milyon seviyelerinde, riski ise 168 milyon seviyelerindedir; kullanim orani
i1se %22 olarak gergeklesmistir. 2019 yilinda bankalardaki limitleri 1,3 milyara ¢ikarken
riski ise 127 mio seviyelerindedir; kullanim orani ise %10 olarak gerceklesmistir. 2020
yilinda bankalardaki limitler 1,7 milyara ¢ikarken riski ise 264 milyon olarak

gerceklesmistir; kullanim oran1 %15 olarak gergeklesmistir.

Memzuc verileri incelendiginde, firmaya ait herhangi bir gecikmis 6demeyle

karsilagilmamustir.

Diger bankalar ile yapilan istihbarat ¢alismasi sonucunda, firmaya ait herhangi

olumsuz bir durumla karsilasiimamastir.
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Firma tarafindan yaymlanan mali veriler incelenmis ve banka tarafindan kredi
degerlendirmesi yapilabilmesi i¢in gerekli diizenlemeler yapilmistir. Yapilan aktarma,

arindirma ve tenzilat islemleri asagidaki gibidir:

e TuUm donemler itibariyle grup firmalar1 arasindaki 245-bagl ortakliklar ile
500-sermaye kalemlerindeki bakiyeler karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e Grup firmalari arasinda gerceklesen islemlere istinaden 120-alicilar ile 320-
saticilar kalemlerindeki grup ici islemler karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e Grup firmalar1 arasinda gerceklesen islemlere istinaden 600-yurtici satislar
ile 621-satilan ticari mallar maliyeti kalemlerindeki grup igi alig-satis
islemleri karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e 100-kasa hesabinda takip edilen lakin fatura edilmemis bakiyeler
0zsermayeden diigiilmistiir,

e Incelemeye konu donemler boyunca hareket gdérmemis ve tahsilati
yapilamayan bakiyeler donuk alacak olarak nitelendirilmis ve 6zsrmayeden
diistilmiistiir,

e Verilen siparis avanslarinda takip edilen finansal kiralama haklar ile ilgili
tutarlar 260-haklar hesabina aktarilmistr,

e Almman siparis avanslarinda takip edilen ve grup firmalar1 arasinda
gerceklesmis olan bakiyeler karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e Firma tarafindan sunulan beyanda, uzun vadeli krediler hesaplarindaki
bakiyeler memzuc verileri ile karsilastirilmis ve tespit edilen farklilik kisa

vadeli krediler hesabina aktarilmistir.

Firma 6zelinde swot analizi yapildiginda, firmanin giiclii ve zayif yanlar ile

firsatlar ve tehditleri asagidaki gibidir (Kuveyttiirk Sektor Raporlari, 2020):
Gugli Yonleri:

e Firman aile sirketi olarak kurulmasi, firmanin stirdiiriilebilirlik anlaminda
Oniini agmaktadir,
e Firma kurulus tarihinin 40 y1l 6ncesine dayanmasi sebebiyle sektoriin 6nde

gelen firmalarindan olmasi,
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e Firma ve ortaklarinin merkez bankasi ve piyasa istihbaratlarinin olumlu
olmasi,

¢ Firmanin borsaya kote olmasi sebebiyle seffaf bir yapiya sahip olmasi,

e Firmanin ihracat anlaminda kendini gelistirmis olmast,

e Firmanin satigin1 yaptig lirlinlerin diinya ¢apinda markalar tarafindan satin
almiyor olmasi,

e Firmanin faaliyet yerlerinin kendi miilkii olmas1 ve faaliyetleriyle ilgili
herhangi bir kira giderinin bulunmamasi,

¢ Firmanin {iretim faaliyetlerinin modern teknoloji ile birlikte gelistirilmis ve
¢esitlenmis olmasi,

¢ Firmanin iiretimini yaptig iiriinlerin, kendi magazalar1 yolu ile satilmasi.
Zay1f Yonleri:

e Hali hazirda kurucu ortak tarafindan yonetiliyor olmasi,

e Yonetim yapisi itibariyle kurumsallagma diizeyinin ¢ok yiiksek olmamasi.
Firsatlar:

e Firma, saglikli bir bor¢lanma ile cirosunu ve dolayisiyla karini maksimize
edebilir,
e Firmanin, satis yaptigi diinya c¢apindaki markalarin satis hacimlerinin

artmast, firmanin da satiglarini artirabilir.

Tehditler:

e Deri kullantmma simir getirilmesi durumunda firmanin iiretim hacminde
daralmalar yasanabilir,
e Pandemi kosullar1 sebebiyle uluslararasi ticarette yasanabilecek sorunlar

firmanin satiglarini diisiirebilir.

Firma tarafindan beyan edilen bilancolar incelenmis, ticari kredi tahsis
sirecleri igin gerekli diizenlemeler yapilmis ve banka tarafindan finansal analize hazir

hale gelen 6zet bilanco asagidaki gibidir:
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XYZ Firmasi 2018, 2019 ve 2020 Y1l Sonu Aktifler

Tablo 6

Kalem Adi 31.12.2018 % 31.12.2019 % 31.12.2020 %
AKTIFLER 320,480,367 | 100.00 | 420,258,704 | 100.00 | 383,900,287 | 100.00
TOPLAM CARI AKTIFLER 243,088,137 75.85| 279,509,071 66.51 | 280,895,429 73.17
Para Mevcudu ve Hazir Deg. 4,844,022 151| 25,171,664 5.99| 68,411,169 17.82
Alacaklar 51,902,600 16.20| 71,491,260 17.01| 45,952,449 11.97
Stoklar 169,948,828 53.03 | 163,919,175 39.00 | 147,796,533 38.50
Verilen Siparis Avanslart 7,150,822 2.23 8,027,692 191 8,183,993 2.13
Diger 9,241,865 2.88| 10,899,281 2.59| 10,551,284 2.75
TOPLAM BAGLI VARLIKLAR 7,984,767 2.49| 67,969,597 16.17 | 36,488,517 9.50
Istirakler 34,366 0.01 34,366 0.01 34,366 0.01
Bagli Ortakliklar 7,724,212 2.41 7,724,212 1.84 7,724,212 2.01
Diger Baglh Varliklar 226,188 0.07| 60,211,019 14.33| 28,729,939 7.48
YIL.YAY.INS.VE ON. MALIYETLERI
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 69,407,464 21.66| 72,780,036 17.32| 66,516,341 17.33
Arsa ve Binalar 42,209,988 13.17 | 42,209,988 10.04 | 42,209,988 11.00
Makine ve Tesisler 35,061,436 10.94 | 37,298,805 8.88 | 38,233,557 9.96
Birikmis Amortismanlar (-) 51,952,602 16.21| 57,493,072 13.68| 62,690,785 16.33
Yapilmakta Olan Yatirimlar 222,093 0.07 0 0.00
Diger Duran Varliklar 43,866,549 13.69| 50,764,315 12.08 | 48,763,580 12.70
Firmanin incelemeye konu donemler itibari ile aktifleri ile ilgili analiz

sonuclar1 ve bazi dnemli hususlar asagidaki gibidir:

Firmanin aktif buytikligi 2018 yilinda 320 milyon TL, 2019 yilinda 420
milyon TL ve 2020 yilinda 383 milyon TL olarak gerceklesmistir. Son
donem itibariyle firma aktiflerindeki daralmanin sebebi diinya genelinde
yasanan pandemi siirecinden kaynaklanmaktadir,

Firmanin toplam cari aktifleri yillar itibariyle artis trendindedir ve son
donem itibariyle toplam aktiflerin %73 ilinii olusturmaktadir,

Para mevcudunda Ozellikle son donem itibariyle ciddi bir artis s6z
konusudur; artigin sebebi diinya genelinde yasanan pandemi sonrasi banka
kredisi kullanmak suretiyle bankalarda ihtiyat amag¢li bankalarda mevduat
tutulmasidr,

Firmanin alacaklarinda 2019 yilinda %37 oraninda artis gozlenmis lakin
2020 yilina gelindiginde alacak bakiyelerinde azalma yasanmistir; bununla

birlikte firmanin alicilar kalemini olusturan miisterileri incelenmis, c¢ok
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sayida alicis1 oldugu ve yiiksek tutarli bakiyesi olan miisterisi olmadigi
gorilmiistiir,

Firmanin stoklarinda yillar itibariyle azalis trendi hakimdir,

Firma, incelemeye konu ddnemler itibariyle; arsa, arazi, makine techizat
alimi yapmamustir,

Bagh ortakliklar bakiyesinin detay1 incelendiginde ilgili bakiyenin firmaya
ait yurt dis1 sirketinden kaynaklandig1 goriilmektedir,

Toplam duran varliklarin, son dénem itibariyle aktifler igcerisindeki pay1
%17 seviyelerindedir,

Diger kaleminde bulunan bakiyeler, diger cesitli alacaklar, gelecek aylara
ait giderler, gelir tahakkuklari, devreden KDV ve diger KDV hesaplarindan
olusmaktadir,

Diger bagh wvarliklar kaleminde bulunan bakiyeler, kullanim hakki
varliklarindan olugsmaktadir ve ilgili bakiyede son donem itibariyle azalis
g6zlenmektedir.

Firmanin incelemeye konu donemler itibariyle yapilmakta olan yatirimi
bulunmamaktadir lakin firma yetkilileriyle yapilan goriismelerde pandemi
slirecinin normallesmesiyle birlikte yeni yatirnmlar yapilacagi bilgisi

alinmustr.
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XYZ Firmasi 2018, 2019 ve 2020 Y1l Sonu Pasifler

Tablo 7

PASIFLER 320,480,367 | 100.00 | 420,258,704 | 100.00 | 383,900,287 | 100.00
TOPLAM KISA VADELi BORCLAR | 174,223,086 54.36 | 255,201,620 60.72 | 175,754,128 45.78
Banka Borcu 13,146,282 4.10| 37,020,885 8.81| 54,143,100 14.10
Ticari Borclar 108,196,857 33.76 | 151,117,819 35.96 | 100,668,637 26.22
Alnan Siparis Avanslart 9,353,849 2.92| 11,583,689 2.76 1,055,215 0.27
Diger Borglar 43,526,098 13.58 | 55,479,227 13.20 | 19,887,177 5.18
TOPLAM UZUN VADELI BORCLAR | 62,113,964 19.38| 59,829,181 14.24 | 102,100,761 26.60
U.V. Banka Borcu 52,986,005 16.53 | 11,084,333 2.64| 75,368,557 19.63
U.V. Ticari Borglar 0 0.00| 36,004,530 8.57| 13,291,015 3.46
Alman Avanslar

Diger U.V. Borglar 9,127,959 2.85| 12,740,318 3.03| 13,441,189 3.50
TOPLAM BORCLAR 236,337,050 73.74 | 315,030,801 74.96 | 277,854,889 72.38
YIL. YAY. INS. VE ON. HAKEDISLERI

TOPLAM OZSERMAYE 84,143,317 26.26 | 105,227,903 25.04 | 106,045,398 27.62
Kayith Sermaye 54,714,350 17.07 | 54,714,350 13.02 | 54,714,350 14.25
Odenmis Sermaye 53,570,337 16.72 | 54,714,350 13.02 | 54,714,350 14.25
Yen. Deg. Fonu ve Serm. Diiz. 33,745,463 10.53 | 33,049,549 7.86| 32,353,635 8.43
Dénem kar 9,453,864 295| 19,822,552 4.72 1,585,647 0.41
Doénem Zarart 0 0.00 0 0.00 0 0.00
Gegmis Y1l Zarar1 16,239,748 5.07 8,312,468 1.98 2,929,998 0.76
Ihtiyatlar 7,773,926 243 9,330,360 2.22 | 23,976,279 6.25
Indirimler (-) 4,160,525 1.30 3,376,440 0.80 3,654,515 0.95

e Firmanin pasif biiytikliigii 2018 yilinda 320 milyon TL, 2019 yilinda 420

milyon TL ve 2020 yilinda 383 milyon TL olarak gerceklesmistir. Son
donem itibariyle firma pasiflerindeki daralmanin sebebi diinya genelinde
yasanan pandemi siirecinden kaynaklanmaktadir,

Firmanin toplam kisa vadeli borg¢lar1 2019 yilinda artis gdstermis lakin
2020 yilinda toplam kisa vadeli borglarda bir Onceki yila gore azalis
yasanmistir,

Firmanin banka bor¢lulugu incelemeye konu donemler itibariyle artig
trendinde olup son donem itibariyle kisa vadeli banka bor¢lulugunun
toplam kisa vadeli borglar igerisindeki pay1 %30 seviyesindedir,

Firmanin ticari borglar1 2019 yilinda bir onceki yila gére %39 oraninda

artis gostermis, 2020 yilinda ise onceki yila gére azalma s6z konusudur;
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firmanin saticilar listesi incelenmis ve ¢ok sayida tedarik¢i ile calistigr ve
az sayida tedarik¢iye bagimli bir durumu bulunmadigi tespit edilmistir,
Alinan siparig avanslar1 kaleminde incelemeye konu son donem itibariyle
ciddi bir azalis goriilmektedir,

Kisa vadeli diger borglar kaleminde son donem itibariyle azalis soz
konusudur ve ilgili bakiyeyi personele borglar, kidem tazminati karsilig1 ve
gelecek aylara ait gelirler hesaplar1 olusturmaktadir,

Firmanin uzun vadeli borglarinda 2019 yilinda azalis goriilmekte lakin
2020 yilinda bir onceki doneme kiyasla %72 oranin ciddi bir artis
gorulmektedir,

Uzun vadeli banka kredileri kaleminde incelemeye konu son ddnem
itibariyle bir 6nceki doneme nazaran yaklasik yedi kat artis s6z konusudur;
ilgili kredilerin pandemi kosullar1 sebebiyle kullanilip bankalarda ihtiyat
amagli mevduat olarak tutuldugu tespit edilmistir,

Diger uzun vadeli bor¢lar kaleminde donemler itibariyle normal bir seyir
izlenmekte, afaki bir artis veya azalis gozlenmemektedir, ilgili bakiyeyi
kidem tazminat1 karsilig1 hesab1 ve gelecek yillara ertelenmis KDV hesabi
olusturmaktadir,

Firmanin 6denmis sermayesinde incelemeye konu donemler itibariyle artig
yasanmamistir; 0denmis sermayenin toplam 6zsermayedeki pay1 %51 dir,
Firmanin dénem Kkarliligmma bakildiginda 2019 yilinda 19 milyon TL
seviyesinde gergeklesmis ve %50 seviyesinde artis oldugu goézlenirken
2020 yilmma gelindiginde donem ké&rmin 1,5 milyon TL’ye distiigi
gozlenmektedir; 1ilgili azalisin diinya genelinde yasanan pandemi
stirecinden kaynaklanmaktadir,

Ihtiyatlar kaleminde son dénem itibariyle dnceki doneme kiyasla iki kattan
fazla bir artis s6z konusu olup ilgili bakiyenin biiyiik ¢ogunlugunu gegmis
yil kérlar1 olugturmaktadir,

Indirimler kaleminde incelemeye konu dénemler itibariyle afaki bir artis ya

da azalis gbzlenmemistir.
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XYZ Firmasi 2018, 2019 ve 2020 Y1l Sonu Gelir Tablosu

Tablo 8

Gelir Tablosu 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
Net Satislar 367,167,879 456,512,546 243,127,240
Yurtdist Satiglar 324,959,679 404,675,954 188,124,669
Satilan Malin Maliyeti 192,147,639 277,268,735 116,887,695
Faaliyet kar1 31,354,273 43,570,109 34,631,221
FAVOK 36,984,576 70,448,065 57,277,148
Finansman Giderleri 5,108,338 26,200,974 14,884,784
Kambiyo kar1 / Zarari 23,563,438 -4,936,887 -29,118,716
g;ﬁfggi?yeﬂerden Olagan 10,468,426 11,966,347 12,124,273
Olagandis1 Gelir/Gider -341,316 3,051 -10,517
Vergi Oncesi kar 12,809,606 24,401,647 2,741,477
Kurumlar Vergisi 3,355,742 4,579,095 1,155,829
Vergi Sonrasi kar 9,453,864 19,822,552 1,585,647
Amortisman Giderleri 5,630,303 26,877,956 22,645,927

e Firmanin net satislar1 2019 yilinda 367 milyon TL’den 456 milyon TL’ye

cikarken 2020 yilinda gelindiginde 243 milyon TL seviyelerine
gerilemistir; son donem itibariyle %50°ye yakin yasanan daralmanin temel
sebebi diinya genelinde yasanan pandemi siirecinden kaynaklanmaktadir,
Yurtdis1 satis hacminde 2019 yilinda %24 artis gozlenirken 2020 yilina
gelindiginde 188 milyon TL seviyelerine gerceklesen yurtdist satiglar
hacminde ciddi daralma yasanmustir,

2019 yilinda satilan malin maliyeti, satiglara nazaran daha fazla bir artig
gostererek %44 seviyelerinde artmis olup 2020 yilinda yasanan daralama
ile birlikte 116 milyon seviyelerine gerilemistir,

Favok; 2018 yilinda 36 milyon TL seviyelerinde gerceklesirken, 2019
yilinda %94 artarak 70 milyon TL ger¢eklesmis, 2020 yilinda ise 57 milyon
TL seviyelerine gerilemistir. FOVOK’teki dalgali seyir yasanan pandemiden
kaynaklanmakta olmasina karsin firmanin faaliyetlerinden kar ediyor
olmasi ve firmanin {istlendigi finansman maliyetlerini karsiliyor olmasi

sebebiyle olumlu bir gosterge olarak yorumlanmustir,
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e Finansman giderleri, 2019 yilinda yaklasik bes katina ¢ikmig lakin
incelemeye konu son donem itibariyle 14 milyon seviyelerine gerilemistir.

e Firmanin tiim donemler itibariyle kambiyo zarar1 goriilmektedir.

e Firmanin, tiim donemler itibariyle vergi sonrasi kar ediyor olmasi firma

adina olumlu bir gosterge olarak yorumlanmustir.

Tablo 9

XYZ Firmasi 2018, 2019 ve 2020 Y1l Sonu Oranlar
Oranlar 31.12.2018 31.12.2019 31.12.2020
LIKIDITE
Net Isletme Sermayesi 68,865,051 24,307,451 105,230,465
Cari Oran 1.40 1.10 1.60
Likidite Oran1 (Asit-Test Orani) 0.42 0.45 0.76
Nakit Oran1 (Disponibilite Orani) 0.03 0.10 0.39
BORCLULUK-OZKAYNAK DENGESI
Finansal Kaldirag Orani (Toplam Borglar/Ozkaynaklar) 2.70 2.88 2.57
Gearing Orani (Net Banka Borcu/Ozkaynaklar) 0.73 0.22 0.58
Toplam Borglar / Net Satiglar 0.64 0.69 1.14
Kisa Vadeli Borglar / Net Satiglar 0.47 0.56 0.72
FAALIYET DONGUSU
Alacak Tahsil Suresi 51.60 57.16 68.99
Stok Tasima Siiresi 315.90 229.74 512.00
Ticari Borg Odeme Siiresi 205.53 198.93 314.35
Nakit Thtiyac1 Siiresi 161.96 87.97 266.64
Nakit Thtiyac 85,263,163 66,826,571 85,387,507
KARLILIK
Net Kar / Net Satiglar 0.03 0.04 0.01
Amortisman Oncesi Net Kér / Net Satislar 0.04 0.10 0.10
FAVOK / Net Satiglar 0.10 0.15 0.24
FAVOK Kaldirac1 (FAVOK / Net Banka Borcu) 0.60 3.07 0.94
Finansman Maliyeti Karsilama Orant 8.77 2.76 4.46

e Firmanin net isletme sermayesi, tiim donemler itibariyle pozitiftir. 2019

yilinda 24 milyon TL seviyelerine gerileyen net isletme sermayesi, 2020

yilinda 105 milyon TL seviyesine ¢ikmustir,

e Firmanin genel likidite dengesi diye de adlandirilan cari orani, tim

donemler itibariyle 1 seviyesinin iizerinde olup 2020 yili itibariyle ideal

kabul edilen 1,5 seviyesinin iizerine ¢ikarak 1,6 seviyesindedir,
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Finansal kaldira¢ oraninin 2,5 seviyelerinde seyrediyor olmasi makul
olarak yorumlanmaktadir,

Toplam borglar/net satiglar oranin 2018 ve 2019 yillarinda 1 seviyesinin
altinda olmasi durumu makul iken 2020 yilinda bu oranin 1’in iizerine
¢ikmis olmasi firma agisindan olumsuz bir gOsterge olarak
yorumlanmaktadir,

Kisa vadeli borglar/net satislar oraninin 0,5-0,7 bandinda olmasi1 makul
seviyede oldugunu gostermektedir,

Firmanin alacak tahsil stirelerinde ¢ok fazla olmamakla birlikte bir artis s6z
konusudur,

Stok tasima siiresinde son donem olan 2020 yilinda ciddi bir artis
g6zlenmektedir,

Ticari bor¢ 6deme siiresi son donem itibariyle %54 civarinda artmustur,
Firmanin nakit ihtiyaci siiresi 2019 yilinda 87 giin iken 2020 yilina

gelindiginde bu siire 266 giin olarak hesaplanmustir,

Karlilik orani trendleri incelendiginde firmanin, ¢ok dalgali seyir izleyen

karlilik rasyolarina rastlanmamustir.

4.3. Insaat Sektorii

Insaat sektdriinde ana faaliyet konusu olarak bina ve bina dis1 insaat isleri igin

genel ingaat ve 0zel uzmanlik gerektiren insaat isleri ele alinmaktadir. Bu kapsamda

yeni i§, onarim, ilave ve degisiklikler, prefabrik yapilarin montaji ile gecici yapilarin

ingaat1 yer almaktadir.

Bina ingaatlari; genel bina insaatlarinin tamamini kapsamaktadir. Tiim konut

insaatlari, diikkanlar, ofis binalar1, kamu ve kamu kurumu binalar1 ile tarim ve benzeri

alanlardaki binalarin yeni yapim, onarim, ilaveler ve degisiklikleri i¢in yapilan ingaat

isleri ve ayrica prefabrik yapilar ve santiye bina montajlar1 da bu alanda yer almaktadir.

Tahmin edilenin aksine mimarlik ve miihendislik faaliyetleri veya proje

yonetimi hizmetleri bu siniflandirma igerisinde yer almaz; santiye sahalar1 ve prefabrik
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gibi yapilarin insaati bu kapsamdadir. Faaliyetin taseronlara yaptirilmasi istisna
olusturmaz. Bununla birlikte insaat siirecinin yalnizca uzmanlik kisimlari yiiriitiiliiyorsa,

bu faaliyet diger bir alt sektor olan 6zel insaat faaliyetleri i¢erisinde siniflandirilir.

Bina dis1 yapilarin insaati; bina formu disinda yapilan tim genel ingaat
faaliyetleri bu kisimda ele alinmaktadir. Otoyol, karayolu, cadde, kdoprii, tiinel,
demiryolu, havaalani, liman, su projesi, sulama sistemi, kanalizasyon sistemi, sanayi
tesisi, boru ve enerji hatti, agik hava spor tesisi, gibi agir insaatlar bu alt sektorde
gruplanan faaliyetlerdir. Faaliyetler kendi hesabina, bir {icret karsiligi veya sozlesme
temelinde olmasina gore farklilik gozetmeksizin gruplandirilir. Ayrica tamaminda veya

bir kisminda tageron kullanilmasi farklilik arz etmemektedir.

Ozel Insaat faaliyetleri, stniflandirma icerisinde dzel uzmanlik gerektiren insaat
faaliyetleri yer almaktadir. Kazik ¢akimi, yikim, temel calismalari, ¢at1 ve beton isleri,
duvarcilik, tas doseme, yap1 iskelesi kurulumu, ¢ati izolasyonu ve kaplama gibi 6zel
yetenek ve donamim gerektiren, farkli faaliyetler yer almaktadir. Ozel uzmanlk
gerektiren ingaat faaliyetleri genellikle taseronluk sozlesmesine gore yapilmakta,
bununla birlikte 6zellikle onarim olarak gergeklesecek olan faaliyetlerde dogrudan miilk

sahibinin yonlendirmesi araciligiyla yapilabilmektedir.

Ozel insaat faaliyetleri igerisinde yer alan ve genel olarak bina insaati
icerisindeymis gibi goriilen bir bashk tesisat isleridir. Celik yapilarin kurulumu,
parcalarin ayni birim tarafindan iretilmemesi kosuluyla o6zel ingaat faaliyetleri

icerisinde yer alir.

Gayrimenkul faaliyetleri; fiili insaat veya tamamlayict faaliyetlerin 6tesinde,

¢ikt1 iirlin lizerinden ticaret gerceklestiren acentelerin faaliyetlerini kapsamaktadir.

Otellerin, siiit otellerin, tatil evlerinin, pansiyonlarin, kamp yerlerinin, treyler
parklarinin ve diger ikamet edilmeyen yerler veya kisa siireli konaklama yerlerinin

isletilmesi gayrimenkul faaliyetleri kapsaminda yer almamaktadir.

Insaat malzemelerinin satis faaliyetleri; insaat sektdriiniin varhigiyla birlikte

siiregelen entegre bir alt sektor olarak ele alinmaktadir. Insaat veya meyvesi olarak
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ortaya ¢ikan gayrimenkul faaliyetleri arasinda yer almamakla birlikte ilgili faaliyetlerin
gergeklestirilmesine Onciiliik etmekte ve faaliyet alani olarak esas anlamda ingaat
sektoriine hizmet etmektedir. Bu minvalde ele alindiginda s6z konusu faaliyetlerin

ingaat sektorii disinda konumlanmasi s6z konusu degildir (Tung, 2013, 5.73).

4.3.1. insaat Sektoriiniin Tiirkiye’deki Ge¢misi ve Gelisimi

Tiirkiye Cumhuriyeti mimari ve yap1 anlaminda kurulusundan bugiine stirekli
doniisiim siireci igerisindedir. Osmanli Imparatorlugu doénemi sonrasinda yeni
teknolojiler ile modern mimari alaninda eserler ve yapilar iiretilmeye baglanmistir. Bu
siiregte yeni teknolojinin gerektirdigi alt yapimin olusturulmasi, ulasim yollarinin,
iletisim sebekelerinin ve binalarin insa edilmesi faaliyetlerin tamami ingaat sektoriiniin

ilgi alaninda yer almistir.

Gayrimenkul ve konut piyasasi finans kapitalin ilgisini en ¢ok ¢eken alanlar
icinde yer almaktadir. Ulkemizde konut piyasasinin canlanmasinda dzellikle orta ve alt
gelir gruplarma yénelik gelistirilen projeleri ile TOKI ve istiraklerinin faaliyetleri 6n
ayak olmustur. Sektordeki 6zel tesebbiis faaliyetleri, agirlikli olarak iist gelir grubuna,
liks konut imalati olarak gerceklesmistir. 1980 sonrasi yillar {ilkemizde insaat
sektorliniin kurulus sonrasi1 donemde tekrar ylikselmeye basladigi donemlerdir. Bu
yukselis 1989 itibariyle liberasyon uygulamalarin ekonomide etkin olmaya baslamasi
sonrasinda yavaslamistir. Faiz oranlarinin  yilikselmesi yatirm ve finansman
maliyetlerinin artisina sebep olmus, para piyasasina olusan ilgi insaat faaliyetlerini

durma noktasina getirmistir (Tung, 2013, s.74).

90’11 yillar boyunca verilen kamu aciklar1 ve tasarruf politikalar1 sektordeki
kamu yatirimini olumsuz etkilemistir. 99 Depremi sonrasinda, 2000°1i yillarla birlikte
tekrar hareketlenmeye baglayan sektor konut taleplerindeki artis ile ivme kazanmus,
2002-2006 doneminde yasanan biiyiime 2007'de yavaslamis, 2008'de ise kiiresel krizin
etkisiyle yerini kiigiilmeye birakmistir. Sektor 2008 ve 2009 yillarini sirasiyla %8,1'e ve
%16,1'e ulasan kiiclilme oranlar1 ile tamamlamistir. 2010’lu yillarin 6zellikle ilk

yarisinda ise zirveyi gormiistiir.
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Sektoriin yapim islevi zaman igerisinde evirilmis ve hayata gegen yapilarin
dontlistimii gerekli olmaya baglamistir. Bu durumun kavramsal karsiligr “Kentsel
Doniisiim”™ olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Kentsel doniisiim ¢alismalar kiiresel 6lgekte
ve bugiinkii anlaminda ilk defa sanayilesme sonrasinda olusan sagliksiz kentlesme
kosullarin1 diizeltmek amaciyla baslamistir. Ulkemizdeki ilk &rnekleri ise Istanbul,
Ankara, Izmir gibi biiyiiksehirlerde gecekondu olarak yerlesmis bolgelerin yeniden
planlanmas1 amaciyla uygulamaya konulmustur. Kentsel doniistimiin ilk uygulamalari
olarak yasanan depremler sonrasinda deprem kentlerinin yeniden ayni yerinde insa
edilmesi gosterilebilir. Bu depremler ise 1966°de Varto, 1971°de Bingdl, 1992°de
Erzincan, 1995’te Dinar ve 1998’de Ceyhan olarak siralanabilir. “Kent Yenileme”
kavraminin bir uygulama araci olarak planlamada kullanilisi 1980’lere kadar
gitmektedir. Bununla birlikte kavramin iilke giindeminde daha sik yer etmeye baslamasi
99 depreminin de etkisiyle 2000°1i yillara kadar gelmektedir. Kavramin kullanildigr ilk
yillardan bu yana yapilan uygulamalar esasinda donilisimden c¢ok imar fiyatlarinin
artisin1 saglamis ve mevcutta var olan gecekondu yapilagsmasinin yeni bolgelere

taginmasinin Oniine gecememistir.

Ulkemiz i¢in yapilasma hususunda kritik bir esik olan 99 Depremi sonrasinda
kentsel doniisiim program ve mevzuatlarinin afet riski odakli yogunlastigini gérmekle
birlikte 2011 yilinda yasanan Van Depremi bu uygulamalarin yeterince etkili olmadigini
gdstermistir. Giiniimiizde kentsel doniisiim uygulamalart TOKI ve Emlak Konut eliyle
ilgili bakanliklarin 6nderliginde daha etkin ve kapsamli olarak siirdiirtilmektedir

(Topak, 2018, 5.83).

4.3.2. ingaat Sektériiniin Tiirkiye Ekonomisi ve Tiirk Bankacilik Sektori
Icindeki Yeri

Diinya genelinde sehirlesme yavaslamakla birlikte artisini siirdiirtirken,
iilkelerin ingaat sektorii de uzun vadede biiylimeye devam etmektedir. Tiirkiye
ekonomisinde ingaat sektorii onemli bir yer tutmaktadir. Bununla beraber kiiresel
blyumeye yoOnelik var olan kisa vadeli kaygilar, insaat sektorii iizerindeki riskleri diinya

genelinde artirmaktadir. S6z konusu riskler Tiirkiye’de de mevcuttur.
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Diinya ticaretindeki korumaci egilimler finansal piyasalarin ve ekonomik karar
alicilarin giivenini zedelerken, konut basta olmak {izere insaat harcamalarina yonelik
kararlarin 6telenmesine yol agabilmektedir. Bununla birlikte, belirsizlikler ve artan kisa
vadeli riskler hiikiimetlerin altyapt yatirnmlarinin  da ertelenmesine neden
olabilmektedir. Bu faktorlerin etkisiyle, kiiresel insaat sektorii 2019 yilinin sonu
itibartyla kisa vadeli biliyiime egilimini korusa da kirilgan bir goriiniime sahiptir.

Tiirkiye’de de olas1 dalgalanmalar bunu etkiler niteliktedir (Okka, 2004, s.71).

Yillar itibariyle gayri safi yurtici hasila (GSYIH), insaat ve gayrimenkul
biliylime oranlar1 birlikte incelendiginde insaatin, 2017 sonrasi haricinde, GSYH’nin
lizerinde biiyiidiigii ve bu yoniiyle GSYIH artisina katki sagladigi gériilmektedir.
Gayrimenkul sektoriintin yillar itibariyle biliylime oraninin yakin oldugu ve %2 ile %5
araliginda seyrettigi goriilmektedir. Bu anlamda biiyiime istikrarin1 sagladig:

sOylenebilir.

Yillar itibariyle Genel Veriler
18
15

12

=@ GSYiH

Gayrimenkul

=@ [nsaat

2013 2014 2015 2016 2019

)
-12

Sekil 6: Yillar itibariyle GSYIH, ingaat ve Gayrimenkul Biiyiime Oranlar1
Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

Gelismis ekonomilerde insaat sektoriiniin onilindeki zorluklar, s6z konusu
ekonomilerin ulastigt olgunluk seviyesinin bir sonucu olarak yapisal nitelikte

degerlendirilmektedir. Gelismekte olan ekonomilerdeki zorluklar ise daha gegici
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unsurlara baglanmaktadir. Tiirkiye gelismekte olan iilkeler kategorisinde olarak insaat

faaliyetlerini giiclendirmekte ve ekonomiye katki saglamaktadir.

Kiiresel emtia fiyatlarindaki kirilganlik, finansal piyasalardaki degiskenlik ve
ticaret ortaklar1 olan gelismis tilkelerdeki gecmise gore daha yavas biliylime hizlari,
gelismekte olan ekonomilerin ingaat sektorlerini sinirlayabilmektedir. Diger bir ifade ile
gelismekte olan ekonomilerin insaat sektoriinde biiylime potansiyeli yiliksek olsa da
gelismis ekonomilerdeki belirsizlikler ve risklerden kaynakli kisa vadeli zorluklarla

karsilasilmaktadir.

Insaat sektoriiniin istihdama etkisi sadece faaliyeti sirasinda net bir istihdam
artistyla sinirli olmayip, faaliyetlerin dncesinden baslayan ve sonrasinda da devam eden;
tarim, sanayi ve hizmet ana sektorleri ile alt sektorlerine de etkiyecek yapidadir. Bu
kapsamda degerlendirildiginde insaat sektorii yaklasik 200 civarinda sektor ve alt

sektorli harekete geciren, etki alan1 son derece genis bir sektordiir.

Tiirk ingaat sektorii hem yurtigi faaliyetleriyle hem de yurt dis1 miiteahhitlik
hizmetleriyle Tiirkiye’nin dis ticaretine ve istihdam kapasitesine katma deger
olusturmaktadir. Tiirkiye’nin yurtdist miiteahhitlik hizmetleri 1972 yilinda ilk olarak
Libya’da tstlenilen Tripoli Limani insaati ile baglamistir. Risk alabilme kabiliyeti
yuksek girisimciler, sektordeki yetismis insan giicii ve teknik birimlerin gelisimi ile
birlikte 1990’1 yillarda ingaat sektdriinde kendilerini daha da gostermeye baslamistir.
Tiirk miiteahhitler 2013’e kadar gecen siirede yurt disinda toplam 254,7 Milyar USD
taahhiit gerceklestirmistir.

Ticaret Bakanligi’nin verilerine gore Tiirkiye’nin kiiresel piyasada tistlendigi
isler 1972 yilindan giliniimiize kadar incelendiginde en yiiksek paya %13 ile konut
projeleri sahiptir. Arkasindan karayolu, tiinel, koprii gibi baglanti1 projeleri ve onun

ardindan da ticaret merkezleri insalari tiglincii sirada bulunmaktadir.

Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) verilerine gére 2019
yilinda Tiirk bankacilik sektorii insaat alaninda faaliyet gosteren firmalara 245 milyar
579 milyon TL kredi destegi saglamistir. Bu miktarda bir 6nceki yila gore 12 milyar
951 milyon TL artis gerceklesmistir. Kullanilan kredilerden en biiyiik pay1 ise %51 ile
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Istanbul almaktadir. Istanbul'un ardindan Ankara %30'luk pay ve 73 milyar 778 milyon
TL kredi stoku ile ikinci sirada yer almistir. Ankara'nin kredi stogu bir yillik donemde
%13,7, Istanbul'un ise %5,8 artis gdstermistir. Istanbul'un insaat kredi stoku gegen
yilsonu itibartyla 125 milyar 642 milyon TL olarak kayitlara ge¢cmistir. Ankara’nin ise
73 milyar 778 milyon TL olarak goziikmektedir (Y1ldiz, 2016, s.26).

Sektére Kullandinilan Krediler - 2019 (il

W istanbul
H Ankara

Sekil 7: Kredilerin 11 Bazinda Dagilimi
Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

Insaat santiyelerinin agirlikla Istanbul’da oldugu bilinmektedir, ama santiyeye
doniisen sadece Istanbul degildir. Anadolu’daki 9 il Istanbul ile birlikte, verilen yap1
ruhsatlar1 toplamindan %55’ine yakin paya sahiptir. Tiirkiye niifusunun yiizde 47’sinin
yasadigt bu 10 ilde olusan kentlesme durumu konuta, ofise, ticari entegre yapilara,
kentsel altyapiya, donatiya, dolayisiyla her tiir insaat faaliyetine olan talebi artirmistir.
Kiiresel kriz ikliminde yaratilan bu i¢ talep ekonomiye simdilik gecici de olsa nefes

aldirmaktadir.

Tiirkiye niifusundaki payma oranla insaat yogunlugu yiiksek ikinci biiyiik
merkez Ankara olarak 6ne ¢ikmaktadir. Niifusun %6,5’inin yasadigi Ankara, son 3
yilda alinmis yapi ruhsatlarinda yiizde 10’un iizerinde pay sahibidir. Buna karsilik
[zmir’in, niifustaki payr ve ekonomideki ©nemine hi¢ uymayan bir ingaat profili
bulunmaktadir. Ulke niifusunda %35,3 pay1 olan Izmir, son 3 yilda yap: ruhsatlarinin
ancak %4’lnii almis goriinmektedir. Bursa ise atakta ve niifustaki %3,5’lik payma
karsilik insaat ruhsati agisindan Izmir’i yakalamak iizeredir. Go¢ alma agisindan
bakildiginda Antalya’da hem barinma hem de ticaret amacli ingaatin hiz kesmemesi son

derece normal bir durum olarak goérilmektedir.
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Konya, Kayseri gibi donemin sermaye birikiminde 6ne ¢ikan ve muhafazakar
Ozellikleri 6nde olan illerde de niifus oraninin iistiinde bir insaat faaliyeti dikkat
cekmektedir. Kocaeli, Mersin ve Samsun gibi sanayi ve ticaretin 6ne ¢iktig1 illerde de
ingaat faaliyeti niifus yogunlugunun istiinde seyretmektedir. Niifusun %17’sine yakin
pay sahibi diger biiyiik Anadolu illerinde de, ilk 10°daki yogunlukta olmasa dahi insaat

onemli bir aktivitedir.

BDDK verilerine gore insaat sektoriinde faaliyet gosteren firmalara
kullandirilan kredilerin bankacilik sektorii igerisindeki agirliklar1 2018 sonrasinda
azalmaya baglamigtir. 2018 yilinda 386,9 Milyar TL toplam kredi kullanim1 olan ingaat
sektorliniin toplam igerisindeki agirhigi %11,20 olarak gergeklesirken, 2019 yilinda
405,9 Milyar TL ile %10,6 olarak gergeklesmistir. Bu oran 2020 Mart verilerinde 430
Milyar TL ile %10,4 seviyesine diiserken, son yayinlanan Mayis 2020 verilerinde 456,8
Milyar TL olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Sektor Kredilerinin Payi

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020/03  2020/05

Sekil 8: Ingaat Sektoriine Kullandirilan Kredilerin Toplamdaki Agirhg
Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu

Insaat alaninda kullandirilan krediler géz oniine alindiginda, bir yilda kredi
stokunun en fazla arttig1 il 8,9 milyar TL ile Ankara olmustur. Ankara'y1 6,9 milyar TL
ile Istanbul, 132,9 milyon TL ile Izmir, 71,7 milyon TL ile Denizli ve 54 milyon TL ile
Trabzon takip etmistir (Y1ildiz, 2016, s.30).
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2019 Yil il Bazinda insaat Sektdrii Kredi Stok Degisimi

8,900.00

71.70

54.00

= [stanbul ~ Ankara = izmir = Denizli = Trabzon
Sekil 9: Kredi Stok Degisiminin I1 Bazinda Artis Dagilim
Kaynak: Kuveyttiirk Sektér Raporlari, 2020

Bursa, kredi stokunun en fazla diistiigii il olarak kayitlara gegmistir. Bursa'daki
kredi stoku, bir yilda 429,1 milyon TL digmiistiir. Bursa'yl, 347,5 milyon TL ile
Gaziantep, 317,5 milyon TL ile Mersin, 289 milyon TL ile Kocaeli ve 276,3 milyon TL

ile Adana izlemistir.

2019 Yili insaat Sektorii Kredi Stoklarinin En Fazla Diistigi
iller (milyon TL)
Sl 429.1
400 347.5 3175 150 Bursa
300 276.3 Gaziantep
200 Mersin
100 M Kocaeli
H Adana
0
Bursa Gaziantep Mersin Kocaeli Adana

Sekil 10: Kredi Stok Degerinde En Fazla Diisiisiin Goriildiigii iller

Kaynak: Kuveyttiirk Sektor Raporlari, 2020
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Insaat kredi bakiyesinin en az oldugu iller 11,9 milyon TL ile Bayburt, 13
milyon TL ile Ardahan, 30,5 milyon TL ile Igdir, 35,5 milyon TL ile Kilis ve 36,3
milyon TL ile Hakkari olarak siralanmistir. Asagidaki grafikte de goriildiigii iizere

hareketler illere gore degismektedir.

2019 En Az Kredi Bakiyesine Sahip iller

, 40% 35.5 36.3

.5 35% 30.5

= 30%

2 )54 W Ardahan
204 mIgdir
15% =
10% Kilis
5% ® Hakkari
0%

Ardahan 18dir Kilis Hakkari

Sekil 11: Kredi Kullammi En Diisiik Olan iller
Kaynak: Kuveyttiirk Sektor Raporlari, 2020

Kullandirilan kredilerin takibe doniisiim oranlar1 incelendiginde sektoriin
ylukselis trendinde oldugu izlenmektedir. Nitekim ingaat sektoriinde 2018 yilinda %5,47
olan takibe doniisiim oran1 2019 yilina gelindiginde %9,81 seviyelerine ulagmistir. 2020
mart verileri icerisinde nispi bir diislisle %9,52 olarak gerceklesmesine ragmen
bankacilik sektorii icerisindeki en yiiksek takibe doniisim oranina sahip olmay1

strdirmektedir (Yildiz, 2016, s.24).

Sanayinin birgok alt sektdrii ingaat sektoriinden dogrudan veya dolayli olarak
beslenmektedir. Cimento, demir, tugla, seramik, cam, plastikten baslayan ve her tir ev
esyasina kadar uzanan bir¢ok alt sektorde, ingaat sektdrii ekonomiye alan agmakta;
finans sektorii ingaat firmalarina verdigi ¢esitli kredilerle, hane halkina sagladigi konut
kredileri ile biiyilk bir hacim olusturmaktadir. Bu anlamda sektorlin en blylk

dezavantaji i¢ talebe odakli olmasidir.

Insaat sektorii diger pek ¢ok ekonomide oldugu gibi Tiirkiye’de de genel

ekonomi agisindan bir Oncli gosterge olmanin yaninda biiyiimenin itici giiclinii
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olusturma 6zelligi tasimaktadir. Insaat sektoriindeki asag1 veya yukar1 yonlii ivmelenme
genel ekonomiye gore daha once gerceklesmektedir. Bununla birlikte son donemlerdeki
yavaslama haricinde insaat sektOriinlin yiiksek biliyiime temposuyla genel ekonomik
biiyiimeye hem dogrudan hem de dolayl1 olarak, en 6nemli katki yapan sektorlerden biri

oldugu goriilmektedir.

Insaat harcamalarindaki artis 2019 yilinda zincirleme hacim endeksinde %16,0
oraninda azalirken, makine ve techizat harcamalar1 %]11,3 oraninda azalmistir. Bu
donemde insaat sektoriinde 1 milyon 611 bin kisi istthdam edilmis, mevsim etkisinden
arindirtlmis iggilici 2019 Nisan doneminde bir dnceki yilin ayni donemine gore 522 bin

kisi azalarak 1 milyon 578 bin kisi olarak gergeklesmistir.

Gayrinakdi nitelikteki krediler ingsaat sektorii agisindan Onemlilik arz
etmektedir. Ozellikle taahhiit yontemiyle galisan sektor unsurlari gayrinakdi kredileri
yogun olarak kullanmaktadir. S6z konusu iirlinler bankalarin, firmalarin is aldiklar

kamu veya 6zel kurumlara verdikleri garantorliik niteligindeki vesikalardir.

Gayrinakdi krediler banka bilangolar1 igerisinde yer almamalarina ragmen
aslinda bilango igerisindeki bircok kalemden daha biiyiilk bir hacme sahiptirler.
BDDK’nin yayinlamis oldugu Tiirk Bankacilik Sektorii Temel Gostergeleri Aralik 2019
yayininda Varliklar icerisinde gosterilen toplam krediler tutari 2.656 Milyar TL,
mevduatlar 2.567 Milyar TL olarak yer alirken; bilango dis1 kalemler olarak belirtilen
Gayrinakdi krediler 815 Milyar TL, Taahhitler ise 4.006 Milyar TL olarak yer
almaktadir. Diger bir ifade ile anlatmak gerekirse bankacilik sektoriinlin aktif
bliytikliigli olan 4,491 Milyar TL ye karsilik bilango dis1 kalemler toplami 4.821 Milyar
TL olarak kaydedilmistir.

Bilango dis1 kalemler altinda yer alan gayrinakdi krediler agirlikli olarak insaat
sektorii tarafindan yogun olarak kullanildigir g6z oniine alindiginda ve risk yiikii olarak
bakildiginda nakdi kredilerden farkinin olmadigi hatta daha riskli oldugu hesaba
katilmalidir. Gayrinakdi krediler oransal olarak analiz edildiginde bankalarin toplam

nakdi krediler biyiikliigiiniin %31’ine denk gelmektedir (Yildiz, 2016, s.87).
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Gayrinakdi kredilerin 320 Milyar TL kism1 TL bazindayken 495 Milyar TL
kism1 doviz karsiligi olarak hesaplamaya dahil edilmistir. Bu tutarlar icerisinde teminat

mektuplarinin payr ise %73 olarak karsimiza g¢ikmaktadir. Geriye kalan kisimlar

akreditif (%12), Diger Gayrinakdi Krediler (%11) ve Kabul Kredileri (%4) olarak

karsimiza ¢ikmaktadir.
Gayrinakdi Krediler
Diger Gayrinakdi
Krediler
11%
Kefalet Karsihig
Teminat
Mektuplar

Kabul Kredileri 32%

4%

Sekil 12: Gayrinakdi Kredilerdeki Uriin Dagihm

Kaynak: Bankacilik Diizenleme Ve Denetleme Kurumu

4.3.3. Insaat Sektoriiniin Faaliyet Dongiisii

Ozel sektdr veya kamu tarafindan agilan taahhiit isleri; birim fiyatli, anahtar
teslimi gotiiri bedelli s6zlesmeler, davet usulii ve/veya maliyet {lizerine belli ylizdeyle
kar esasmna gore hazirlanan ihaleler ile gergeklestirilmektedir. Isveren kuruluslar,
yuklenici taahhiit firmalarina avans 6demeleri yaparak projelerin finansmanina nakit
enjeksiyonu saglayabilmektedir. Projelerin basinda ya da ilerleyen safhalarinda
yapilabilen bu avans ddemeleri, bir 6n hakedis tahsilati niteligi tasiyarak, projelerin
ilerletilmesine ve hizlandirilmasina katki saglamaktadir. Isveren kuruluslar, yaptiklari
bu avans 6demelerine karsilik ilgili tutarlarin projeye yonlendirildigine dair bir nevi

garanti olusturmak adina taahhiit firmalarindan avans teminat mektubu talep
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edebilmektedir. Avans olmayan islerde ise ilk hakedis kabuliine kadar taahhiit firmalar
O0denek alamamaktadir. Anahtar teslimi ihalelerde isin sartnamesine gore avans
kullanimi s6z konusu olmaktadir. Sartnamede yiikleniciyi rahatlatmak maksadiyla ara
avanslar s6z konusu degilse is bitene kadar hakedis alinamamakta, isin bedeli ancak
teslim durumunda alinabilmektedir. Yillara yaygin kamu ihalelerinde yiiklenici
firmalar, sozlesme konusu ise avansla baslamadiklar1 durumda ilk hakedis kabuliine
kadar maliyetleri 6zkaynaklar1 ya da yabanci kaynaklarla finanse etmek durumunda
kalmaktadirlar. Projenin baslangi¢ finansmaninin saglanmasi akabinde, siirekliligin
saglanmasi adina, projenin kendini finanse edebilecek sekilde hakedis faturalarinin
diizenli olarak onaylatilmas1 gerekmektedir. Aksi durumda projenin yiiksek maliyetler
icerebilecegi goz Onilinde bulunduruldugunda, yiiklenicinin siirekli 6zkaynak ya da

yabanci kaynaklarla projeyi yonetmesi finansal agidan pek saglikli goriilmemektedir.

Periyodik olarak diizenlenen hakedis faturalarinin onaylatilmasi, gelirin
netlesmesi ve bilangoya yansitilmasi adina 6nemlidir. Bu sayede firmanin ticari alacak
veya dogrudan nakit girisi ile aktifinde biiyiime saglanabilir. Taahhiit firmasinin finalde
geemesi gereken kirilma noktasi; onaylanmis hakedisler dogrultusunda kesinlesen ve
ticari alacaklarda bekleyen tutarn, giinii geldiginde tahsil edilebilmesidir. Bunu
saglayamayan firmanin ticari alacaklar1 artacak ve tahsil edilemeyen bu alacaklarin
maliyetlere kanalize edilememesi sebebiyle, maliyetlerin finansmani i¢in yabanci
kaynak kullanimma gidilmesi zorunlulugu olusabilecektir. Bazi donemlerde kamu
kurumlar1 dogmus alacak temliki vererek taahhiit firmalarina isleri finanse etmeleri
yoniinde kolaylik saglayabilmektedirler. Bu durum sz konusu oldugunda taahhiit
firmalar1 temligin tahsiline kadar gecen siirede finansman maliyeti ylikiine katlanmak
zorunda kalmaktadirlar. Taahhiit alanindaki firmalar, genel olarak yillik 6denek
tutarlarina goére islerini devam ettirmektedirler (Ataman, ve Hacirlistemoglu, 1999,

5.64).

Insaat sektoriiniin ana faaliyet alanlarindan bir digeri olan yap-sat faaliyetleri,
isletmelerin belirli projelere yonelik satin aldiklar1 ya da sahipleri ile kat veya hasilat
pay1 karsiligi anlastiklar1 arsalar tizerine gelistirdikleri konut ve ticari projelerin

yonetilmesi seklinde icra edilmektedir. Yap-sat faaliyetlerinde en buyik maliyetlerden
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biri arsadir. Arsanin miilkiyetinin miiteahhit firmaya ait oldugu projeler finansman ve
tamamlama siiresi olarak miiteahhit firmaya kolaylik saglamaktadir. Kat karsilig1 yap-
sat islerinde ise siire kisitt1 bulunmakta ve daire satiglar1 s6zlesmeye bagl olarak belirli

sartlarla gergeklestirilmektedir.

Yap-sat firmasmin yiiriittiigli proje kapsaminda iizerinde tasidigi iki temel risk
performans ve satig riskidir. Performans riski insaat maliyetlerinin saglikli finanse
edilemeyerek projelerin zamaninda tamamlanamamasina isaret ederken; satis riski ilgili
projelerde daire satiglarinin makul diizeyde gerceklesmemesi ve/veya tahsilatin

saglanamamasina yoneliktir.

Hasilat paylasimi yontemiyle proje gelistiren firmalarin hem performans hem
de satis riskiyle kars1 karsiya oldugu diisiiniildiigiinde, kuvvetli bir finansal yapiya sahip

olmalar gerektigi g6z ardi edilmemelidir.

Yap-sat firmasinin temel olarak 6zkaynak ve/veya alinan avanslarla kaynak
olusturmasi, karsiliginda ise ilgili projeyi zamaninda teslim etmesi beklenmektedir.
Banka borcu ve ticari bor¢larin bu kompozisyonda baskin seyretmesi firmayir hem
maliyetli hem de riskli bir finansman yoOntemine gotiirecektir. Alinan siparis
avanslarinin ¢ok oldugu kompozisyonda, firmanin satis performansinin yiiksek olmasi,

satis riskini bertaraf etmesi ve karlilig1 proje bitmeden saglayabilmesi imkén1 olusur.

Ifade edilmesi gereken bir diger nokta; firmanin tamamen alinan siparis
avanslar ve sermaye lizerinden projelerini finanse etmesinin miimkiin olmayabilecegi,
makul diizeyde kalmak kaydiyla, banka borcu ve ticari bor¢ kullanabilecegi hususudur.
Firmanin alinan siparis avanslarini nakde ve insaat harcamalarina yansitamadigi
durumlar da likidite anlaminda risk arz etmektedir. Alinan siparis avanslarinin aktifteki
karsiliginin nakit ve nakit benzeri degerlere, ardindan da insaat harcamalara
dontisiiyor olmas1 nakit akisinin saglikli yonetildiginin gostergesidir. Aksi durumda,
ticari alacaklar hesab1 sisecek, bu sismeyle birlikte siipheli duruma gelen alacaklarin
acigmi kapatmak amaciyla firmanin yine yabanci kaynaklar baskin bir finansmana

basvurmasi gerekebilecektir.
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Insaat sektdriiniin varligiyla birlikte siiregelen, entegre bir alt sektdr olan insaat
malzemeleri ticareti, asil ingaat faaliyetlerinin gergeklestirilmesine onciiliik etmektedir.
Bu minvalde ele alindiginda s6z konusu faaliyetlerin insaat sektorii disinda

konumlanmasi s6z konusu degildir.

Insaat faaliyetlerinin 6tesinde faaliyetler sonucu olusan ¢iktr {iriin {izerinden
ticaret gerceklestiren gayrimenkul kiralama alt iskolunun faaliyet dongiisi
degerlendirildiginde kaynak olusturmada 6zkaynaklarin yaninda proforma Kira gelirleri
kullanilmaktadir. S6z konusu kira gelirleri tizerinden hazirlanan nakit akislar1 kaynakl
hazirlanan fizibilite raporlari finans kuruluslar1 tarafindan degerlendirilerek fon
saglanmaktadir. Ilgili firmalarin yatirim maliyetlerinin yiiksek olmas1 ve ana finansman
dayanaginin kira gelirleri olmasi uzun vadeli finansmana ihtiya¢ olusturmaktadir.
Bununla beraber gerceklesen isten yapilan kismi satiglar sayesinde de finansman

saglanabilmektedir (Ataman, ve Haciriistemoglu, 1999, s.70).

4.3.4. insaat Sektorinin Swot Analizi

Insaat sektodriiniin geneli degerlendirildiginde; sektoriin giiclii ve zayif yonleri,

firsatlar ve tehditleri asagidaki gibi 6zetlenebilir (Kuveyttiirk Sektor Raporlari, 2020):
Gugla Yonleri:

e Faaliyetleri sayesinde lilke ekonomisine dogrudan veya dolayli olarak
doviz girdisi, ihracat ve istthdam katkisi, teknoloji transferi, makine parkina
etkisi ve disa acilim alanlarinda art1 deger katmaktadir.

o Sektorde faaliyet gosteren sirketlerin kurumsallasma oranlar giderek
artmaktadir. Yaptig1 is ve istlendigi projelere de bagl olarak sirketlerin
taninirligr artmakta ve yonetim anlaminda gelismektedirler.

e Istanbul, Ankara, Antalya, izmir gibi popiiler sehirler diinyaca iinlii
markalarin dikkatini c¢ekmekte ve bu alanlarda istihdam ve proje

ustlenebilirligi artmaktadir.
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Ulkemizin siirekli go¢ aliyor olmasi insaat sektoriine siirekli istihdam
saglamakta ve yapilan projelerde kalifiye personel secilebilirligi
artirmaktadir.

Her yil artan konut gereksiniminden dolay1r karhilik siirdiirtilebilir bir
seviyeye gelmektedir.

Ozellikle taahhiit alaninda yurtdisi faaliyetler gerceklesmekte ve sektdr
firmalarinin yurtdisina agilabilme giicii bulunmaktadir.

Sektorde makine kapasitesi genis anlamda ve mevcut durumda da yeterli

seviyelerdedir.

Zayif Yonleri:

BDDK verilerine gore insaat sektoriine kullandirilan kredilerin pay1
2018’de %8,70, 2019°da %38,34, son yayimlanan 2020 Mart verilerinde ise
%8,13 olarak gerceklesmistir. Bu verilerden hareketle bankalarin sektore
olan kredi istahinin giderek azaldigini sdylemek miimkiindiir.

Kullandirilan kredilerin takibe doniisiim orani (TDO) fizerinden analiz
yapildiginda bankacilik sektorii igerisinde en yiiksek orana sahip sektordiir.
BDDK verilerine gore tiim sektorlerin TDO ortalamas: 2019 yilsonunda
%5,37 iken ingaat sektoriiniin ilgili oran1 %9,81 olarak gerceklesmistir
(2020 Mart: %9,52).

Bankalarin kredi oranlarimi yiiksek uygulamasi, tiiketicilerin kararlarimi
olumsuz etkileyebilmektedir.

Sektorin Ar-Ge alanlarindaki faaliyetleri halen yeterli seviyelere
ulagmamusgtir.

Sektor standartlarii yilikseltmeye yonelik olusturulan mesleki yeterlilik

sistemi yetersiz kalabilmektedir.

Firsatlar:

Firma o6lceklerinin biiyiitilmesi ile Tiirk miiteahhit firmalarin ortak is

yapma bilincinin artirilmast degerli ve prestijli projelerin {istlenilmesinin

85



yolunu acacaktir ve sektdr firmalarinin yurtdisi faaliyetlerinin begenilmesi
ithracat potansiyellerini artirmaktadir.

e Ulkemizin Afrika Kalkinma Bankas1 iiyeliginin 2013 yili sonu itibariyle
tamamlanmasi1 sonrasinda anilan Banka tarafindan acilan ihalelere girme
imkan1 da potansiyelin daha etkin kullanilmasina fayda saglayacaktir.
Sahra-alti1 Afrika’ya yonelik hedef iilke calismasi gergeklestirilmistir.
(Kaynak: Ticaret Bakanlig1)

e Kentsel doniisiim ihtiyaci bulunmakta ve bu da sektoriin is siirekliligini
artirmaktadir.

e Konut gereksinimi biiyiiyen niifusa karsilik siirekli artmaktadir.

e Yapr malzemelerindeki kalitenin yiiksek olmasi ihracat rekabetinde avantaj

saglamaktadir.

Tehditler:

e Artan faizler nedeniyle satislar olumsuz etkilenebilir.

e Deprem unsuru 6zellikle yap-sat alani i¢in risk teskil etmektedir.
e Kamu yatirimlar azaltilmaktadir.

e Denetimsel sorumluluk yetersiz kalmaktadir.

e Kentsel donilisiimde geleneksel yap1 anlayisi hakimdir.

4.2. Tiirk ingaat Sektoriinde Faaliyet Gosteren Bir Firma Uzerinde Ornek

Bir Uygulama

Calismanin bu boliimiinde, Tiirkiye’de insaat sektoriinde faaliyet gosteren bir
firmanin, ticari kredi siirecleri kapsaminda finansal analizi yapilacaktir. Elde edilen

bulgular iizerinden firmanin kredibilitesi hakkinda degerlendirmelerde bulunulacaktir.

Arastirma kapsaminda kullamlacak olan veriler, Istanbul merkezli insaat
sektoriinde faaliyette bulunan firmanin yetkilileriyle icra edilen goriismeler ve mali

verileriyle elde edilmistir.
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KLM sirketi ile iletisime gegilerek randevu alinmis ve akabinde sirkete
ziyarette bulunmustur. Sirket hakkinda Tiirkiye Bankalar Birligi Risk Merkezi ve Kredi
Kayit Biirosu verilerinden faydalanilmis ve firmanin faaliyetleri incelenmistir. KLM
sirketi ile banka arasinda kredi limiti calismasi yapilacak olup firmanin giincel
durumunu incelemek, kredibilitesini 6lgmek ve yeni donem itibariyle bankanin

fiyatlama yapabilmesi saglamak maksadiyla rapor yazilmistir.

Oncelikle KLM firmasinim faaliyette bulundugu adresleri, firmanin faaliyet
konusu, sermaye ve ortaklik yapisi ilgili bilgileri, ticaret sicil ile ilgili bilgileri, ortaklara
ait O0zgecmislere bakilmalidir. Bunlara ilave olarak yapilan istihbaratlar neticesinde

edinilen bilgiler incelenmelidir.

Firma tarafindan banka ile paylasilan finansal veriler, diger bankalar kanaliyla
yapilan istihbarat verileri ve memzuc kayitlar1 incelenmeli ve elde edilen sonuglar

kiyaslanmalidir.

Temel olarak incelenen bu bilgilerin akabinde, firmanin banka ile paylastig
finansal tablolar ve gerekli arindirma ve aktarma islemleri ile tenzilatlar1 yapilmig

diizenlenmis finansal tablolar incelenmelidir.

Firmanin faaliyetiyle ilgili olarak, giincel olarak devam eden projeleri ve
bitirmis olduklar1 projeleri ile alakali proje bedelleri, proje baslangi¢c ve bitis tarihleri,
projelerin tamamlanma oranlari, projelerin gilincel maliyet ve hakkedisleri, projelerden
elde edilmesi beklenen kéar ve dolayisiyla firmanin ihtiya¢ duydugu finansman

bilgilerine yer verilir.

Yapilan ge¢mis, istihbarat, moralite ve mali tablo incelemelerinin ardindan

firmanin gereksinim duydugu finansmana yer verilir.
Yapilan incelemeler sonucunda elde edilen bilgiler asagidaki gibidir:

1958 yilinda taahhiit sektoriinde faaliyet gostermek iizere kurulmus olan KLM
firmasi, anahtar teslim endiistriyel tesisler, barajlar, otoyollar, termik santraller, doner
firmlar ve bunun gibi taahhiit ve endiistriyel insaat projeleri yapmaktadir. Firma temel

olarak ulagim projeleri ve endiistriyel tesisler olmak iizere iki alanda uzmanlagmistir.
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Anahtar teslimi rayli sistemler konusunda oncii olan firma, bugiine kadar
bircok yer alt1 tiineli ve 40'in iizerinde metro istasyonu insa etmistir. Bununla birlikte
KLM firmasinin yapimini tamamladigi projeler arasinda, Tirkiye’deki en biiyiik

¢imento fabrikalar1 ve benzeri bir¢ok biiylik 6l¢ekli endiistriyel proje yer almaktadir.

KLM firmasi, halihazirda endiistriyel tesis kurulumlarindan ziyade yurtigi ve
yurtdisinda sehir i¢i rayl sistemlerin (metro, tramvay, trenyolu vb.) insaat1 projelerine

odaklanmustir.

1978 yilinda ¢elik tiretim tesisi faaliyete alinmistir. Gergeklestirilen projelerde
ihtiyag duyulan ¢elik konstriiksiyon tiretilirken, yurt i¢i ve yurt dist piyasaya da proje
bazli satis gergeklestirilmektedir.

Firmanin kurulusundan 2019 yil sonuna kadar 231 adet insaat taahhiit projesi
tamamlamis olup bu projelerin giincel kesif bedeli toplami1 20 Milyar 771 Milyon
TL’dir. Ayn1 zamanda firmanin blinyesinde 2019 y1l sonu itibariyle hem yurticinde hem
yurtdisinda (agirligmi demiryolu, tramvay ve metro yapim projelerinin olusturdugu)
devam eden 35 adet ingaat taahhiit projesi bulunmakta olup, ilgili projelerin giincel kesif

bedeli toplam1 19 Milyar 258 Milyon TL'dir.

Firma, agirlikli olarak piyasadan ingaat malzemeleri, makine ile taseron ile
hizmet alimlar1 yapmakta olup ilgili alimlar1 ortalama 180 giin vadeli bor¢ senediyle ya
da ortalama 60 giin vadeli agik hesap seklinde yapmaktadir. Projelerde kullanilan

¢eligin dnemli bir kismin1 kendi iiretim tesislerinde liretmektedir.

Firma, bir¢ok iilkede yapmis oldugu tren yolu, tramvay ve metro projelerden

aylik hakkedis gelirleri elde etmektedir.
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Tablo 10
Firmanin Menzuc Verileri

21712 2018/12 2019/12
Risk Tiri Limit Risk Kullanim Oran|Limit Risk Kullanim OranLimit Risk Kullanim Orani
Nakdi Krediler 979.755.970,  19.551.771 2| 1349.713.025|  20.489.007 2| 1676801653 18.245.025 1
100-TL Nakdi Krediler 516523674 71946 0] 797365884 85.261 0] 1021377695 70043 0
101-TL Ddvize endeksli ve dider endeksli krediler 20000000 20000000 10000000
150-YP Nakdi Krediler 44323029 19479825 41 ST 20403746 4] 645423958 18174982 3
(Gayri Nakdi Krediler 6.893.168.851| 1.371.172.447 20| 7.726.129.829| 1.797.885.290 23| 9.396416.933| 1.913.816.305 20
200-TL Gayri Nakdi Krediler 2237996459| 327013070 15| 1878964896 586.102086 31| 2164478770 492049322 A3
201-TL Nakdi Kredilerin Teminati Olarak Diizenlenen Teminat Mektubu 113632395 200000000
203-TL Diger Gayri Nakdi Kreciler 205071147 2170597 1] 500892639 4935692 1| 218214470[ 1406175 1
250-YP Gayri Nakdi Krediler 3303460460  946.347.226 29| 4052649451| 1079255434 27| 4921.766.054| 1.168436.127 U
251-YP Nakdi Kredilerin Teminati Olarak Diizenlenen Teminat Mektubu 57.520.000
252-Akreditifler 961969415 4735835 0] 898999633 464983 0] 1292546522
253-YP Diger Gayri Nakdi Krediler 114671370 90905719 9] 280990815  127.127.095 45 432994917| 143028481 3
254-YP Gayri Naki Kredilerin Teminati Olarak Diizenlenen Teminat Mektubu (Bankalar Igin) 108.896.200{ 108.896.200 100
Leasing 476.666 471632 100 2413583 22447455 100
650-YP Leasing Amagli Fon Kullandirimlart 476,666 477632 100 2413583 22447455 100
Banka Sayisi 2 18 2
(Genel Toplam 7873401487| 1391201850 18] 9.075842854) 1818374297 2 11.095.632.169| 1954508.785 18

Firmanin memzuc verileri incelendiginde; TL nakdi ve yabanci para nakdi ve
gayrinakdi limitlerinin, incelemeye konu donemlerde yillar itibariyle arttigi
gorulmektedir. Bununla birlikte firmanin bankalarda bulunan limitleri dahilinde

kullanimlarinin da arttig1 goriilmektedir.

Toplam rakamlara bakildiginda calisilan banka sayis1 yillar itibariyle sirastyla
21, 18 ve 20 olarak goriilmektedir. Firmanin 2017 yilinda bankalarda bulunan toplam
limiti 77.873.401 TL seviyelerinde, riski ise 1.391.201.850 TL seviyelerindedir;
kullanim orani ise %18 olarak ger¢eklesmistir. 2018 yilinda bankalardaki limitleri
9.075.842.854 TL’ye ¢ikarken riski ise 1.818.374.297 TL seviyelerindedir; kullanim
orani ise %20 olarak gerceklesmistir. 2019 yilinda bankalardaki limitler
111.095.508.785 TL’ye c¢ikarken riski ise 1.954.508.785 TL olarak ger¢eklesmistir;

kullanim orani %18’dir.

Memzuc verileri incelendiginde, firmaya ait herhangi bir gecikmis ddemeyle

karsilagilmamustir.
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Diger bankalar ile yapilan istihbarat ¢alismasi sonucunda, firmaya ait herhangi

olumsuz bir durumla karsilasilmamastir.

Firma tarafindan yayinlanan mali veriler incelenmis ve banka tarafindan kredi
degerlendirmesi yapilabilmesi i¢in gerekli diizenlemeler yapilmistir. Yapilan aktarma,

arindirma ve tenzilat islemleri agagidaki gibidir:

e Tiim donemler itibariyle grup firmalar1 arasindaki 245-bagh ortakliklar ile
500-sermaye kalemlerindeki bakiyeler karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e Grup firmalar arasinda gerceklesen islemlere istinaden 120-alicilar ile 320-
saticilar kalemlerindeki grup i¢i islemler karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e Grup firmalar1 arasinda gerceklesen islemlere istinaden 600-yurtici satislar
ile 621-satilan ticari mallar maliyeti kalemlerindeki grup igi alis-satis
islemleri karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e 100-kasa hesabinda takip edilen lakin fatura edilmemis bakiyeler
Ozsermayeden diigiilmiistiir,

e Incelemeye konu donemler boyunca hareket gdérmemis ve tahsilati
yapilamayan bakiyeler donuk alacak olarak nitelendirilmis ve 6zsrmayeden
distilmiistiir,

e Alman siparis avanslarinda takip edilen ve grup firmalar1 arasinda
gergeklesmis olan bakiyeler karsilikli olarak tenzil edilmistir,

e Firma tarafindan sunulan beyanda, uzun vadeli krediler hesaplarindaki
bakiyeler memzuc verileri ile karsilastirilmis ve tespit edilen farklilik kisa

vadeli krediler hesabina aktarilmistir.
Firma 0zelinde swot analizi yapildiginda, firmanin giiglii ve zayif yanlari ile
firsatlar1 ve tehditleri asagidaki gibidir:
Gugli Yonleri:

e 1958 yilindan bu yana sektérde yer aliyor olmasi ve biiyiik islere imza

atmasi sektorde itibar kazandirmistir,
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Grubun yoOnetiminde miuhendislik egitimi almis kisiler olup, sektdr
tecriibeleri yuksektir,

Grubun bir¢ok iilkede devlet makamlarma hitaben agirligini demiryolu,
tramvay ve metro yapim islerinin olusturdugu yiiksek montanli projelerde
yer almakta olup bu projelerin blyik bolumunu Turkiye'nin dnde gelen
ingaat firmalariyla ortakliklar kurarak gerceklestirmektedir,

Firma yurtdisinda gerceklestirilen ihalelere, gii¢lii referanslar1 sayesinde
ortaklik daveti alarak katilim saglamaktadir,

Yillar itibariyle faaliyetlerden elde edilen kar tutarlarinin firmada
tutulmaktadir,

Firma, kurulusundan bugiine kadar 231 adet ingsaat taahhiit projesi

tamamlamistir.

Zayif Yonler:

Firmanin banka borcu diisik olmasina ragmen oransal artigini
surdirmektedir,
Firmanin toplam ticari borglari son donem itibari ile 6nceki yila nazaran

%358 artig gostermistir.

Firsatlar:

Firmanin, yurtdisinda devlet makamlarina yonelik tamamladig1 projelerin
referanslar1 sayesinde Avrupa ve Arap lilkelerinde katilacagi ihaleler ile
birlikte yurtdisinda taahhiit etmis oldugu proje sayisin1 ve doviz gelirlerini
artirmasi muhtemeldir,

Firma, Tirkiye' de az sayida bulunan TBM makinesine sahip olmas1 nedeni
ile tiinel agma projelerinde rekabet avantaji saglayabilecektir,

Tiirkiye'de biiyiiksehir belediyelerinin metro yapimlara agirlik vermesi

firmanin 1s potansiyelini artirmaktadir.
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Tehditler:

e Faaliyetleri nedeniyle firma, doviz kurundaki, faiz oranindaki ve fiyat riski

degisiklikler ile ilgili finansal risklere maruz kalabilir,

e Firma, yurtdis1 bir¢ok sahada faaliyet gosteriyor olmasi operasyonel

maliyet ve efor getirmektedir. Operasyonel risk ile firmanin faaliyetlerinin

aksamasi so0z konusu olabilir.

Tablo 11
KLM Firmasi 2017, 2018 ve 2019 Yil Sonu Aktifler
31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019

AKTIFLER 6.157.555.039 | 100,00 | 7.480.366.233 | 100,00 | 6.247.155.822 | 100,00
TOPLAM CARI AKTIFLER 1.296.107.589 | 21,05|1.532.623.745| 20,49 1.480.815.763 23,70
Para Mevcudu ve Hazir Deg. 648.689.360 | 10,53 | 715.635.246 9,57 | 594.751.703 9,52
Alacaklar 422575446 | 6,86| 554.175.620| 7,41| 600.955.609 9,62
Stoklar 112.537.691| 1,83| 156.881.439| 2,10 81.252.466 1,30
Verilen Siparis Avanslari 20.953.469 0,34 20.564.076 0,27 5.773.592 0,09
Diger 91.351.623| 1,48 85.367.364 | 1,14| 198.082.393 3,17
TOPLAM BAGLI VARLIKLAR 258.692.513 4,20 | 386.960.357 5,17 | 880.597.700 14,10
Istirakler 1.409.932| 0,02 10.454.889 0,17
Bagli Ortakliklar 3.893.541 0,06 0 0,00

Diger Bagli Varliklar 254.798.972 4,14 | 385.550.425 55| 870.142.811 13,93
YIL.YAY.INS.VE ON. MALIYETLERI | 4.286.953.365 | 69,62 | 5.254.689.441 | 70,25 | 3.483.795.858 55,77
TOPLAM DURAN VARLIKLAR 315.801.572 5,13 | 306.092.690 4,09 | 401.946.501 6,43
Arsa ve Binalar 54.317.294 0,88 57.942.082 0,77 | 127.534.256 2,04
Makine ve Tesisler 275.534.631| 4,47| 260.701.872| 3,49| 375.103.101 6,00
Birikmis Amortismanlar (-) 147.795.716 2,40 | 166.883.638 2,23 | 193.602.095 3,10
Yapilmakta Olan Yatirimlar 72.164.959 1,17 74.956.587 1,00 59.577.039 0,95
Diger Duran Varliklar 61.580.404 1,00 79.375.787 1,06 33.334.200 0,53

Firmanin incelemeye konu doénemler itibari ile aktifleri ile ilgili analiz

sonuglari ve bazi 6nemli hususlar agagidaki gibidir:

Firmanin aktif biiyiikliigi 2017 yilinda 6,1 milyar TL, 2018 yilinda 7,4 milyar

TL ve 2019 yilinda 6,2 milyar TL olarak gerceklesmistir. Son donem itibariyle firma

aktiflerindeki daralmanin sebebi diinya genelinde yasanan pandemi siirecinden ve

sektorde yasanan durgunluktan kaynaklanmaktadir,
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Firmanin toplam cari aktiflerinin yillar itibariyle dalgali bir trendi
olmamakla birlikte ve son donem itibariyle toplam aktiflerin %23’{linii
olusturmaktadir,

Para mevcudunda son donem itibariyle bir azalis s6z konusudur lakin
incelemeye konu donemler itibariyle bakildigi zaman dalgali bir seyir s6z
konusu olmamakla birlikte firma aktifleri igerisindeki payr %9
seviyelerinde oldugu gozlemlenmistir,

Firmanin alacaklarinda 2018 yilinda %31 oraninda artis gozlenmis, bu
rakam 2019 yilina gelindiginde %8 seviyesindedir; bununla birlikte
firmanin alicilar kalemini olusturan misterileri incelenmis, ¢ok sayida
alicis1 oldugu ve yiiksek tutarli bakiyesi olan miisterisi olmadigi
gOriilmiistiir,

Firmanin stoklarinda 2018 yilinda %39 seviyesinde artis gozlenmesine
karsin 2019 yil1 rakamlari incelendiginde nerdeyse %50 civarinda bir azalis
s6z konusudur,

Diger bagli varliklar kalemi incelendiginde son donem itibariyle bakiyenin
iki katinin lizerine ¢iktig1 goriilmektedir,

Firma, incelemeye konu donem itibariyle arsa ve binalar kaleminde dnceki
doneme kiyasla iki katin iizerinde bir artis goriilmektedir,

Makine ve tesisler kaleminde son donem itibariyle yeni yatirimlar yapilmis
ve %44 seviyesinde bir artig yasanmustir,

Toplam duran varliklarin, son donem itibariyle aktifler icerisindeki pay1
%6,4 seviyelerindedir,

Diger kaleminde bulunan bakiyeler, diger ¢esitli alacaklar, gelecek aylara
ait giderler, gelir tahakkuklari, devreden KDV ve diger KDV hesaplarindan
olusmaktadir,

Firmanin incelemeye konu donemler itibariyle yapilmakta olan yatirimlari
bulunmakta ve ortalama 65 milyon seviyelerindedir,

Firmanin yillara yaygin insaat ve onarim maliyetleri kaleminde 2017
yilinda 4,2 milyar TL, 2018 yilinda 5,2 milyar TL ve 2019 yilinda 3,4
milyar TL bakiye bulunmaktadir. 2018 yilinda %22 artig g6zlenirken 2019
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yilma gelindiginde azalis gézlemlenmektedir. Ilgili kalemin toplam aktifler

icerisindeki pay1 ise 2017 yilinda %69, 2018 yilinda %70 ve 2019 yilinda

%55 seviyesinde gerceklesmistir.

Tablo 12
KLM Firmasi 2017, 2018 ve 2019 Y1l Sonu Pasifler
31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019
PASIFLER 6.157.555.039 | 100,00 | 7.480.366.233 | 100,00 | 6.247.155.822 | 100,00
TOPLAM KISA VADELi BORCLAR 707.214.841| 11,49 | 930.460.929| 12,44|1.623.710.968 | 25,99
Banka Borcu 9.528.027| 0,15 17.752.021| 0,24 58.186.077 | 0,93
Ticari Borclar 655.567.035 | 10,65| 836.021.496| 11,18|1.318.592.882| 21,11
Alman Siparis Avanslar 149.435.109 2,39
Diger Borglar 42.119.779| 0,68 76.687.412| 1,03 97.496.900 | 1,56
TOPLAM UZUN VADELI BORCLAR | 263.276.232| 4,28| 166.032.297| 2,22| 100.151.062 | 1,60
U.V. Banka Borcu 32.733.648| 0,53 35.387.323| 0,47 47.858.889 | 0,77
U.V. Ticari Borglar 12.117.435| 0,20 3.115.624| 0,04 18.074.616 | 0,29
Alinan Avanslar 557.737 0,01
Diger U.V. Borglar 218.425.149| 3,55| 127.529.350| 1,70 33.659.820| 0,54
TOPLAM BORCLAR 970.491.073| 15,76 |1.096.493.226 | 14,66 |1.723.862.030 | 27,59
o N> VE L ON 504774264 | 7316 |5.476.854.478| 7322 | 3.416.460.614| 54,69
TOPLAM OZSERMAYE 682.289.702 | 11,08 | 907.018.529| 12,13|1.106.833.178 | 17,72
Kayith Sermaye 70.000.000| 1,14 70.000.000| 0,94 80.000.000| 1,28
Odenmis Sermaye 70.000.000| 1,14 70.000.000| 0,94 80.000.000| 1,28
Yen. Deg. Fonu ve Serm. Diiz. 7.804| 0,00 7.804| 0,00 7.804| 0,00
Dénem Kari 140.307.789 | 2,28 | 197.250.146 | 2,64 | 193.391.106 | 3,10
Doénem Zarart
Gegmis Y1l Zarari
Ihtiyatlar 474.338.340| 7,70 | 639.760.579| 8,55| 833.434.268| 13,34
Indirimler (-) 2.364.231| 0,04 0| 0,00

e Firmanimn pasif biiylikligii 2017 yilinda 6,1 milyar TL, 2018 yilinda 7,4

milyar TL ve 2019 yilinda 1,6 milyar TL olarak gerceklesmistir. Son

donem itibariyle firma pasiflerindeki daralmanin sebebi diinya genelinde

yasanan pandemi siirecinden kaynaklanmaktadir,

e Firmanin toplam kisa vadeli borglar1 2018 yilinda %31 ve 2019 yilinda

%74 artmustir,
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Firmanin banka bor¢lulugu incelemeye konu donemler itibariyle artig
trendinde olup son donem itibariyle kisa vadeli banka bor¢lulugunun
toplam kisa vadeli borglar igerisindeki pay1 %3 seviyesindedir,

Firmanin ticari borglar1 2018 yilinda bir onceki yila gére %27 oraninda
artis gostermis, 2019 yilinda ise Onceki yila gore %57 oraninda artis s6z
konusudur; firmanin saticilar listesi incelenmis ve ¢ok sayida tedarikei ile
calistig1 ve az sayida tedarik¢iye bagimli bir durumu bulunmadig tespit
edilmistir,

Alinan siparis avanslar1 kaleminde incelemeye konu son donem itibariyle
149 milyon seviyesinde olup ilgili bakiyeler yeni yapilmakta olan metro
projelerine aittir,

Kisa vadeli diger borglar kaleminde son donem itibariyle %27 artis séz
konusudur ve ilgili bakiyeyi personele borg¢lar, kidem tazminati karsilig1 ve
gelecek aylara ait gelirler hesaplar1 olusturmaktadir,

Firmanin uzun vadeli borglarinda incelemeye konu donemler itibariyle
azalislar gozlenmektedir,

Uzun vadeli banka kredileri kaleminde incelemeye konu son ddnem
itibariyle bir dnceki doneme kiyasla %34 artis s6z konusudur,

Diger uzun vadeli borglar kaleminde ilgili donemler itibariyle azaliglar s6z
konusu olup ilgili bakiyeyi kidem tazminati karsiligi hesabi ve gelecek
yillara ertelenmis KDV hesab1 olusturmaktadir,

Firmanin yillara yaygin insaat ve onarim hakkedisleri kalemi 2017 yilinda
4,5 milyar TL, 2018 yilinda 5,4 milyar TL ve 2019 yilinda ise 3,4 milyar
TL olarak goriilmektedir. Hakedisler ile maliyetler hesaplar
karsilastirildiginda, firmanin hakkedislerinin maliyetlerden Onde gittigi
gorulmektedir,

Firmanin 6denmis sermayesinde incelemeye konu olan son donem
itibariyle %14 artis meydana gelmistir; 6denmis sermayenin toplam

0zsermayedeki pay1 %7’dir,
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Firmanin donem karliligina bakildiginda 2017 yilinda 140 milyon TL, 2018
yilinda 197 milyon TL ve 2019 yilinda ise 193 milyon TL olarak
gerceklesmistir,

Ihtiyatlar kaleminde son dénem itibariyle 6nceki déneme kiyasla %30 artis
s6z konusu olup ilgili bakiyenin biiyiikk ¢ogunlugunu ge¢mis yil Karlari

olusturmaktadir,

Indirimler kaleminde incelemeye konu son iki dénem itibariyle bakiye

gorulmemektedir.

Tablo 13
KLM Firmasi 2017, 2018 ve 2019 Y1l Sonu Gelir Tablosu
GELIR TABLOSU 31.12.2017 31.12.2018 31.12.2019
Net Satislar 2577743437 3475695325 3963111325
Yurtdis1 Satiglar 1853719282 2499458771 3680531900
Satilan Malin Maliyeti 2412188556 3240902742 3652410424
Faaliyet Kar 148603464 205763676 196888596
FAVOK 181689981 270479174 239846047
Finansman Giderleri 3008646 3302918 4531165
Kambiyo kar1 / Zarar1 373815 -9230568 11262989
Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir/Gider 13331329 20305260 7527914
Olagandis1 Gelir/Gider -17655302 -14339502 -11895277
Vergi Oncesi Kar 141644660 199195948 199253057
Kurumlar Vergisi 1336871 1945802 5861951
Vergi Sonras1 Kar 140307789 197250146 193391106
Amortisman Giderleri 33086517 64715498 42957451

Firmanin net satislarinda 2018 yilinda %36 seviyesinde artarken son donem
itibariyle %14 artis goriilmektedir,

Yurtdis1 satis hacminde 2018 yilinda %33 artis gozlenirken 2019 yilina
gelindiginde %50 seviyelerinde artis gozlenmektedir,

Satilan malin maliyeti kaleminde incelemeye konu doénemler itibariyle
dalgal1 bir seyir yasanmamustir,

Favok; 2017 yilinda 181 milyon TL seviyelerinde gergeklesirken, 2018
yilinda %50 artarak 270 milyon TL ger¢eklesmis, 2019 yilinda ise %14

seviyesinde azalarak 239 milyon TL seviyelerine gerilemistir. Fovok’teki
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dalgali seyir yasanan pandemiden kaynaklanmakta olmasina karsin

firmanin faaliyetlerinden kar ediyor olmasi ve firmanin tstlendigi

finansman maliyetlerini karsiliyor olmasi sebebiyle olumlu bir gosterge

olarak yorumlanmustir,

e Finansman giderleri, son donem itibariyle %36 oraninda artig gdzlenmekle

birlikte afaki rakamlara rastlanmamustir,

e Firmanin 2018 yilinda kambiyo zarari

9 milyon TL

seviyesinde

gerceklesirken 2019 yilinda 11 milyon TL kambiyo kar elde edilmistir,

Tablo 14
KLM Firmasi 2017, 2018 ve 2019 Y1l Sonu Oranlar

ORANLAR 31.12.2017 | 31.12.2018 | 31.12.2019
LIKIiDITE
Net Isletme Sermayesi 588892748 | 602162816 | 142895205
Cari Oran 1,83 1,65 0,91
Likidite Oran1 (Asit-Test Orani) 1,67 1,48 0,86
Nakit Orani (Disponibilite Orani) 0,92 0,77 0,37
BORCLULUK-OZKAYNAK DENGESI
Finansal Kaldirag Oran1 (Toplam Borglar/Ozkaynaklar) 8,02 7,25 4,64
Gearing Orani (Net Banka Borcu/Ozkaynaklar)
Toplam Borglar / Net Satislar 2,12 1,89 1,3
Kisa Vadeli Borglar / Net Satislar 0,27 0,27 0,41
FAALIYET DONGUSU
Alacak Tahsil Siiresi 59,84 58,2 55,35
Stok Tasima Siiresi 10,1 17,51 13,21
Ticari Bor¢ Odeme Siiresi 99,2 94,16 131,77
Nakit Ihtiyac1 Siiresi -29,26 -18,45 -63,21
Nakit Ihtiyact 193385803, | 163813594, | 632515340,

7 6 7
KARLILIK
Net Kar / Net Satiglar 0,05 0,06 0,05
Amortisman Oncesi Net Kar / Net Satislar 0,07 0,08 0,06
FAVOK / Net Satislar 0,07 0,08 0,06
FAVOK Kaldiraci (FAVOK / Net Banka Borcu) 1 1 1
Finansman Maliyeti Karsilama Oran1 (FAVOK / Net Finansman 173.84 ) )

Giderleri)
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Firmanin net isletme sermayesi, tiim donemler itibariyle pozitiftir. 2018
yilinda 602 milyon TL seviyelerine ¢ikan net isletme sermayesi, 2019
yilinda 142 milyon TL seviyesine ¢ikmustir,

Firmanin genel likidite dengesi diye de adlandirilan cari orani, 2017 ve
2018 yillar1 itibariyle ideal kabul edilen 1,5 seviyesinin iizerinde olup 2019
yilinda 0,91 seviyesine gerilemistir,

Finansal kaldira¢ oran1 donemler itibariyle makul kabul edilen seviyenin
iizerinde gerceklesmistir ve tizerinde durulmasi gereken bir konu olarak not
edilmistir,

Toplam borglar/net satiglar oraninin incelemeye konu tiim donemler
itibariyle yiiksek seviyede oldugu tespit edilmistir,

Kisa vadeli borglar/net satiglar oraninin son donem itibariyle kritik bir
seviyede oldugu ve dikkat edilmesi gereken konulardan oldugu
gorulmektedir,

Firmanin alacak tahsil siireleri 55-60 gin seviyesindedir,

Stok tagima stiresi 10-17 giin bandindadir,

Ticari bor¢ ddeme siiresi son déonemde 94 giinden 131 giine ¢ikmustir,

Karlilik orani trendleri incelendiginde firmanin, dalgali seyir izleyen

karlilik rasyolarina rastlanmamustir.
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5. SONUC

Bankalarin aktiflerinde énemli bir yere sahip olan krediler, bankalarin mevcut
faaliyetlerini surdlrebilmek ve daha fazla kar elde ederek blyumek maksadiyla etkin bir
sekilde yonetilebilmelidir. Ozellikle ticari krediler, hem kullandirim yapilmadan 6nce
hem de kullandirim yapildiktan sonra saglikli ve detayli bir sekilde takip edilmeli ve
incelenmelidir. Bu baglamda kredilendirme sureclerinde finansal analizin 6nemi ve

gerekliligi 6ne ¢ikmaktadir.

Kredi analizinde temel amag kredi talebinde bulunan miisterilerin kredibilitesi
konusunda bir karar ulasabilmek amaciyla gerekli goriilen bilgi ve belgelerin temin
edilerek degerlendirilmesi ve bu kapsamda kredi riskinin azaltilmaya calisilmasidir.
Kredilendirme siiregleri; kredi talep eden miisterilerle ilk olarak iletisime gegilmesi,
mali analiz raporlarinin olusturulmasi, kredilendirme igin gerekli sartlarin yerine
getirilmesi (teminatlandirma vs), kredinin kullandirimi ve izlenmesi, krediye ait tiim
anapara, faiz, komisyon, masraf vb. ddemelerin tahsilatinin saglanmasi (gayri nakdi
kredilerde garantinin sona ermesi ile son bulan), teminatlar iizerinde olan haklarin fek
edilmesi/kaldirilmas1 ile son bulan ve genis bir zaman dilimine yayinlan islerim

biitlinlinli kapsamaktadir.

Kredilendirme siireci, sonu¢ olarak, bankalarin kullandiracaklar1 kredilerin
getirisini  garantilemeyi hedefledigi gibi miisterilerin devamliligin1 saglayarak
yatirimlariin varligim siirekli kilmaktadir. Bu nedenle dogru yatirimlarin daha fazla
yatirimi miimkiin kilmasin1 gergeklestirebilmek i¢in mali analiz ¢aligmalarina bankalar

blylk 6nem vermektedir.

Bankalar, mevduat kabul eden ve kredi veren finansal kurumlardir. ilk ortaya
ciktiklarinda daha ziyade mevduatin glivenle saklanmasi hususunda faaliyet gosteren
bankalarin, glinimiizde en 6nemli misyonu ihtiya¢ sahiplerine kredi vererek ekonomik

aktivitenin artmasina katki saglamaktir.
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Kredi, bankanin bir gercek ya da tiizel kisiye 6diing para vermesi veya bu kisi
lehine bir isin yapilmasi ya da bir borcun 6denmesi konusunda taahhiitte bulunmasi

veya garanti saglamasidir.

Krediler, nitelik agisindan nakdi, gayrinakdi; vade agisindan kisa vadeli, orta
vadeli, uzun vadeli; teminat acisindan acgik ve teminatli; limit uygulamas: agisindan
tasfiyeye tabi ve rotatif; izin agisindan ise sube yetkili ve otorize olarak gruplara

ayrilirlar.

Bankalar, gergek kisilere, tiizel kisilere, adi ortakliklara, yurtdisi yerlesiklere,
bankalara ve serbest bolgede faaliyet gosteren firmalara kredi verebilirler. Diger
taraftan, bankalar bu kredileri verirken, kendilerini giivende hissetmek maksadiyla

firmalardan teminat almay1 da ihmal etmezler.

Kredi tahsis edilirken {i¢ genel prensip daima dikkate alinmalidir. Emniyet,
kredilerin geri 6deme kaynaklarinin ve takviminin kredilendirme siirecinin ilk basinda
netlestirilmesini, ayrica alternatif geri 6deme kaynaklarmin da belirlenmesi suretiyle
olast risklerin azami Olgiide Ongoriilebilirligini saglamayi, gerekirse marjli sekilde
teminat alinarak kredinin tahsisini ifade eder. Seyyaliyet, kredinin ¢ok sayida borg-
alacak kayitlartyla hareketli bir bi¢imde galistirilmasi ve kredi bakiyesinin sirekli
olarak limit seviyesinde veya limite yakin diizeylerde seyretmeyip donem donem
sifirlanmas1 ya da sifira yakinsamasidir. Randiman, kredinin, risk-getiri dengesi
gozetilerek firmaya verimli bigimde, faizin yani sira komisyon, vadesiz mevduat ve
diger baz1 gelirleri saglayacak sekilde, baska bir deyisle alinan risk karsiliginda orantili

getiri ongoriisiiyle kullandirilmasidir.

Genel kredilendirme prensiplerinin yani sira ingilizce literatiirde 5C kurali
olarak bilinen ve kredi taleplerinin degerlendirilmesinde tamamina uyulmasi gereken
bes kural mevcuttur. Karakter unsuru, bor¢lunun moralitesini, 6deme ahlakini ve 6deme
aligkanligimi gostermektedir. Eger borglu karakter olarak sorunluysa herhangi ilave bir
aragtirmaya ve incelemeye gerek kalmaksizin kredi talebinin reddi yerinde olacaktir.
Kapasite, borclunun krediyi 6deyebilme gicinin slbjektif bir yorumu olarak

nitelendirilmektedir. Kullandirilan tutari, belirlenen 6deme plani dahilinde 6deyebilecek
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kabiliyeti bulunmasi halinde bor¢lunun kredi icin kapasitesinin uygun oldugu
sOylenebilecektir. Kapital, bor¢lunun bir isi yapmak i¢in bu ise kendi biinyesinden
koydugu o6zvarliklarini ifade eder. Kapital unsuru, is i¢in verilen kredinin emniyeti
acisindan tampon gorevi tstlenir. Borglarin belirlenen 6deme plant dahilinde
O0denememesi halinde riicu edilecek ve bankanin verdigi kredi nedeniyle olusan zararini
telafi etmeye yarayan unsur ise, kredinin karsiliklar1 (teminatlar1) olarak ifade edilir.
Verilen kredi karsiliginda borgludan temin edilen bu degerler, kredinin olagan yollardan
geri 6denmemesi halinde nakde cevrilerek kredi borcunun kapatilmasinda kullanilirlar.
Son olarak, kredilendirme siirecinde bankalar kredi miisterisinin analizi kadar
misterinin i¢inde bulundugu ortamin da analizini yapmak durumundadir. Bu ortam, bir
biitiin halinde bor¢lunun i¢inde bulundugu kosullar olarak nitelendirilebilir ve kredinin

geri 6denmesi agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir.

Insaat sektorii, son 10 yillik dénemde ortalama biiyiime hizinin iizerinde
blylyerek (lkemizin kalkinmasinda itici giic olmustur. Nitekim, Tirk bankacilik
sistemi igerisinde toplam kredilerde, sektdrel olarak en biiylik payr ingaat sektorii
almistir. Buna karsin, yine sektorel olarak verilen kredilerin takibe doniisiim oranlari
incelendiginde en yiiksek oranin yine ingaat sektoriinde oldugu tespit edilmistir. Bu
bakimdan, bilhassa ingsaat sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin dogru bicimde

kredilendirilmesi kritik 6neme haizdir.

Insaat isletmeleri taahhiit ve yap-sat olarak ikiye ayrilmaktadir. Bir ingaat isini
daha onceden belirlenmis olan plan, proje ve sartname hiikiimleri dogrultusunda
yiiklenen ve bu isi, is sahibinin kontrolii altinda tamamlayip, is sahibine teslim eden
isletmeler taahhiit isletmeleridir. Karayollari, baraj, kopri, tiinel, demiryollari, metro,
havaalan1 pisti, kanalizasyon, elektrik hatlar1, su yollar1 insaatlarmin tamami taahhiit
faaliyetleri arasinda gosterilebilir. Insaat firmalarinin kendi nam ve hesaplarina yapi

3

insa etmeleri ise “yap-sat” insaat faaliyeti olarak adlandirilmaktadir. Tkamet amach
binalarin, ticari gayrimenkullerin, aligveris merkezlerinin, turistik tesislerin insaatlari

yap-sat insaat faaliyetleri arasinda gosterilebilir.

Tezin son boliimiinde yapilan uygulamada da belirtildigi gibi, kredilendirme

stirecinde ne kadar ¢ok somut bilgi mali analiz ile desteklenirse alinacak sonuca gore
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verilecek olan kredinin bagarisi da bir o kadar tahminlenmeye miisait olmaktadir. Sonug
olarak, bankalar agisindan 6nemli olan mali analiz siireclerinin verimliligi ve dogrulugu
miisteriler acisindan da onem tasimaktadir. Etkin ve siirdiiriilebilir kredi kullandirimi
icin bilgi paylasimi olduk¢a 6nem arz etmektedir. Bankalarin mali analiz siireclerini
stirdliriirken miisterileri ile iletisiminin kalitesini iist diizeyde tutmalari, miisterilerin
bankalara bilgi, belge ve deneyimlerini paylagmalari konusunda seffaf olmalari,
degerlendirmesi yapilacak olan firmalarin i¢ginde bulunduklar1 sektorler ve yine ayni
sektor icerisinde bulunan diger firmalarin mevcut durumlarinin saglik bi¢imde takip
edilerek analiz edilmesi tez kapsaminda 6nerilebilir. Boylece dogru kredinin miisteriye
ulagsmast optimum diizeyde olacak, kredi kullandirilan firmalarin mevcut faaliyetleri
desteklenerek ekonomiye katkida bulunmalar1 saglanacak ve de kredi kullandirimi
yapan bankalarin kullandirdiklar kredilerde geri 6deme alamama riski diisiik seviyelere

indirilerek karliliklarini artirmalart saglanacaktir.
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