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OZET

KUCUK VE ORTA BUYUKLUKTEKI ISLETMELERIN FINANSAL VERILER
ISIGINDA KREDi DEGERLENDIRMESI VE YATIRIM KARARLARINDA
VERGILERIN ETKIiSi

Bakirtas, Dogan
Yiiksek Lisans Tezi, Maliye Anabilim Dali
Tez Yoneticisi: Dog. Dr. Ekrem KARAYILMAZLAR

Haziran 2010, 116 Sayfa

Kiiresellesme olgusu ile farkhilasan ticaret yapisinin, hem iilkemizde hem de
diinyada en 6nemli temel tasgi KOBI’lerdir. Bu isletmelerin, istihdama yaptiklar
katki, degisen piyasa taleplerine daha kolay uyum saglayabilmeleri, iiretim
esnekligine sahip olmalar1 ve iilke ekonomisine sagladiklarni katma deger
onemlerini daha da artirmistir. Ozellikle iilkelerin gelismislik diizeyinin gostergesi
olan yatirimlarin artirlmasinda KOBI’ler 6nemli rol oynamaktadir. Bu nedenle
KOBI’lerin yatirim yapabilmeleri icin gerekli vergisel tesvikler, yurtici ve yurtdisi
finansman kaynaklari ile alternatif finansman kaynaklarinin 6nemi bir kat daha
artmaktadir.

Cahsma kapsaminda oncelikli olarak teorik altyapr olusturulmaya
calistimistir. KOBI taniminin ne oldugu ve hangi tiir isletmelerin bu tamma girdigi
iizerinde durulmus olup, daha sonra bu isletmelerin sorunlarina deginilmistir. One
¢ikan sorunlarin basinda finansman kaynaklarinin yetersizligi gozlemlenmis olup,
ozellikle yatirnm Kkararlarinda etkili olan faktorlerin basinda gelen, KOBI’lerin
faydalanabileceg@i finansman kaynaklar1 iizerinde durulmustur. Finansman
kaynaklarimin en dikkat ¢eken tiiriiniin banka kredileri oldugu goriilmiis ve bu
nedenle bir KOBI’nin yapmis oldugu kredi talebinin bankalar tarafindan nasil bir
siirecten gecirildigi ve kredi kararimin nasil verildigi anlatilmaya cahsilmistir.

Calismanin son béliimiinde ise, KOBI’lerin yatirim kararlarinda vergilerin
etkisi bashg altinda bir alan arastirilmasi yapilmis olup, yapilan arastirma ozel
sermayeli bir bankanin Denizli ilindeki bir subesinin S portfoy koduna bagh 133
adet isletme ile sonuclandirilmstir.

Anahtar Kelimeler: KOBI, Kredi Karar1, Vergi, Yatirim Karar1
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ABSTRACT

SMEs’ LOAN DECISION PROCESS BY FINANCIAL DATA AND THE EFFECT
OF THE TAXES IN THE SMEs INVESTMENT DECISIONS

Bakirtas, Dogan
M. Sc. Thesis in Department of Public Finance
Thesis Advisor: Assoc. Prof. Ekrem KARAYILMAZLAR

June 2010, 116 Pages

SMEs are the keystone for the trade concept that is shaped by globalization
in both Turkey and the World. Their contribution to the employment, their
adaptation ability to the rapid changes in market demands and their supports to
the domestic economies in case of added value increased their importance for
economies. Especially, SMEs plays a key role for rising investments which are
indicators for development level of the countries. Accordingly, tax incentives that
is necessary for SMEs' investments, domestic and foreign financial resources and
alternative financial resources became more important for economies.

Primarily, the theorical background of the study was formed in light of the
SME concept. More specifically, we took the SME term and its scope into
consideration, then we inquired the problems of these enterprises. In our
observations, we found out that lack of financial resources is one of the basic
problems of the SMEs. Financial resources are crucially important for SMEs in
decision making process in respect of new investments. Therefore, we mentioned
the financial resources that are suitable for these enterprises. Moreover, we
figured out that bank loans are the most appropriate financial resources for the
SMEs in our study. Consequently, we mentioned the loan decision process of the
banks in case of the SMEs' loan demands.

Finally, we conducted a survey, which is called the effect of the taxes in the
SMEs' investment decisions, in our last part of the study. The survey questions was
answered by 133 enterprises which are customers of a private bank branch's S
portfolio in Denizli.

Keywords: SMEs, Loan Decision, Tax, Investment Decision
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GIRIS

Gelismis ve gelismekte olan iilkeler nezdinde, {ilke sanayisinin ve buna bagh
olarak tlkelerin sosyoekonomik gelismislik diizeylerinin artmasinda en 6nemli piyasa
oyuncularindan biri kiigiik ve orta biiyiikliikteki isletmelerdir. Kuruluslarinin kolay
olmasi, bazi ekonomik olaylar karsisinda esnek tutum sergileyebilmeleri, degisim ve
gelisime stirekli agik olmalari, ancak bir o kadar da isletme sermayesi anlaminda kisitls,
nitelikli ara eleman bulma konusunda kisir, ileriye doniik iktisadi planlama yapmaktan
yoksun olan isletmelerdir. Daha ¢ok geleneksel yontemler ile faaliyetlerini siirdiiren,
cok fazla marka degeri yaratma konusuna egilmeyen, ¢ogunluk itibariyle faaliyetlerini

herhangi bir {iretim veya pazarlama asamasinda yonlendirme almayan isletmelerdir.

Degisen, gelisen ve siirlarin artik ortadan kalktigi giiniimiiz diinya ticaretinde,
iilkeler bazinda kiiclik ve orta biiyiikliikteki isletmelerin desteklenmesi biiylik bir
zorunluluk haline gelmistir. Dis ticarette One gecmek, lilke i¢inde katma deger
yaratmak, var olan kaynaklari maksimum sekilde degerlendirmek, tlkeler arasinda
rekabet iistiinliigii saglamak her iilkenin en temel hedefleri haline gelmistir. Ozellikle
iiretim konusunda, bir¢ok iilkede devletin iktisadi tesebbiisten vazgecmesi KOBI’ler
icin bir firsattir. Devletlerin sanayi {irlinleri anlaminda iiretimden ¢ekilmesi ile yarattig
i¢ kaynagin KOBI’lere yonlendirmesi ve onlar iilke iiretim rakamlarmin artis1 igin
gerekli tesvikler ile desteklemesi gerekmektedir. Bunu gercgeklestirebilmek icinde,
KOBI’leri tanimak, sorunlarmi anlamak ve eksikliklerini tanimlayarak o konularda

destek olmak gerekir.

Ulkelerin gelismislik diizeyi yatirrm rakamlari ile 6lgiilmektedir. Ulke igi
yatirimlarin  artirilabilmesinde kilit rol oynamast muhtemel oyunculardan biri
KOBI’lerdir. Yatirimlarin ana kaynagi ise tasarruflardir. Bu asamada devreye kazang
lizerinden alman vergiler girmektedir. Ozellikle kurumlar vergisi ile yatirimlar arasinda
giiclii bir iligki vardir. Devletin maliye politikast i¢inde, hem harcamalarin1 finanse
etmek hem de ekonomiye yon vermek amacgh en cok kullandigi politika vergi
politikalar1 olmaktadir. Bu nedenle, bir iilkedeki iktisadi kalkinmislik gostergesi olan

yatirimlarin artirilmasinda da vergiler ciddi bir enstriimandir.



KOBI’ler yatirim planlarimi olustururken, yatirrmdan beklenen kar basta olmak
lizere yatirim maliyetini hesaplarken; yatirimin finansal kaynaginin ne sekilde olacagini,
0z sermaye ile gerceklestirilecek ise vergi sonrasi karin m1 baz aliacagini yoksa yillik
satig hasilatinin m1 baz alinacagini, borglanma ile gergeklestirilecek ise banka
kredilerinin maliyeti, banka taleplerinin nasil olacagini analiz ederek yatirim kararini

olusturma ¢abasi i¢indedirler.

Bu amag dogrultusunda hazirlanan ve KOBI’lerin finansal veriler 1s18inda kredi
degerlendirmesi ve yatirim kararlarinda vergilerin etkisini konu alan ¢aligma ti¢ boliimden
olusmaktadir. Birinci béliimde KOBIlerin tanimu, giilii ve zayif taraflari, ekonomideki
yerleri ve sorunlar1 iizerinde durulmustur. Ikinci bélimde ise, KOBI’lerin yatirim
kararlar iizerinde etkili olan faktorlere deginilmis olup, dzellikle KOBI’lerin finansman
kaynaklar iizerinde durulmustur. Bu asamada iilkemizde faaliyet gdsteren KOBI’lerin
talep ettikleri ticari kredi i¢in ilk goériismeden, kredi kararina kadar gegen kredi siireci
anlatilmaya calisilmistir. Son boéliimde, firmalarin yatirim kararlarinda vergi ve finansal
kaynaklarin etkisi bir alan arastirmasi ile belirlenmeye calisilmistir. Bu arastirmada
dogrudan dogruya yatirim kararlarinda vergilerin ve finansal kaynaklarin etkisi oldugu
on kabulii ile hareket edilmis olup, yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin daha ¢ok

firma Ozelliklerine gore farklilik gosterip gostermediginin tespit edilmesi amaglanmistir.



BIiRINCI BOLUM
KUCUK VE ORTA BUYUKLUKTEKI ISLETMELER (KOBI)

Bu boéliimde, oncelikle kiiciik ve orta biiyiikliikteki isletmelerin iilkemizdeki ve
diinyadaki tanimi incelenecek olup, daha sonra siniflandirilmasi hakkinda bilgi verilerek
iilkemiz ve diinya literatiiriindeki farkliliklar ortaya konulmaya ¢alisilacaktir. Ilerleyen
boliimlerde ise, bu isletmelerin giicli ve zayif taraflar1 belirtilmeye c¢aligilarak,
ckonomiye yaptigi katkilara deginilecektir. Son kisimda ise KOBI’lerin yasadig1

sorunlarin neler oldugu anlatilmaya calisilacaktir.
1.1. KOBIi Tanimlar

Tiim diinyada ekonomik hayatin temel dinamigi olan KOBI’ler i¢in yapilmis
olan, nicel ve nitel kriterlerin esit oran da kullamilarak tanimlanmis bir KOBI kavrami
bulunmamaktadir. Ulkeden iilkeye hatta iilke icindeki farkli kuruluslardan farkl
tanimlarin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Bu nedenle KOBI tanimini hem iilkemiz hem

diinya tanimlamasina ayr1 ayr1 bakmamiz gerecektir.

KOBI tanim yapilmasinin bu derece 6nemli olmasinin sebebi, ekonomik
faaliyetin temeli olan bu isletmelerin sorunlarina en iyi sekilde cevap verebilecek olan
politikalarin olusturulmasi, gerekli finansman desteginin saglanmasi ve tesvikler yolu
ile iiretimin artirilmasi i¢in, dogru isletmelere dogru finansal veya yonetsel desteklerin

verilmesini saglamaktir.

Kiigiik ve orta Olgekli isletmeler biiylik isletmelerin bir minyatiirii degildir.
Dolayistyla farkli ozelliklere sahip bu isletmeleri biiyiikk isletmelerden ayiran
Ozelliklerin ortaya konmasi gerekir. Bu Ozellikler, kiiclik ve orta olcekli isletmeler
grubunu biiylik isletmelerden ayiran belirgin farkliliklar yansitabilmeli, tanimlanmasina
yardime1 olmalidir. Iste bu tiir dzellikler kiigiik ve orta lgekli isletmelerin nitel ve nicel

Olciitlerini(kriterlerini) olusturur (Miiftiioglu, 2007: 45).

KOBI’lerin tanimlanmasinda kullanilan kantitatif(nicel) Olctitler

sunlardir:(Tiirkoglu, 2002: 279)

- Isletmede calistirilan personel sayisi



- Belirli bir siire i¢inde kullanilan hammadde miktar1
- Belirli bir siire i¢cinde kullanilan enerji miktar1

- Belirli bir siire i¢inde yapilan satiglarin toplami

- Isletme sermayesinin miktar1

- Isletmede kullanilan makine ve tezgahlarin sayilari

Isletme biiyiikliigiinii belirlerken bu nicel o6lgiitleri daha da ¢esitlendirmek
olasidir. Kimi arastirmacilar tarafindan teknik olciiler olarak tanimlanan nicel Olgiilerin
icerisinde, en kolay saptanabilen olmasi nedeniyle, calistirilan is¢i sayisi en ¢ok

kullanilan kriter konumundadir (Y 6riik ve Ban, 2003:6).
Tanimlamada esas olarak kullanilan kalitatif(nitel) ol¢iitler ise;
- Birim y6netim islevlerinde uzmanlagma
- Isletmenin ¢aligmalarin siirdiirdiigii pazarin biiyiikliigii
- Calistig1 is kolu igerisinde isletmenin dnemi
- Gerekli krediyi saglayabilme olanaklar1
- Isletmenin satin alma ve satis calismalarinda sahip bulundugu pazarlik giicii

- Uretimde sermaye ve emek dgelerinin paylar1 gibi kriterlerdir (Tiirkoglu, 2002:

279).

Nitel tanimlama kriterleri, isletme sahiplerinin kendisinden ve isletmeden
kaynaklanan ozellikler tarafindan sekillendirilmektedir. Genel olarak isletmelerde fiilen
calisan isletme sahiplerinin isletme ile 6zdeslesmeleri, tim karar ve hareketleri ile

isletmeyi etkilemeyi bu konuda biiyiik 6nem tasimaktadir (Simsek, 2002: 4).
1.1.1. Tiirkiye’de KOBI Tamimlar1

Ulkemizde 2005 yilina kadar ortak paydada birlesen bir KOBI tanmu
olusturulamamis olup, 19.10.2005 tarih ve 2005/9617 sayili Kii¢ilk ve Orta

Biiyiikliikteki Isletmelerin Tammi, Nitelikleri ve Smiflandirilmast Hakkinda



Yonetmelikle genel bir KOBI tanimi yapilmistir. Yénetmeligin 4.madde( b) bendine

gore Kobi tanimi su sekildedir;

“Kiiciik ve orta biiyiikliikte isletme (KOBi).‘ Tkiyiizelli kisiden az yillik ¢alisan
istihdam eden ve yillik net satis hasilati ya da mali bilangosu yirmi bes milyon Yeni
Tiirk Lirasimi asmayan ve bu Yonetmelikte mikro isletme, kiiciik isletme ve orta
biiyiikliikteki isletme olarak simiflandirilan ve kisaca "KOBI" olarak adlandirilan
ekonomik birimler” (Resmi Gazete, Say1: 25997).

Bu tanimda belirtilen esaslar dahilinde, 5520 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu’nun gegici 5 inci maddesi ile 6zel bir KOBI tanim yapilmistir. Buna gore

Kiiciik ve Orta Biiyiikliikteki Isletme(KOBI);
- 6762 sayih Tiirk Ticaret Kanunu ¢erc¢evesinde kurulan,

- 2008 yilinin Aralik aymna iliskin olarak verilen sigorta bildirgesine gore 10 ila
250 is¢i ¢alistiran

- 2008 hesap doneminin sonu itibariyla yillik net satislar toplami 25 milyon
TL’yi gegemeyen veya aktif toplami 25 milyon TL’den az olan ticari isletmeleri

ifade etmektedir (GIB, 2009: 10).

Avrupa Birligi'nde KOBI’ler ¢alisan sayisi ile yillik cirolar1 veya bilangolarina
gore tammlanmaktadir. Avrupa Birligi'nde 1996 yilinda belitlenen “KOBI Tanimi”
2003 yilinda yapilan yeni tanimin 01 Ocak 2005 tarihinden itibaren yiiriirlige
girmesiyle degismis olup, tiim iiye iilkeler ve aday iilkelerin KOBI tanimlarini AB
tanimina uyumlastirmalart gerekmektedir. Bakanlar Kurulu Karar1 ekinde 18 Kasim
2005 ve 25997 sayili Resmi Gazete’de yayimlanmis ve 18 Mayis 2006 tarihinde
yirtirliige giren yonetmeligin amaci, kiiciik ve orta biiytikliikteki isletmelerin taniminin
belirlenmesi ve bu tanimin tim kurum ve kuruluslarin uygulamalarinda esas
almmasinin saglanmasidir. Yonetmelik’le birlikte KOBI’lerin fonlardan yararlanmak
icin yapacaklar1 bagvurularda dolduracaklart model beyannameler ve bagvuru formlari
da AB uygulamalarina uyumlu olarak hazirlanmistir. Bdylece AB siirecinde KOBI'ler
alaninin 6ncelikleri arasinda yer alan KOBI tanimmin AB tanimi ile uyumlastiriimasi

yikiimliliigl gergeklesmis bulunmaktadir (DPT, 2007: 20 ).



Buna goére Tirkiye’de tiim sektdrler itibariyle kullamlan yeni KOBI

siniflandirmasi asagidaki tablo seklindedir.

Tablo 1.1. Tiirkiye’deki KOBI Simiflandirmasi

Calisan |Yilhik Net Satis Hasilati| Yillhk Mali Bilangosu
Sayisi
Orta
Biiyiikliikteki 50-249 <25 Milyon TL <25 Milyon TL
Isletmeler
Kiiciik Isletmeler | 1049 <5 Milyon TL <5 Milyon TL
Mikro Isletmeler 0-9 < 1 Milyon TL < 1 Milyon TL

Kaynak: http://ekutup.dpt.gov.tr/esnaf/kobi/strateji/2007.pdf (11.09.2009).

Tiirkiye Halk Bankasi tanimina gore, 250 kisiden az ¢alisan istihdam eden, yillik
net satis hasilati ya da mali bilangosu 25.000.000 TL’yi agmayan ve bagimsiz nitelikteki
veya sermayesinin en fazla %25’i KOBI niteligi tasimayan firmaya ait olan iiretim ya da

bakim onarim faaliyetinde bulunan isletmeler KOBI tanimina girmektedir.

Garanti Bankas: kii¢iik ve orta biiyiikliikteki isletmeleri tanimlamada {i¢ kriteri
kullanmaktadir. Bu kriterler ciro, kredi limiti ve c¢alisma biyikligi diir.
Siniflandirmalar i¢inde en aktif kullanilan1 kredi limitine gore siniflandirmadir.
Isletmelerin gogu isletme sermayesi yetersizliklerinden dolay1r veya yeni bir yatirim
yapma karar1 neticesinde banka kredisi kullanma zorunlulugu igerisindedirler bu
sebeple Garanti Bankasi’nin yapmis oldugu smniflandirmada kredi kullanim miktar

artan igletmeler, kredi tutarina gore bir iist segmente ytikseltilir.



Tablo 1.2. Garanti Bankas1t KOBI Simiflandirmasi

Ciro Kredi Limiti Calisma Biiyiikliigii
Orta Boy 1.5 Milyon - 4,9 . . . .
isletme Milyon USD 50 bin - 200 bin USD | 100 bin-250 bin USD
Kigiik | 250 bin - 1,5 Milyon | 5515 ysD | 10 bin - 100 bin USD
isletme USD
Kobi Kitle 0-250 bin USD 0 0-10 bin USD

Kaynak: www.garanti.com.tr , (11.09.2009).

1.1.2. Diinya’da KOBI Tamimlari

Amerika Birlesik Devletleri’'nde kiiclik ve orta biiyiikliikteki isletmeler i¢in
gecerli resmi bir tammlama bulunmamaktadir. 1953 tarihli Kiiciik Isletme Kanunu;
kiictik igletmeyi, sahipligi ve yonetimi bagimsiz, faaliyet gdsterdigi alanda hakimiyet
giicli bulunmayan isletme olarak tanimlamaktadir. Amerika Birlesik Devletleri’nde
faaliyet gosteren Kiiciik Isletme Teskilati (SBA, Small Business Administration),
sektorel olarak isletmelerin satis tutar1 ve istihdam edilen is¢i sayisina gore kiiciik ve

orta biiyiikliikteki isletme tanimlarini yapmustir (Y oriik ve Ban,2003:9).

ABD’de de ¢alisan kisi sayisina gore isletme siniflandirilmasi, 1 ila 499 arasinda
is¢i caligtiran firmalar kiigiik olgekli, 500 ila 1499 arasinda is¢i ¢aligtiran firmalar orta
Olcekli, 1500°den fazla calisani olan firmalar biiyiik Ol¢ekli olmak iizere yapilmistir

(Durman ve Onder, 2007: 13).

Fransa’da Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeler Konfederasyonu 1997 yili éncesinde
sanayi igletmelerini, 50 kisiden az c¢aligsan sayisina sahip olanlar kiigiik isletme, 50 ile
500 kisi arasinda calisan sayisina sahip olanlar orta biiylikliikteki isletmeler olarak
tanimlanmistir. Fransa Ekonomi ve Sosyal Komitesi ise is¢i sayisina gore yapilan
ayirimu ilave olarak, bir de satig tutart sinir1 getirmistir. Bu sinira gore, yillik satigi 50
milyon Fransiz Frank’in1 agsmayan isletmeler kiigiik ve orta biiyiikliikteki igletmeler

sinifinda kabul edilmektedir (Miiftiioglu, 2007: 114).

Ingiltere KOBI tanimlamasim yaparken sektorleri goz Oniine aldig
gozlenmektedir. Ingiltere’de imalat sanayinde faaliyet gdsteren bir firmanm KOBI
olarak sayilabilmesi i¢in 20’den fazla ¢alisanin olmamasi, ingaat sektdriinde faaliyet
gosteren bir firmanin KOBI olarak sayilabilmesi i¢in 25’den fazla ¢alisaninin olmamasi,

madencilik sektériinde faaliyet gdsteren bir firmanim da yine KOBI olarak sayilabilmesi



icin 25°den fazla ¢alisaninin olmamasi1 gerekmektedir. Perakende ve toptan ticaret ile
ugrasan firmalarm KOBI olarak tanimlanmasida yillik cirolar degerlendirmeye
alinmaktadir. Perakende sektdriinde faaliyet gosteren firmalarin yillik satis cirosu 50 bin
Pound’u gegmemesi, toptan ticaret alaninda faaliyet gosteren firmalarin ise yillik satig

cirosu 200 bin Pound’u ge¢gmemesi gerekmektedir (Durman ve Onder, 2007: 12)

Italya’da devletin cesitli finansman uygulamalarinda kiigiik ve orta 6lgekli
isletmelerin belirlenmesine iliskin Olciitler gelistirilmistir. Bu dlgiitler arasinda en sik
basvurulan ikisi, personel sayis1 ve sabit sermaye yatirim tutaridir. Bu Olgiitler esas
alindiginda, en ¢ok 500isci calistiran ve sabit sermaye yatirmi 3 milyar Italyan Lireti’ni
gecmeyen isletmeler kiiclik ve orta sanayi kapsamina dahil edilmekteydi (Miiftiioglu,
2007: 117).

Japonya’ da Kiigiik ve Orta Boy Isletmeler tanimlanirken, ¢alisan isgdren sayisi
ve sermaye miktarlari dikkate almmustir. Olgege gére daha ayrmtili bir tanimda, imalat
sanayi sektoriinde 5’ den az isgdren calistiran isletmeler mikro, 20’ den az isgéren
calistiran isletmeler ¢ok kiigiik, 20 ile 299 isgoren calistiran isletmeler ise Kiiciik ve
Orta Boy Isletme olarak kabul edilmektedir. Imalat sanayindeki Kiiciik ve Orta Boy
Isletmelerin sermayesi, 100 Milyon Yen’den fazla olmamaktadir (Akgemci, 2001: 6).

OECD’nin yapmis oldugu KOBI tanimlamasi ise sadece ¢alisan kisi sayisina
gbre yapilmistir. Bu tanimlamaya gore, 1 ila 9 kisi arasinda is¢i calistiran firmalar ¢cok
kiigiik dlgekli, 10 ila 99 arasinda isci calistiran firmalar kiiclik 6lcekli, 100 ila 499
arasinda is¢i calistiran firmalar orta Slgekli, 500 ve lizeri is¢i ¢alistiran firmalar ise

biiyiik 6lgekli firmalar olarak tanimlanmustir (Durman ve Onder,2007: 12).

Avrupa Birligi Komisyonu, 1996 yilinda ilk kez kiiciik ve orta biiytikliikteki
isletmeler i¢in belirgin bir tanim Onermistir. Bu tanimlamaya gore isletmeler iice

ayrilmistir.
- Mikro Isletmeler
- Kiiciik Isletmeler

- Orta Biiyiikliikteki Isletmeler



Bu simiflandirma yapilirken, calisan sayisi, yillik ciro ve bilango degeri esas
alimmustir. 1996 yilinda tavsiye edilen ilk tanimlamanin ardindan, 2005 yilinda kistaslar

degistirilmis olup, giincel isletme deger ayrimi1 asagidaki tablo seklindedir.

Tablo 1.3. Avrupa Birligi KOBI Simiflandirmasi

Calisan
Sayisi Yillik Ciro Bilanc¢o Degeri
> -
Orta Biiyiikliikteki| ., < 50 Milyon Euro 694936,12{22;“;\4%‘“(‘)’n
Isletmeler (1996'da 40 milyon Euro) y
Euro)
. < 10 Milyon Euro
T < 10 Milyon Euro e :
Kiiciik Isletmeler <50 (1996'da 7 Milyon Euro) (1996'da 5 Milyon
Euro)
Mikro Isletmeler <10 < 2 Milyon Euro <2 Milyon Euro

Kaynak: http://ec.europa.eu/ (24.09.2009)

Avrupa Birligi’ne gore, 10 kisiden az is¢i ¢alistiran ve yillik cirosu 2 milyon
Euro’dan az olan veya bilango degeri 2 milyon Euro’dan daha diisiik olan isletmeler
mikro isletme, 10 ila 49 arasinda is¢i calistiran ve yillik cirosu 10 milyon Euro’dan az
veya bilango degeri olarak 10 milyon Euro’dan daha diisiik olan isletmeler kiiciik
isletme, isletmede ¢alisan sayis1 50 ila 249 arasinda olan ve yillik cirosu 50 milyon
Euro’yu ge¢meyen veya bilango degeri 43 milyon Euro’dan daha diisiik olan isletmeler

ise orta biiylikliikteki isletmeler olarak tanimlanmugtir.

1.2. KOBI’lerin Giiclii ve Zayif Taraflar

Cagimmizin degisen kosullarinda ekonomik gelismeyi hizlandirmanin, teknolojik
gelismeyi gelismekte olan iilkeler acisindan yakalamanin, gelismis iilkeler acisindan
ilerletmenin ya da silirdiirmenin, en etkin yontemlerinden birisi; yeni ve yaratici fikirleri
uygulamaya koyabilmekle miimkiin olmaktadir. Degisim ve gelisim esnekligine sahip
olan, toplumun hemen hemen tiim kesimlerini kapsayan, irili ufakli tiim yerlesim
noktalarina kadar yayilan ve tiim ekonomik birimlerin yaklagik yiizde 99’unu olusturan
KOBI’ler, bu fonksiyon i¢in en uygun araglardan birisi olarak goriilmektedir (Dilik ve

Duran, 1998: 60).

Kiiciik ve orta dlgekli isletmelerin ekonomik, sosyal ve politik boyutlarda 6nem
kazanmasi, son yillarda bu isletmelerde meydana gelen nitelik degisiminin bir

sonucudur. Artik giiniimiizde kiigiik isletmeler denince basarisiz oldugu igin
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bliyliyememis, kiigiik Olceklerde kalmaya mahkiim, ekonominin kamburu, siirekli
yardima muhtag isletmeler anlagilmamalidir. Tam tersine giiniimiiz kii¢iik isletmeleri
sahip olduklar1 esneklikleriyle dinamik, degisen kosullara siiratle uyabilen, biirokratik
olmayan yapilariyla yaratici, yenilikei, talep bosluklarini stirekli yakalayip firsatlari

zamaninda degerlendirebilen isletmeler olarak algilanmalidir (Miiftiioglu, 2007: 35).

Kiicik ve orta Olcekli tiim isletmelerin genel anlamda bu derece basaril
oldugunu sdylemek yanls olacaktir. Ulke ekonomilerinin geligmislik diizeyi,
isletmelere saglanan tesvikler, gerekli iiretim altyapisinin hazirlanmasi gibi degiskenler
bu isletmelerin piyasada daha giiclii veya daha zayif birer oyuncu olmalarina sebebiyet

vermektedir.

Kiiciik bir isletmeye sahip olmak oncelikle biiylik isletmelerle rekabet etmede
girisimciye iki temel avantaj saglayabilir. Bunlar; miisteri ve igletme personeli ile daha
yakin iligkiler icerisine girebilmek ve pazarlama, iiretim ve hizmet konularinda biiyiik

isletmelere gore daha esnek olabilmektir (Akgemci,2001: 15).

KOBI’ler daha az yatimm ile daha ¢ok iiretim ve iiriin cesitliligi saglama
Uistlinliigline  sahiptirler. Daha diisiik yatirim maliyetleriyle istihdam imkéani
yaratmaktadirlar. Talep degisikliklerine ve ¢esitliliklerine daha kolay uyum
gosterebilmektedirler (Alptiirk, 2008: 25). Ferdi tasarruflar1 tesvik etme ve harekete
gecirilmesinde yardimcidirlar, ayn1 zamanda bu isletmelerin ana yapisinda girisimcilik
ruhu esas teskil etmektedir ve toplumsal yapidaki konumu nedeniyle orta sinifi
giiclendirerek siyasi ve ekonomik istikrara katkida bulunmaktadirlar (Durman ve Onder,

2007: 19).

Kitle halinde {iretimin ve pazarlamanin olas1 olmadig: sektorler kiigiik ve orta
Olgekli isletmeler i¢in ¢ok Onemli firsatlara sahiptir. Siparis lizerine iiretim yapmak,
degisen miisteri isteklerine yanit verebilmek ve miisteri odakli olmak suretiyle kiigiik ve
orta Olgekli isletmeler kiigiik pazar dilimlerinde ¢ok basarili sonuglar alabilmektedirler.
Bu isletmelerin esneklikleri, yakin ve dogrudan miisteri iliskileri, farkl siparislere yanit
verebilme olanaklar1 onlara 6nemli bir pazarlama avantaji saglamaktadir (Sar1, 2009:

14).

Pazar1 yakindan takip edebilen, miisterilerin ihtiyaglarini daha iyi bilen ve

personeliyle daha yakin iliskiler kurabilen KOBI’ler, iiretim, pazarlama ve hizmet
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konularinda biiyiiklerden daha fazla bir esneklige sahiptirler. Bu esneklik, dis ¢evrede
meydana gelebilecek degisikliklere yerinde ve zamaninda uyum saglayabilme olanagi
tamdigindan, KOBI’ler bircok olumsuzlugu daha az bir zararla gecistirebilmektedirler.
Ayn1 zamanda teknik degisikliklerle daha az girdiyle daha c¢ok ¢ikt1 alabilmeleri, ¢abuk
karar verme ve rekabet firsat1 elde etmeleri, bolgelerarast dengeli kalkinmaya katkida
bulunmalari, daha az kurmay personel ve biirokrasinin olmasi ve rekabetin tesvik
edilmesine yardimci olmalar1 s6z konusu kiiciik ve orta Olgekli isletmelerin

tistiinliiklerini belirtmektedir (Ar ve Iskender, 2005: 87).

KOBI'ler bir diisiinceyi yasama gegirmek, gegmis deneyimlerden yararlanmak,
yeni liriinler ve tasarimlar sunmak ya da yeni teknolojiler iiretmek i¢in kurulurlar. Yeni
diisiincelerin yasama gecirilmesinin en kolay ve uygun yolu kiiciik ve orta boy
isletmelerdir. Ek olarak, KOBI'lerin, 6zellikle AB iilkelerinde tespit edilen katkilari,
mesleki egitim alaninda okul iglevi gormeleri ve tretim faktorlerindeki miilkiyetin

topluma yayginlastirilmasini saglamak olarak belirtilebilir (Aksoy ve Cabuk, 2006: 39).

Kiiciik ve orta 6lcekli isletmeler hakkinda anlatilan tiim bu giiclii taraflarinin
disinda, eksik kaldiklar1 taraflar, zayif olduklari alanlarda mevcuttur. Faaliyet
gosterdikleri sektorlerin, faaliyetini stirdiirdiigli bolgenin yapisindan kaynaklanan ve

KOBI’leri giigsiiz birakan bazi1 6zellikler de bulunmaktadir.

Bugiinkii goriiniimiiyle KOBI’ler, ¢ogunlukla geleneksel yontemler ile calisan,
teknolojik donanim ve bu teknolojilerin kullanimi agisindan 6nemli yetersizliklerin
bulundugu, orgiitsel yapilar diizensiz ve kuralsiz olusturulmus, “daginik ve diizensiz bir
kitle” goriinlimiindedir. Bu olumsuzluklarin yaninda sermaye yetersizligi, kalifiye
eleman eksikligi, nitelikli yonetici ve uygun techizatin bulunmamasi, yerel
girisimcilerin is tecriibesinin yetersiz olmasi da biiylime Onilindeki engeller olarak

sayilabilir (Alptiirk, 2008: 25).

KOBIler iilke ekonomisi ve sosyal yapisinin temel tasi olmalarina karsimn uzun
omiirlii olamamaktadirlar. KOBI'lerin sistem sorunlar1 ele alindiginda temelinde bu
sorunlarm kurumsallasamamaktan kaynaklandigi acik¢a goriilmektedir. KOBI’lerin
kurumsallasamamalarinin yarattigi en temel sorun, yonetim sorunudur. Planlama, karar

alma, iletisim, Orgiit hiyerarsisi, insan kaynaklar, organizasyon ve sistematik yapi ile
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ilgili sorunlar aslinda profesyonel bir yonetim anlayisinin ve sisteminin olmamasindan

kaynaklanmaktadir (Aksoy ve Cabuk, 2006: 45).

Ulkemizde yillardir siiregelen yiiksek enflasyon siirecinde biinyesi zayiflayan
KOBI'ler finansman, yonetim, iiretim, teknoloji, AR-GE, pazarlama ve rekabet
konularinda ciddi denebilecek sikintilarla kars: karsiya gelmektedirler. Ozellikle biiyiik
Olcekli isletmelerle karsilastirildiginda ihracat igin verilen kredilerden yararlanma
oranlart KOBI'lerde oldukga diisiik seyretmektedir. Ayrica ydneticilerin mali yonetim
hakkindaki bilgi ve deneyimlerinin eksikligi acik¢a goriilmektedir. Ozellikle dis
pazarlara agilirken ki finansman ihtiyacinin karsilanmasinda yoneticinin bilgisi,
rasyonelligi ve tutarlili§i 6nem arz etmektedir. Pazar aragtirmalarina 6nem verilmemesi,
tiiketicilerin zevk ve tercihlerindeki degismeleri kacirmalari ve bu degisikliklere ayak
uydurmada da basarili olmamalar1 6zellikle uluslararasi pazarlara agilma siirecinde
KOBI'lerin olumsuz ydnde etkilenmelerine ve sonucta basarisiz olmalarma neden

olmaktadir (IV. Kobi Zirvesi, 2006).
1.3. KOBIi’lerin Ekonomideki Yeri ve Onemi

Diinya ekonomisinde 1945-1970 doneminde biiyiik 6lgekli isletmelere agirlik
verilerek ekonomik biiylime ve kalkinma faaliyetleri yiiriitiilmistiir. Ancak bu siire
icerisinde KOBI’lerin, biiyiik isletmeler karsisinda daha iistiin avantajlarinin oldugu
anlagilmistir. Bir¢ok iilkede istthdam yaratmada ve rekabet ortaminin yaratilmasinda,
KOBI’lerin rolii, giderek artmaya baslamistir. 1970 ekonomik krizinden sonra,
KOBI’ler 6nem kazanmaya, bu yillardan sonra biiyiik 6lgekli isletmeler 6nemini
kaybetmeye baslamistir. Olcek ekonomisinin éneminin azalmaya baslamasindan sonra,
KOBI’ler bircok iilkede, 1970 bunalimindan sonra kaynaklarin ekonomik kullanimi,
istihdam ve gelir dagilimina katkilarindan dolay1r makro ekonomik politikalarin temelini
olusturmaya baslamistir. Biliylik isletmelerin aksine, iiretim rasyonalizasyonunun
giderek, talebin yiiksek gelir esnekligi ya da diisiik fiyat esnekligi gosterdigi tiriinlerin
tiretimine agirlik veren kiiciik isletmeler, ekonomik krizden de en az etkilenen birimler

olmustur (Yilmaz, 2004: 58).

1980’11 yillardan buyana, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin tiimiinde gittikce
yayginlagarak varligimi duyuran bir akim vardir; bu akimin adi “kiiciik ve orta boy

isletmeler” ve girisimciliktir. Tiim toplumlarin ekonomik, sosyal ve hatta politik
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glindemlerinin 6n siralara yerlesen bu akim, kisa bir siire devam edip varligi ortadan
kalkan bir akim degildir. Bu olgu, icinde bulunulan ve insanligin 21.yiizyilda yazgisi
olacag kesinlesen, ¢izgileri ve renkleri giderek belirginlesmeye baglayan, sanayi sonrasi
toplumun veya bilgi toplumunun gereklerinden birisi olarak kabul edilmelidir. Kisaca,
“kiigiik gilizeldir” sloganiyla tiim toplumlarin giindemlerinde 6n siralara yerlesen kiiclik
ve orta boy isletmecilik ve girisimcilik akimi, ekonomik ve teknolojik degisim
dinamiklerinin ortaya c¢ikardigi bir olgudur. Bu nedenle, Oniimiizdeki ylizyilda
toplumlarin, refah yarisinda kulvarin 6n siralarinda kosabilmeleri kiiclik ve orta boy
isletmecilige ve girisimcilige gereken 6nemi vermelerine ve toplumlarinin bu konudaki
potansiyelini en iyi sekilde degerlendirebilmelerine baghdir. Yirmi-yirmi bes yil
oncesine kadar ekonominin kamburu olarak kabul edilen ve varligi sadece sosyal
gerekeelere dayandirilan kiiclik ve orta boy isletmeler olgusu, gliniimiizde ekonomik
gelismenin en giicli dinamiklerinden biri olarak ortay konmakta ve genel kabul

gormektedir (DPT,2000).

Kiiciik ve orta boy isletmelerin diinya ekonomilerinde ilgi odagi olmasinin
onemli nedenlerinden birisi, bu isletmelerin istthdam ve is saglamadaki potansiyelleri
olmustur. 1970'i yillara kadar ekonomik kalkinmanin 6ziinli olusturan ve hizli gelisen
bliyiik isletmelerin, 1973 krizi ile ABD ve Bati Avrupa iilkelerinin icine girdigi
ekonomik durgunluk ve gerileme donemlerinde is hacimlerini daraltmalar1 sonucu,
issizlik onemli dlgiide artmustir. Iste kiigiik ve orta boy isletmelerin énemi bu dénemde
anlagilmistir. Clinkii bu tiir isletmeler esnek yapilar1 geregi, o donemdeki ekonomik
kosullara kendilerini kolaylikla uyarlayarak krizi ¢ok kolay atlatmuslardir. istihdam
imkanlarin1 daraltmadiklar1 gibi biiyiik isletmelerin bos biraktiklar1 pazar birimlerini
doldurarak istihdam imkanlarini artirmiglardir. Kiiciik ve orta boy isletmelerin isttihdam
icin biiyiik bir kaynak oldugunun anlasilmasi sonucu bu isletmelerden mevcut olanlari
korumak ve yenilerinin kurulusunu tesvik etmek icin 6zellikle gelismis tilkelerde ¢esitli
destek ve tevsik politikalar1 uygulamaya konulmustur. Ciinkii kiiciik ve orta boy
isletmelerin istthdam saglama ve yeni i3 yaratma fonksiyonunun Onemini ve
biiylikliigiinii ¢esitli iilkelerdeki istatistiksel arastirmalar agik¢a ortaya koymustur. Bu
isletmelerin, issizligi kismen de olsa onleyebilmeleri, biiylik sanayi kentlerine gocii
Onleyebilecek potansiyel tagimasi, daha da Onemlisi, i yaratma giiciiniin biiylik boy

isletmelere oranla dort kat daha hizli olmasi igsizlikle miicadele eden iilkelerde
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desteklenmelerine ve tesvik edilmelerine, dolayisiyla 6n plana ¢ikmalarina neden

olmustur (Ozsagir, 2002: 6).

20. Yiizyilda tiim iilkelerin ortak hedefi ekonomik agidan kalkinmak ve gelismek
olmustur. Bireylerin yasam diizeylerini yiikseltmek, istthdam oranini arttirmak, bolgeler
aras1 esitsizligi gidermek, gelir dagilimmi diizeltmek, teknolojiyi yenilemek ve
modernlestirmek, kisacast kalkinmak i¢in lokomotif gii¢ olan iilkelerin se¢imi
sanayilesmek olmustur. KOBI’leri, tek baslarina sanayilesmenin kendisi veya yaraticisi
olarak kabul etmek miimkiin degilse de, bu isletmeleri; istthdama, gelir artisina ve
kalkinmanin genel dinamizmine katkilar1 ve iilke ekonomisi i¢inde kapladiklari 6nemli
yer nedeniyle sanayilesmenin baslangici ve itici giicii olarak degerlendirmek dogru bir
yaklasim olacaktir. KOBI’lerin, bir iilkenin sosyo ekonomik yapisi gergevesinde
endiistrilesmenin, saglikli ve optimum dagitim ve ticaret uygulamalarinin siirtikleyici ve

vazgecilmez bir 6gesi oldugu agiktir (Simsek, 2002: 19).

Bir iilkedeki teknolojik yeniliklerin 6nemli bir kaynagi ve biiyiik isletmelerin
cekirdekleri olan, pek cok iilke ekonomisi icin hayati dneme sahip ve ekonomiye
kazandirdig1 dinamizm ile o ekonominin 6lgiitii olan kii¢iik ve orta boy isletmeler,
yalnizca biiyiik isletmelerin iirettigi ayn1 mal ve hizmetleri {iretip, onlar1 rekabet
ortamina sokmazlar. Ayni1 zamanda biiyiik isletmelerin kullandiklar1 mamul ve yari
mamul girdilerini iiretirler ve bdylece onlarin girisimini de tamamlarlar. Ciinkii biiytlik
isletmelerin her pargayi, her ara mali kendilerinin iiretmeleri ekonomik olmayabilir.
Boylece kiiciik ve orta boy isletmeler ekonomide bir yan sanayi olusturarak, biiyiik

isletmelerle bir ig boliimii hatta is birligi yaparak ortak bir hayat kurarlar (DPT,2000).

Tiirkiye’de 1963’ten beri uygulanan bes yillik kalkinma plant donemlerinde
“sanayiye dayali biiyiime” temel ama¢ olmustur. Ote yandan benimsenen sanayilesme
stratejileri ve uygulan ekonomi politikalart 1980 yili Oncesi ve sonrasinda biiyiik
farkliliklar arz etmistir. 1980 yilina kadar benimsenen sanayi politikasinda ithal ikamesi
esas iken, 1980 yilindan sonra ihracata yonelik sanayilesme ve serbest piyasa ekonomisi
ilkelerinin gelistirilmesi benimsenmistir. Bu yonde kaydedilen gelisme 2001 krizi ile
kesintiye ugramis ancak, krizin ardindan baslayan iyilesme ile birlikte, 2002 yilindan
itibaren imalat sanayi yatirnminda, iiretiminde ve ihracatinda 6nemli artislar yaganmaistir.
1980 yilindan itibaren gergeklestirilen reformlar, 06zel sektoriin  dinamizminin

artirllmasina 6nemli katki saglamig ve Tiirkiye ekonomisinin i¢ ve dis etkilere karsi
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uyum yetenegini artirmistir. Boylece, son yillardaki endiistriyel biiyiimenin kaynagini
ozel sektériin yatirnmlart ve dinamizmi olusturmustur. Ulkemizde, KOBI’ler tiim
isletmelerin  %99,9’unu, istihdamin %81,48’ini olusturmakta iken KOBI’lerin

yatirimlardaki pay1 %26,5, ihracattaki payi ise %16,6’da kalmaktadir (KOSGEB, 2008).

Tiirkiye'de son on yil icerisinde olusan ekonomik krizlerin genel dinamiklerinin
incelenmesinden sonra ortaya ¢ikan bulgu, reel sektoriin dis ticaret kanallari, reel doviz
kurlar, reel faiz oranlar1 ve kisilan i¢ talep araciligiyla krizlerden etkilendigidir. Hizl
bir sekilde biiyliyen i¢ bor¢lanma ihtiyacini karsilamak amaciyla, 1992 — 1999 yillan
arasinda % 32 gibi ¢ok yiiksek reel faizle i¢ bor¢lanmaya gidilmesi, iilkenin finansman
kaynaklarinin borg faizini ddemek igin bor¢lanilan devlete aktariimasi ve KOBI’lerin
finansman ihtiyacinin daha da siddetlenmesi ile sonuc¢lanmistir. Ekonomik krizler
dolayisiyla, kisilan i¢ talep rekabetin ve biiyiik isletmelerin KOBI’ler iizerindeki
baskisinin artmasina neden olmustur. Reel doviz kurunun asir1 pahalanmasi sonucu ise,
biiyiik isletmelerden daha sert kar marj1 esnekligine sahip olan KOBI’lerin ihracat

pazarlarindaki rekabet giicii asir1 zayiflamistir (Zengin, 2002: 5).

1996’da baglayan Gilimriik Birligi siirecinde, Tiirkiye icin sanayi sektoriinde,
ozellikle kiigiik ve orta boy isletmeler (KOBI) uygulamadaki fonlarm ve giimriiklerin
kalkmasindan sonra yogun bir rekabet ortamina girmistir. Bu rekabet hem Avrupa
Birligi (AB) iiyesi lilkelerden, hem de AB’ye iiciincii tilkelerden gelerek dolasima giren
iiriinlerden kaynaklanmaktadir. Ancak, KOBI’lerin bugiinkii durumlari ve sermaye
yapilartyla en son teknolojileri kullanan AB isletmeleriyle rekabet etmesi oldukga
glictiir ve global normlar ¢ergevesinde devlet destegi sart goriinmektedir. Gilimriik
Birligi ile dis rekabete agilan KOBI’lerin; iiriin gelistirme, iiriin tasarimi, teknoloji,
liretim ve yatinm planlamasi, modernizasyon-yenileme, standartlar ve o6lcek
ekonomileri gibi teknik bilgilerin yaninda, rakiplerin durumu, talep, {iriin fiyati ve
pazarlama faaliyetleri gibi pazar bilgilerine; ayrica oto finansman, dis finansman,
leasing, faktoring, risk sermayesi ve krediler gibi finansman bilgilerine erisimlerinin
saglanmast ve kurumsal kapasitelerinin bu bilgileri dogru degerlendirecek yetkinlige

ulastirilmast 6nem arz etmektedir (DPT, 2007).

Ulkemizde KOBI’lerin sosyo-ekonomik agidan iizerinde durulmasi gereken
onemli bir boyutu enformel sektorde yogunlagsmasidir. Firmalarin 6deme giicii

kapasitesini agacak diizeyde imzalanan toplu sozlesmeler firmalari, fason imalata veya
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taseron kullanimima yonlendirmektedir. Son yillarda fason {iretimde bulunan
isletmelerin ve taseronlarin sayisinda onemli bir artig vardir. Devlet tarafindan ¢ok siki
denetim altinda tutulan biiyiik isletmeler fason iiretimde bulunan kiiclik isletmelere is
vererek Uretimlerini gerceklestirme egilimi igerisine girmistir. Fason iiretimde
bulunanlar da iiretimde esnekligi enformel sektore yonelerek saglamaktadir. Tiirkiye'de
KOBI’lerin enformel sektdrde yogunlastigimin bir baksa gostergesi de isyerlerinin
onemli bir boliimiiniin herhangi bir meslek kurulusuna kayitli olmamasidir (Yiiksel ve

Murat, 2002: 13).

Tiirkiye'de KOBI’lerin biiyiikk 6lciide fason iiretime ydneldikleri, kendi
markalarim1  yaratmakta ve kendi ({iriinlerini pazarlamakta giicliik c¢ektikleri
goriilmektedir. Ulke imajinin ve markanin olmamas: bu isletmelerin rekabet giiciinii
biliylik Olclide zayiflatmaktadir. Bu acidan bakildiginda, globallesme siirecinde
Tiirkiye'ye bigilen rol biiylik 6l¢lide ucuz, fason iiretim yapilan lilke konumundadir.
Firmalar kendi markasini yaratmadig1 ve kaliteli iiretime 6nem vermedigi siirece bu
gelismeler karsisinda rekabet avantaji yakalamasi olanaksizdir. Tiirkiye'nin toplam
ithracat1 ve ithalatinin dagilimima bakildiginda biiyiik 6l¢iide teknoloji yogun ve katma
degeri yiiksek mallar ithal ettigi (makineler, mineraller, kimyasallar) ve emek yogun
mallar (tekstil, konfeksiyon) ihrag ettigi goriilmektedir. Tiirk dis ticaretinde en 6nemli
ithrag iirlinli olan tekstil ve konfeksiyon sektoriinde faaliyet gdsteren isletmelerin biiyiik
bir kismu kiiciik ve orta dlcekli atdlye tarzi calisan isletmelerdir. Ozellikle sanayilesme
ve teknoloji seviyeleri yiiksek Avrupa iilkeleri ile rekabet KOBI’lerin maliyetleri
diisiirmelerini ve ileri teknoloji ile kaliteli iiretim yapmalarini zorunlu hale getirmistir.
Son yillarda maliyet avantajlari arasinda en Onemlilerinden olan ucuz isgiicli ve
hammadde avantajim1 kaybeden KOBI’ler artan rekabete uyum saglamak icin yeni
teknoloji yatirimlarina ihtiya¢ duymaktadir. Bu ise yeni fonlarin saglanmasini zorunlu

hale getirmistir (Aras ve Miisliimov, 2002: 8).

Gelismis iilkelerdeki KOBI’lerin ekonomi igindeki paylari ile Tiirkiye® deki
KOBI’lerin ekonomi igerisindeki paylart mukayese edildiginde; Tiirkiye’ deki KOBI’ler
ile gelismis iilkelerdeki KOBI’ler arasindaki ugurumu, yatirim i¢indeki paylarin, toplam
krediler i¢indeki paylarin ve ihracattaki paylarin olusturdugu goriilmektedir. Tiirkiye’
deki KOBI’lerin toplam kredilerdeki, yatirnmdaki ve ihracattaki paylarmin gelismis

iilkelere gore cok diisiik olmasi bir anlamda Tiirkiye’ deki KOBI’lerin yonetim,



17

pazarlama, finans gibi konularda sorunlari oldugunu da ortaya koymaktadir (Civan ve
Tekinkus, 2002: 5) ve ayn1 zamanda iilkemizdeki KOBI’lerin biiyiik cogunlugunun disa
acilma derecesinin diigiik oldugunu ve kiiresellesme siirecine giremediklerini ortaya

koymaktadir (Yilmaz, 2004: 59).

Tirkiye’de kullandirilan toplam kredi tutar1 ve oranlarina baktigimizda, Ekim
2009 itibariyla sektoriin toplam kredileri 365,581 milyon TL’dir. Tiirleri itibariyla
kredilerin %21,6’s1 KOBI, %32,8’i bireysel ve %45,7’si ticari kurumsal kredilerden
olusmaktadir. Bankacilik sektdriiniin temmuz aymnda KOBI’lere 78.850 milyon TL
nakdi kredi, 29.379 milyon TL gayri nakdi kredi kullandirdig1; KOBI’lere kullandirilan
kredilerin 5.841 milyon TL’lik tutarmin takibe diistiigii goriilmektedir. Ulkemizde
isletmelerin kurulus oranlarina baktigimizda, 2009 yili kasim ayinda; 2008’in ayni ayina
gore kurulan sirket ve kooperatif sayist % 14,2 artarak 3088’den 3526’ya yiikselmistir.
Bu ayda yeni kurulan 3526 sirketin; 1337’si Istanbul, 380’1 Ankara, 215’1 Izmir ve
1594’1 diger illerde bulunmaktadir. 2009 yili Kasim ayinda kurulan toplam 3526 sirket
ve kooperatifin % 92,8’1 (3272) limited sirket, % 4,81 (171) anonim sirket ve % 2.,4’i
(83) kooperatiftir (KOSGEB, 2009).

Tiirkiye’de oldugu gibi diinya ekonomisinde de KOBI’ler biiyiik 6nem
tastmaktadir. KOBI’lerin ABD ekonomisinde iiretim pay1 yiizde 36,2, Almanya’da 49,
Japonya’da 52, Fransa’da 54. Yatirimlardaki oranlara baktigimiz zaman, ABD’de yiizde
38, Almanya’da 44, Japonya’da 38 olarak goriiyoruz. Tiirkiye’deki isletmelerin yiizde
99,5%i, istihdamin yiizde 64’ii, yaratilan katma degerin yiizde 36’s1 KOBI’lere ait
oldugu belirlenmistir (ATO, 2007). Sanayilesmis iilkelerdeki kiigiik 6lgekli birimler ile
tilkemizdeki kiiclik Olgekli birimler arasinda yapisal bazi1 farklar s6z konusudur.
Ozellikle sanayilesmis iilkelerdeki “sifir stoklu iiretim, {iretim sirasinda kalite kontrolii,
talep yonlendirici liretim, tam zamaninda girdi ve liretim teslim sistemi, ileri teknoloji
ve Kkaliteli iiretim” KOBI’lerin gelisimini kolaylastirirken, iilkemizdeki KOBI’lerin
bunlardan yoksunlugu farki ortaya ¢ikmaktadir (Kog, 2008: 19).

AB’de tiim istihdamin iigte ikisi KOBI’lerce ve iicte biri bilyiik o6lgekli
isletmelerce saglanir. Avrupali bir KOBI 5 isci istihdam ederken, biiyiik isletmelerce
istthdam edilen is¢i sayisi ortalama 1.052 adettir. AB’de toplam firmalar i¢inde biiytlik
isletmelerin payr %0,2 iken; KOBI’ler %99,8 pay almaktadir. AB’de KOBI’lerin

ihracattaki rolii biiyiik isletmelere oranla daha azdir. AB’deki KOBI’ler cirolarinin
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%13’1inti ihrag ederlerken, biiyiik isletmeler yaklasik iki kat1 fazla bir oranla cirolarinin
%23 1inii ihra¢ etmektedirler. Bu durum ekonomilerin biitiin sektdrlerinde ve diinyadaki
biitiin iilkelerde acik¢a yasanan bir durumdur ve gostermektedir ki kiiciik igletmeler
sadece sinirli bolgelere ve bolgesel pazarlara hizmet etmektedirler (Ay ve Talagli, 2007:

176).

Eurostat 2002 verilerine gore, AB’deki isletmelerin %89,1’ini mikro isletmeler,
%11,3’iinii ise kiigiik ve orta Olcekli firmalar olusturmaktadir. Calisan sayisina gore
dagilimda ise biiyiik sirketlerin pay1 %33,1, mikro dlgeklilerin %27,8, kiiciik ve orta
Olceklilerin ise %38,9’dur. Yaratilan katma degerde en biiyiik pay %40,3 ile 250°den
fazla calisani olan biiyiik isletmelere ait iken, mikro isletmelerin pay1 %20,8, kii¢iik ve

orta 6lgekli firmalarin pay1 1s€%38,9’dur ( http://www.btso.org.tr/eic/, 15.01.2010 ).

2007 yilinda 55 iilke arasinda yapilan bir arastirmada; Tiirk KOBI’lerinin
verimliligi 10 puan iizerinden degerlendirilmis, KOBI’ler 4,61 puan alarak, 55 iilke
arasinda 44.siraya yerlesmislerdir. Ayni arastirmaya gore, biiylik 6lgekli isletmelerimiz

ise 7,39 puan alarak 18. sirada yer almislardir (Kog, 2007: 32).

KOBI’leri AB Ulkeleri ve Tiirkiye arasinda nitelik ve uygulamalar agisindan

karsilastirmak gerekirse, tablo su sekilde olugsmaktadir;

Tablo 1.4. Avrupa Birligi ve Tiirkiye’deki KOBI’ler

AB' de Kobiler

Tiirkiye'de Kobiler

Isletme bas1 ortalama istihdam=6

Isletme bas1 ortalama istihdam=2-3

Yillik devlet yardimi 1.105 pound

Yillik devlet yardimi 200 pound

Isletmelerde kurumsallasma mevcut

Isletme sahibi tek karar mercii

Isletmelerin %70'inde finansal araglar
konusunda bilgi eksikligi mevcut

Isletmelerin %90'dan fazlasinda finansal araglar
konusunda bilgi eksikligi mevcut

Kredi giivenirliligi agisinda giiglii
konumda

Kredi giivenilirligi diisiik konumda

Modern finansal araglar(risk sermayesi,
kredi garantisi, leasing gibi) kapsamli
olarak kullanilmakta

Modern finansal araglart kullanabilme giicii diisiik

Uni\.fersite tarafindan desteklenen
KOBTI’lerin sahip oldugu teknolojik
yatirimlarin pay1 %20'dir

Cok 6nemsiz diizeydedir

Kamusal aragtirma ve gelistirme
kurumlar tarafindan desteklenen
KOBI'lerin sahip oldugu teknolojik
yatirimlarin pay1 %25

Cok 6nemsiz diizeydedir

Isletme hacmi(isletme basina) 780.000
pound

Isletme hacmi(isletme basima) 200.000 pound

Kaynak: (Civan ve Tekinkus, 2002: 6
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Tablo 1.4.” i inceledigimizde, iilkemizde faaliyet gdsteren kiiciik ve orta
biiytikliikteki isletmelerin AB iilkelerindeki isletmelere oranla devlet yardimlarindan
daha az yaralanmakta oldugunu gormekteyiz. Yine ayni sekilde, iilkemizde faaliyet
gosteren KOBI’lerin yeterince kurumsallagsmadigini, iiretimin, yonetimin ve pazarlama
boliimlerinin basinda halen isletme sahiplerinin gorev aldigi anlasilmaktadir. Diger
onemli bir fark ise, finansal araclar konusunda AB iilkelerindeki isletmelerin bilgi
diizeylerinin, iilkemizde faaliyet gdsteren isletmelere oranla yiiksek oldugudur. Ayni
zamanda finansal araglarin kullaniminda da tilkemizde faaliyet gosteren igletmelerin AB
tilkelerindeki isletmelere gore oldukg¢a geri kaldigi gézlenmektedir. Kredi giivenirliligi
acisindan baktigimizda ise, lilkemizde faaliyet gosteren firmalarin yetersiz oldugu
goriinmektedir. Sistematik ve gercegi yansitan mali bilangolarin yapilmamasi,
kayitdisiigin yaygin olmasi ve gerekli profesyonel yardim alinmadan isletmenin her
asamasinin ayri ayri planlanmamasi isletmenin kredibilitesini zayiflatmaktadir.
Ozellikle kurulus asamasinda sermayenin yetersiz olmasi, emege dayanan faaliyetin
yliriitiilmesi ve yeni bir yatinm kararinda yeterli isletme sermayesinin olmamasi
isletmeleri kredi kullanma egilimine itmektedir. Isletmelerin inovasyonu i¢in gerekli ar-
ge desteklerine bakildiginda hem iiniversiteler bazinda hem de kamu kurumlari1 bazinda
verilen desteklerin AB iilkelerindeki KOBI’ler i¢in yapilanlardan olduk¢a yetersiz

oldugu gozlenmektedir.

1.4. KOBI’lerin Sorunlar1

Ekonomik siirecin hangi doéneminde olursa olsun, iilkemizde KOBI’ler;
ekonomik, sosyal ve politik dnemlerini her zaman korumuslar ve iilkenin politika ve
stratejilerinin belirlenmesinde 6nemli bir yere sahip olmuslardir. Ancak KOBI’lere,
Tiirkiye’nin toplam sanayi isletmelerinin biiyiik bir boliimiinii olugturmasina ragmen,
uzun yillar gereken Onem verilmemistir. Rekabetin yerlesmesi ve siirdiriilmesi,
ekonominin durgunluktan kurtarilmasi, ekonomik canliligin lokomotifi olan KOBI’lerin
onemsenerek desteklenmesine baghdir (Oren, 2003: 107). Bu destek ancak sorunlarin

tam olarak tanimlanmasi ve ona gore ¢esitli onlemler alinmasini gerekli kilmaktadir.

Bu béliimde KOBI’lerin en dikkat ¢eken sorunlar1 olan, ydnetim, iiretim, isgiicii,

pazarlama ve finansal sorunlari tartisilmaya ¢alisilacaktir.
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1.4.1. Orgiitlenme ve Yonetim Sorunlar

Yonetim veya sevk ve idare, insanlar vasitasiyla birtakim islerin ortaya
konmasidir. Diger bir ifade ile baskalarina dayanarak is yapmaktir. Isin sahipleri ¢cok
yonlii calistiklarindan asir1 is yikii nedeniyle dikkatli olmayabilirler. Bu durumu
ortadan kaldirmak i¢in is sahipleri en uygun bulduklar1 elemanlar1 baz1 gorevleri yerine
getirmeleri i¢in gorevlendirebilirler (Kargiil, 1997: 24). Herhangi bir 6rgiitiin koordineli
bir bicimde faaliyetini siirdiirebilmesi i¢in iyi bir bicimde ydnetilmesi gerekir. Bu
yonetim fonksiyonunu da yonetici yerine getirir (Akgemci ve Celik, 1998: 76). Kiiciik
ve orta boy isletmelerde girisimcilik, yoneticilik ve miilkiyetin aym kisi veya kisilerde
toplanmas1 ayn1 zamanda bu isletmelerin en 6énemli sorunu olan yonetim darbogazinin
da kaynagi olabilmektedir. Kii¢lik ve orta boy isletme sahiplerinin isletme kurabilmek
icin gereken sermayeye sahip olmalari iyi bir girisimci ve yonetici olmak i¢in yeterli

degildir (Cetin, 1996: 157)

KOBI’lerde girisimci dogrudan faaliyetlere katilmakta, ¢ogu zaman hem isinin
basinda isgoérenlerle birlikte iiretimde bulunmakta, hem hammadde alimi1 ve
pazarlamayla ilgilenmekte hem de banka, vergi, sigorta islemleriyle ugrasmaktadir.
Ancak, isletme Olcegi biiylidilkce girisimcinin her konu ile bizzat ilgilenmesi
giiclesmektedir. Bu nedenle, girisimci Once iiretim siirecindeki isini isgdrenlere
devretmekte ve kontrol gorevini iistlenerek, katkisini daha {ist konumlara ¢ikarmaktadir.
Yani isletmede daha ¢ok genel yonetim islevlerini iistlenmektedir. Ancak, KOBI’lerde
tepe yonetiminde is boliimiine gitmek veya bu gorevi profesyonel bir yoneticiye
devretmek cogunlukla tercih edilmeyen bir davranis bi¢imidir. Girisimcinin piyasa
hakkindaki bilgiyi toplama ve degerlemedeki yetersizligi, nitelikli personel
istthdamindan kaginmasi, yetki devretmemesi ve bagka yonetici istememesi,
KOBI’lerde yanlis kararlarin alinmasina ve esnek bir yapmin olusturulmasina engel

olmaktadirlar (Ozgener, 2003:139).

Pek ¢ok kiiciikk ve orta boy firma sahibi veya yoneticisinin piyasa verilerinin
temini ve degerlendirilmesinde, mesleki ve teknik bilgilerinin yetersiz kalmasi,
problemlerin ¢dziimii i¢cin uzman eleman istthdamindan da kaginmalari, ¢ogu kez
kendilerinden bagka yonetici istememeleri, yetki devredememeleri gibi durumlarda bu
firmalar yanhs kararlarla esnekliklerini ve basarilarin1 zamanla kaybetmektedirler

(Simsek, 2002: 40).
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KOBI’lerde hiyerarsik yapidaki karar ve icra organlarinm énemli bir kismi aile
bireylerinden olusmaktadir. Kiiresellesme, bilgi ekonomisi, hizli degisen bilgi ve
iletisim teknolojileri, yeni pazar firsatlar1 ve ekonomik krizlerin yasandig1 bir ortamda
giderek karmasik hale gelen isletme faaliyetleri ve biiyiliyen isletme Slgegi karsisinda,
isletme sahibinin ve aile bireylerinin bilgi ve becerilerinin yetersiz kalmasi, degisime
uyum saglamay1 giiclestirmektedir. Ayrica, yeni uzmanlik alanlarinin ortaya ¢ikmasi,
bilginin 6énemli bir deger haline gelmesi, isletme-cevre iliskilerinin 6nem kazanmasi ve
organizasyon yapilarmin karmagik hale gelmesi nedeniyle zaman ve bilgi diizeyi
acisindan girisimci yetersiz kaldigindan isletmelerde baska yoneticilere de ihtiyag

duyulmaktadir (Glimiistekin, 2005: 74).

Aile isletmeleri sahipligin, kontroliin, yonetimin tek elde toplandig: isletmeler
oldugu i¢in olumlu olan niteliklerinin yaninda, s6z konusu ozellikleri baz1 olumsuz
yapilara ve sonuglara sebep olmaktadir. En basta aile bireyleri ile isletmenin ¢ikarlar
bazen catigsabilmektedir. Mesela ise alinan veya alinmak istenen bir aile bireyi, disaridan
almacak uzmana gore alinan veya alinmak pozisyon i¢in yeterince yetenekli veya uygun

degildir. Bu isletmede ¢atigmalara neden olabilir (Kog, 2008: 54).

Akdis ve Bayrak’in 2000 yilinda Corum, Denizli, Gaziantep, K.Maras ve
Kayseri illeri bazinda genel profilleri ortaya ¢ikarma amaci ile yonetimsel anlamda
yaptiklar arastirmanin sonucunda, ankete katilan isletmeler diizeyinde KOBI’lerin iist
yonetim yapisini belirlemek icin iist yonetimde kimlerin yer aldigina iligkin yoneltilen
soruya verilen cevaplarda, agirlikli sekilde aile bireyleri ve yakinlarin yer aldigi ve ayni
sekildle KOBI’lerin yonetimde gérev alan kisilerin alt kademelere yetki devri
konusundaki tutumunun “yetki ve sorumluluklarimizin bir kismini devredebiliriz”

secenegi dogrultusunda oldugu goézlemlenmistir.

KOBI’lerde yapilari itibariyle uzun vadeli planlama yapilmamakta ve genelde
bir planlama uzman da istthdam edilmemektedir. Bu durumda isletmeler, amaglarin
belirlenememesi, alternatif planlar  gelistirilmemesi, en uygun segenegin
belirlenmesinde bilimsel ilkelerden ¢ok sahsi yetenek veya deneyimlere giivenilmesi,
planlarin uygulanmasinda astlarin goz ardi edilmesi ve bunun sonucunda tam
katilimlarinin saglanamamasi gibi sorunlar yasamaktadir(Kocabiyik ve Altunay, 2008:

745).
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1.4.2. Uretim Sorunlari

Ulkelerin kalkinmalarinda ve isletmelerin  verimliliklerinin artirilmasinda
teknolojideki gelismelere uyum saglamak ¢ok 6nemli bir rol oynaktadir. Hizla gelisen
ve degisen teknolojilerin sundugu kolayliklardan faydalanabilmek ancak s6z konusu
yeni teknolojilere uyum saglayabilecek {liretim sistemlerinin gelistirilebilmesi ile
mimkiin olmaktadir. Gilinlimiizde pazarlarin genel goriiniimii ve yapist tiiketiciler
tarafindan belirlenmekte ve hizla degisen tiiketici talepleri karsisinda degisik iiriin
yaratmak giliniimiizde rekabetin temelini olusturmaktadir. S6z konusu durumun
gerceklesmesi ise, isletmede tasarim ve iiretim yoniinden esnekligin saglanabilmesi ve
yogun otomasyon ve teknoloji agirlikli "Esnek Uretim Sistemleri” ne yénelmeyi gerekli
kilmaktadir. Esnek iiretim kisaca; gelecekte olabilecek degisiklikleri dnceden tahmin
edip yeni duruma g¢abucak uyum saglama stratejisi olarak tanimlamak miimkiindiir.
Ozellikle teknoloji tabanli {iretim sistemlerinde, sistemin teknolojik degisikliklere karsin
ayakta kalabilmesi i¢in bdyle kivrak bir degisime hazir olmasi gerektigi tartisma
gotlirmeyecek kadar aciktir. Eski degimiyle “pazardaki degisimlere uyum saglama
yetenegi” olarak nitelendirilebilecek bu yaklagimin, yeni tanimi ise “stratejik
saldirganliktir”. Anlatilanlardan hareketle esnek iiretim sisteminin kiiciik ve orta boy

isletmelere uygun oldugu acik¢a goriilmektedir (DPT, 2000).

Tedarikleme, teknoloji, iirlin tasarimi, iiriin gelistirme, standardizasyon ve
nitelikli personel; iiretimde kalite unsurunun evrensel boyutlarda elde edilmesinde rol
oynayan c¢ok oOnemli faktorlerdendir. Tedarikleme iiretimde kullanilan malzeme,
hammadde veya ayr1 mamiillerle ilgili olup, iiretimle i¢ icedir. Hammadde ve ana
mallarin tedarikinde nitelik, miktar, ihtiya¢ duyuldugunda bulunabilme ve fiyattan

kaynaklanan bazi sorunlar yagsanabilmektedir (Cetin,1996: 161).

KOBI’ler siparise dayali esnek iiretim yaptiklarindan dolayr hammadde
tedarikinde fiyat indirimlerinden yararlanamamakta ve miktar kisit1 ile karsi karsiya
kalmaktadirlar.  Biiyiilk  isletmeler  biiyiikk  miktarlarda ~ hammadde  alimi
gergeklestirdiklerinden tedarik sirasinda fiyat indiriminden yararlanabilmektedirler.

Fakat KOBI’lerin bdyle bir durumu séz konusu degildir (Karagoz, 2008: 88).

Tedariklemede ortaya cikan bir diger dar bogaz da siparis edilen hammaddenin
istenilen zamanda saglanamamasidir. Bazi hammaddelerin zamaninda saglanamamasi

nedeniyle isletmeler, siparislerini karsilayabilmek i¢cin hammadde stokuna
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yonelmektedirler. Bu ise, kaynak israfina yol a¢gmaktadir. Stoklamaya gidilmemesi
halinde ise, siirekli fiyat artislarindan yogun bicimde etkilenmek her zaman miimkiin

olmaktadir (Cetin,1996: 162).

Tiirk KOBI’leri geleneksel iiretim metotlar1 ile Tiirkiye pazari icin iiretim
yapmakta ancak bircok pazarda AB firmalar1 basta olmak iizere yabanci firmalar ile
rekabet etmek zorunda kalmaktadir. Bununla birlikte, teknoloji diizeyleri Avrupa
firmalarinin ¢ok altinda kalmakta, genellikle modas1 gegmis tasarimlar, verimsiz iiretim
metotlar1 ve eski makine-ekipman kullanarak katma degeri diisiik olan alt kalitede

tiriinleri tiretmektedirler (Akdeniz, 2005: 77).

Kiiciik ve orta boy firmalarin gergeklestirdikleri {iretim miktarlari, biiyiik
firmalara oranla daha diisiik diizeyde kaldigindan, bu firmalarin hammadde ve ara mal
piyasalarinda fiyatlar ve diger alim kosullar1 izerinde, kendi lehlerine yeterli etkide
bulunamamalarina ve sonucta daha yiiksek fiyatlarla girdi temin edebilmelerine neden
olmaktadir. Yabanci kaynak saglanmasindaki giicliik yaninda, 6z sermayenin de,
arzulanan is hacmine gore yetersiz kalmasi, bu firmalarin daha yiiksek maliyetle vadeli
alimlarda bulunmalarina ve dolayisiyla rekabet sanslarinin azalmasina sebep olmaktadir

(Bagnagik, 1989: 23).

Uretim yontemleri agisindan KOBI’lerde emek yogun iiretim teknikleri daha
yaygin olarak goriilmektedir. Bunun nedeni ise, KOBI’lerin diisiik sermaye ile
kurulmus olmalarindan kaynaklanmaktadir. Emek yogun iiretim teknigi, gelismekte
olan iilkelerde bulunan KOBI’lerde uluslararasi piyasaya agilma konusunda énemli bir
rekabet iistiinliigii olusturabilmektedir. KOBI’ler iiretimlerini gergeklestirirken gerek
kendi seviyesindeki isletmelerle gerekse biiyiik isletmelerle rekabet etmek zorundadirlar

(Karag6z,2008: 87).

Uretim siirecinde kalifiye isgiicii yetersizligi sorunlarn basinda gelmektedir.
Uretim asamasinda kullanilan enerji sorunu &zellikle enerji fiyatiin yiiksek olmasi
yeterince enerji kullanimini olumsuz etkilemektedir. Teknolojinin yetersiz ve eski
olmas1 iiretimi etkileyen sorunlar arasinda iiciincii sirada bulunmaktadir. Uretimde
uygun olmayan hammadde ve yardimci malzeme kullanimi da iiretimi dordiincii sirada
etkileyen faktor durumundadir. Makine ve isgiiciinden kaynaklanan is durmasi ve asir1

is yiikleri iiretimi etkileyen faktér durumunda besinci sirada bulunmaktadir. Uretimi
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etkileyen fire ve 1skarta altinci sirada; is zaman etiitleri, bakim planlamasi, fabrika i¢
diizenlemesi ve is analizi eksikligi yer almaktadir. Uretim siireci sorunlari arasinda; is
giicliniin sayisal yetersizligi ve yetersiz stok nedeni ile iiretimin alikonmas1 gelmektedir.
Kalifiye isgiicli yetersizligi, is durmalarini fire ve 1skartalara neden olmaktadir. Enerji
sorunu ve teknolojinin yetersiz ve eski olmasi da iiretimde kapasitesinin diismesine ve

sorunlara yol agmaktadir (Tekin, 2001: 243).
1.4.3 Isgiicii Sorunlari

KOBI’lerin yapilar1 incelendiginde nicel agisindan yeterli; ancak nitelik
agisindan yetersiz olan isgiicii ortaya ¢ikmaktadir. Ancak KOBI’lerin faaliyetlerinin ¢ok
cesitli olmasi nedeniyle kalifiye isgiicii ihtiyaglar1 artmaktadir (Samiloglu ve
Demirel,2001: 76). Nitelikli eleman ihtiyacinin karsilanamamasi, genelde tiim
isletmeler icin gegerli bir sorun olmakla birlikte, KOBI’ler igin &zellikle 6nem
tasimaktadir. KOBI’lerde emek yogunlugunun nispeten yiiksek olusu ve alman
siparislere gore farkli isler yapma zorunlulugu gibi nedenlerden dolayi, ¢ok yonlii
nitelikli elemana daha ¢ok ihtiyag duyulmakta ancak, bunlarin tedarik edilmesi

konusunda sorunlar yasanmaktadir (Eroglu vd, 2003: 5).

KOBI’ler her kademede ve istenilen nitelikte isgiicii temininde ©nemli
glicliiklerle karsilagsmaktadirlar. Bu tiir isletmelerde mevcut iscilerin bilgi ve
becerilerinin gelistirilmesi, yeni teknolojilere uyum saglanmasi ve isgiicli verimliliginin
artirllmas1 konularinda egitim olanaklari olduk¢a kisithidir. Bu da, isletmenin {iriin
imalatina, sunumuna ve satis sonrasi hizmetlerine yansimaktadir. Isgiicii mevcut
teknolojiyi verimli olarak kullanamamaktadir. Kiigiik isletmelerin yapisi incelendiginde,
degisken bir isgiicii yapisina sahiptirler. Bu nedenle, isgiicii egitimine kaynak ayirmayi

bir nevi liikks olarak gormektedirler (Cinar, 2000: 59).

Egitim, isletme oOrgiitlerine genel anlamda, is verimliligi artis1, Orgiitte moral
ylkselmesi, kontrol faaliyetlerinin azalmasi, is kazalarinin azalmasi, isletme orgiitiinde

sireklilik ~ ve  uyumluluk  saglanmast  gibi  yararlar  saglayabilmektedir.

(Akgemci ve Celik,1998: 86).

Yapilan arastirmalar, iilkemizde KOBI’lerin yeteri kadar egitilmis isgiiciine

sahip olmadiklarini ortaya koymaktadir. Tiirkiye’de KOBI’lerde calisan elemanlarin
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cogu sadece cirakhk egitimi almistir. Bu da KOBI’lerde verimliligi
distirmektedir(Karadal ve Celik, 2007: 122).

Isletmelerin nitelikli isgiicii sikintis1 ¢ekmemesi icin mesleki egitime gereken
onem verilmelidir. Mesleki okullarin agilmasi ve 6grencilere is basinda (staj vs.) egitim
olanaginin saglanmasi ileriye doniik 6nemli bir adim olacaktir. Ayrica yonetici egitimi,
kalite-standardizasyon-verimlilik konusunda bilgi saglama, teknoloji gelistirme,
danigmanlik gibi alanlarda Tarim Bakanligi, MPM, TOBB, KOSGEB, TSE,
Universiteler ve diger ilgili kuruluslarla isbirligine gidilmelidir (Ozgener, 2003: 149).

1.4.4. Pazarlama Sorunlari

Pazarlama, iretim siireci sonunda elde edilen mal ve hizmetin ireticiden
tilkketiciye ulasimini saglayan faaliyetler biitiiniidiir. Pazarlama fonksiyonu isletmelerin
genel fonksiyonlar arasindadir. Bu fonksiyon hedef tiiketicinin istek ve ihtiyaclarinin
tiretim Oncesi belirleyerek, tiretimin bu dogrultuda gerceklesmesinin esas almaktadir.
Ancak KOBI’lerin organizasyon yapilar1 geleneksel yonetim anlayistyla belirlendigi
i¢in ayrica bir pazarlama fonksiyonuna ihtiya¢ duymamaktadirlar. Geleneksel usullere
gore pazarlama faaliyetlerini siirdiiren isletme sahibi, ayni zamanda iyi bir pazarlamaci
olarak kabul edilir. Oysaki giiniimiizde hedef tiiketicinin istek ve ihtiyaclarinin siirekli
degismesi, silirekli yeni pazar firsatlarin1 ortaya ¢ikarmaktadir. Giinlimiizde g¢agdas
pazarlama anlayisinda “miisteri odakli” olma ilkesi esas alinmaktadir. Her sey miisteri
icin gorisiiyle hareket ederek rekabet stratejileri gelistirmek ve uygulamak kacinilmaz
hale gelmisken, KOBI’lerin bu alanda &nemli sorunlarinin oldugu gériilmektedir

(Samiloglu ve Demirel,2001: 74).

Pazarlama konusu kii¢iik ve orta boy isletmeler i¢cin hem i¢ hem de dis pazara
yonelik olarak daha c¢ok isletme sahibinin deneyimleri, bilgisi ve becerisiyle
yiritilmeye ¢alisilan, ancak ihmal edilen bir husus olarak karsimiza g¢ikmaktadir.
Isletme sahiplerinin halen geleneksel pazarlama anlayisiyla pazarlamay1 satis
kavramiyla es anlamli olarak kullanmalari 6nemli bir sorum kaynagi olarak karsimiza
cikmaktadir. Modern pazarlama kavrami, her seyin pazar ile bagladigim1 kabul
etmektedir. Bu nedenle, kii¢iik ve orta boy isletmelerin basarilarinda pazar iizerinde

yogunlasmak dnem kazanmaktadir (Cetin, 1996: 157).



26

Diisiik maliyetleri, etkin yonetim ve organizasyon yapilari ile biiyiik isletmeler
yabanci pazarlara agilmada KOBI’lere kiyasla ilk etapta rekabet avantajina sahiptir (Ay
ve Talagl, 2007: 178). Mikro 6l¢ekli isletmelerin iiretim miktar1 ve satis hasilatlarinin
diistik olmasi nedeniyle belirli bir maliyete katlanip pazar aragtirmasi yapmalari
gliclesmektedir. Bunun yerine iiretime baglama, liretim miktarlarim1 belirleme gibi
kararlar1 kendi tecriibelerine dayanarak veya kamuya acik bilgileri kullanarak
almaktadirlar. Isletme o6lgegi biiyiidiikge isletmelerin riskinin artmasinin yani sira
yoneticilerdeki biling ve egitim diizeyi de artmakta bdylece bu isletmeler pazar
potansiyelini anlamak i¢in daha yiiksek ¢aba harcamaktadir (Cansiz, 2008: 64).
Pazarlama arastirmasi i¢in ii¢ temel kaynak diigtiniilmelidir. Birincisi, aktiiel sekilde
bilgiyi aktaran ticari arastirma kurumlar1 bulunmaktadir. Ikincisi, kii¢iik is yonetimi bu
verileri, bagimsiz arastirma kurumlarindan saglayabilmektedirler. Uciinciisii kiigiik is
yonetimi sahipleri bu tiir pazar aragtirmalarin1 kendi biinyelerinde yapabilmektedirler

(Kargtil, 1997: 65 ).

Ulusal pazarlar her gegen giin artan bigimde kiiresellesmenin getirdigi firsat ve
zorunluluklar nedeni ile uluslararas1 pazar niteligi kazanmaktadir. Bu bakimdan kii¢iik
ve orta boy isletmelerin de kurulus ve iiretim asamalarinda rekabet saglayici faktorleri
gbzetmenin yani sira, yeni pazarlara agilma ve 6zellikle ihracat acisindan da uluslararasi
diizeyde rekabet unsurlarini 6n planda tutmalari kaginilmaz hale gelmektedir. Bu
bakimdan, KOBI’lerin uluslararas: diizeyde yeni pazarlarda tutunabilmeleri ile mevcut
alanlarda pazar paylarini artirarak ve varliklarini giiclendirerek siirdiiriilebilmeleri
bliyiik 6nem tasimaktadir. Bu ise ancak, gerekli bilgilere kisa siirede ulasilabilmesi ve
bunlarin saglikli bir bigcimde degerlendirilmesi sonucu, kalite / fiyat dengesi 6n planda
tutularak olusturulacak ihracat yonelimli imalat anlayisiyla uluslararasi pazarlara

acilmalari ile miimkiin olacaktir (DPT, 2007).

Uluslararas1 piyasalarda isletmelerin basarisim1 etkileyen faktorler sunlardir:
Isletmenin uluslararas1 piyasalara girmeye istekli olmasi, iirettigi mal veya hizmetlerin
rekabet edebilir olmasi, finansal ve insan kaynaklarinin yeterli olmasi, uluslararasi
nitelikte saglam bir pazarlama yaklagimina sahip olmasidir (Karadal, 2001: 190).
KOBI’lerin ulusal ve uluslararas1 pazarlara girebilmeleri ve rekabet edebilmeleri icin
pazarda meydana gelen degisikliklerin izlenmesi ve pazar standartlarini géz ardi

etmeleri ve yliksek pazarlama maliyetleri dezavantaj olusturmaktadir (DPT, 2000).
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KOBI’lerin kiiresel rekabet ortaminda karsilastiklar1 sorunlarindan biri de dil
sorunudur. Giimriik Birligi siirecinde, ciddi bir sekilde lisan bilen, ileri goriislii insanlara
ihtiya¢ duyulmaktadir. KOBI’lerin uluslararasi pazarlara agilmasi, iilkelerarasi ithalat ve
ihracatin artmasi ve teknoloji transferinin hizlanmasiyla dil konusu onlar i¢in 6nemli bir

pazarlama sorunu haline gelmistir (Eroglu vd, 2003: 3).

Pazarlama sorunlar1 daha c¢ok iriin, fiyat/fiyatlandirma ve tanitimda
yogunlasmaktadir. Ozellikle yeni {iriin, marka imaji, standart {iriin, fiyat ayarlamalari,
vadeler ve nitelikli satig personeli eksikligi; pazarlamada oncelikle karsilasilan
sorunlardir. Ikinci derecede karsilasilan sorunlar ise; dagitim kanallari ve fiziksel
dagitimda ortaya ¢ikmaktadir. Dagitim kanallariin yetersizligi, depolama olanaklarinin
kisith olusu ve teslimatta ortaya cikan aksakliklarin bir sonucu olmaktadir. Satis
elemanlari, pazarlama faaliyetlerinin yonlendirilmesinde 6nemli bir yere sahiptir. Ancak
her tiirlii igletme faaliyetinde oldugu gibi pazarlama faaliyetinde de karar verici
cogunlukla isletme sahibidir (Cetin, 1996: 158). Bilgi ve yetkin yonetici eksikligi,
markalagma bilincinin KOBI’lerimizde yerlesmis olmamasi ve kurumsallasma eksikligi
nedeni ile pazarlama ve ihracat konusunda ihtisaslagsmis departmanlar kurulamamasi da

pazarlama sorunlar1 arasinda yer almaktadir (KOSGEB, 2008).
1.4.5. Finansal Sorunlar

Kiiciik ve orta boy isletmelerin en 6nemli sorunu, kredi ve finansmandir. Kar
marjlart diigsiik olan kiigiikk ve orta boy isletmelerin gerek yatirim, gerekse isletme
sermayesi olusturmada ihtisaslagmis bankalarin hem yetersiz hem de kaynaklarinin
ihtiyaca cevap verememelerinden dolay1 bu kaynaktan yararlanamayan sanayici genel
banka sistemine ve kredilerine bagvurdugu anda da 6deyemeyecegi kadar yiiksek faiz

oranlar1 ve 6deme sartlar ile karsilagmaktadir (Cetin, 1996: 165).

KOBI’lerin  ekonomideki esnekliklerine ragmen varhiklarini  devam
ettirebilmeleri ve biiylimeleri i¢in gerekli en 6nemli unsurlardan biri finansmandir.
Teknolojik gelismeleri takip edebilmek i¢in gerekli olan finansman ve nitelikli eleman
ihtiyact KOBI’ler icin biiyiik bir engel teskil etmektedir. KOBI’ler finansman
yetersizlikleri nedeniyle gelismis teknolojilere sahip olamamakta, eski teknoloji ile
emek yogun calismak zorunda kalmaktadirlar. Bu da trettikleri malin kalitesine

olumsuz yansimaktadir (Altunay ve Kocabiyik, 2008: 747).
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KOBI politikalarmin iizerine egilmesi gereken en dénemli konulardan biri de
KOBI’lerin finansman olanaklarina erisimidir. Asil sorun elverissiz is ortamidir. Kronik
biitce a¢1g1 para arzinda ¢ok fazla biiylimeye yol agmis, bu da ekonominin sirtina kronik
ve Ongorilemeyen enflasyon ile yiiksek reel faiz yikiinii yiiklerken 6zel tasarrufun
onemli bir kismini1 absorbe etmis ve bankacilik sistemini de kredi vermek i¢in son
derece simiurli fonlarla bas basa birakmistir. Bu kosullar altinda, bankalar oncelikle
devlet tahvili satin alarak ve daha sonra biiyiik isletmelere ve nadiren de kiiciik ve orta
6l¢ekli sanayi igletmelerine kredi vermek suretiyle kendilerini korumustur. Tiirkiye’deki
bankalarin bircogu, kiiciik firmalara kredi vermemektedir. Kiigiik isletmeler bu nedenle
ekonominin bagka kanallar1 araciligiyla kendilerine kaynak aramak zorunda kalmakta
ve ¢ogu zaman da yeni ve bilyliyen islerinin ihtiyaglarimi karsilayabilecek yeterli
kaynag1 bulamamaktadir. Sahsi varliklar, aile ve arkadaslardan alinan krediler, mallarin
ipotek edilmesi gibi potansiyel finansman kaynaklarmin kullanimma iliskin veri
bulunmamaktadir. Risk sermayesi ve is melekleri gibi geleneksel olmayan finansman

araclarinin gelisimi de yavas ilerlemektedir (www.oecd.org, 05.03.2010 ).

Kurulus asamasinda olan KOBI’ler agirlikli olarak 6zkaynak kullanmaktadir.
Yeterli 6zkaynaga sahip olmayan isletmeler yeni yatirnmlarini gerceklestirmede ve
biiyiimelerinin finansmaninda kaynak saglama sorunuyla karsilasmaktadir. KOBI’lerin
kendi yapilarindan kaynaklanan temel finansman sorunu O6zkaynak yaratamamaktir.
Ozellikle kurulus asamasinda yeterli 6zkaynagin bulunmamas: girisimcilerin &niinde
biiylik bir engeldir. Kurulus asamasindan sonra ilk yillar firmalarin varliklarin1 devam
ettirmeleri agisindan 6nemlidir. Yapilan arastirmalarda bu tiir isletmelerin genellikle ilk

bes yilda yok olduklarini géstermistir (Miisliimov ve Aras, 2002: 10).

Kiigiik ve orta boy isletmelerin finansal ihtiyaclarii 6z kaynaklarindan
karsiladiklar1 ve dis kaynakli finansman araglarindan yeterince yararlanamadiklari
bilinmektedir. Yogun bir rekabet ortaminda faaliyetlerini siirdiiren KOBI’ler is
hacimlerini genisletmek ve yiiksek enflasyonun var oldugu piyasa kosullarinda
sermayelerini korumak istediklerinde artan bir diizeyde isletme sermayesi ihtiyact
duymaktadirlar. Ancak KOBI’lerin smirli sermaye yapisi, genelde satislarm vadeli
olmas1 gibi nedenlerden dolay1 KOBI’ler yetersiz isletme sermayesi ile ¢alismakta ve

biiylik 6l¢iide kisa vadeli kaynak gereksinimi duymaktadir (DPT, 2000).
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Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeler, dlceklerine dayali olarak finansal agidan
biiyiik 6lgekli firmalara gore daha farkli problemlerle karsilasmaktadirlar. S6z konusu
isletmelerin 6zsermayeleri yetersiz olup bankalarin kuvvetli teminat talepleri ve bu
isletmelerin yetersiz 6zkaynaklarindan dolay1 bankalardan kredi temin etmekte zorluk
cekmektedirler. Ayrica, bu firmalarin cirolarinin kiigiikliigli de diisiik kredibiliteye sahip

olmalarina yol agmaktadir (Arslan, 2003: 122).

KOBI’lerin finansman sorunlari, girisimci kredisi ve isletme sermayesi
ihtiyaclar1 olarak ikiye ayrilabilir. Bu ihtiyaclar, pasifteki 6z sermayeleri gii¢lii olmayan
ve karliliklar1 piyasa kosullarina paralel olarak asir1 sapmalar gosteren bu isletmelerin,
isletme sermayesine olan ihtiyaglarini karsilamak i¢in, kendi sinirli kaynaklar1 diginda
miiracaat edebilecekleri tek bir yer kalmaktadir (Eroglu vd, 2003: 4). Finansman
sorunlarinin  basinda, isletme sermaye ihtiyacinin hizla artmast (%43), kredi
maliyetlerinin ylikselmesi (%26), alacaklar1 zamaninda tahsil edememek (%17),
dordiincii sirayi ise kredi temininde giicliikler (%14) olusturmaktadir (Celik ve Karadal,
2007: 121).

Ekonomik krizin reel sektor iizerindeki etkilerine iliskin olarak TOBB'un
gergeklestirdigi arastirma sonuglarina gore, isletmelerin %70.23'i bankalardan hig kredi
alamadiklarint ve %74.10'u da herhangi bir bankadan kredi alamayacaklarini tahmin
ettiklerini ifade etmektedirler. KOBI'lerin toplam krediler iginde diisiik bir pay
almalarinin ~ ve  bliylk  boliimiintin  gelecekte de  banka  kredilerinden
faydalanamamalarinin en 6nemli nedeni kredi maliyetlerinin yiliksek olmasidir (Yiiksel

ve Murat, 2002: 17).

KOBI’lerde mevcut olan finansal sorunlar arasinda, 6zkaynak yapismin yetersiz
olmasi, finansal kurumlardan kredi temin etme ve siiresinin kisa olmasi, kredi
faizlerinin ¢ok degisken ve yiiksek olmasi, ekonomik istikrarsizliktan dolayr yatirim
girdi maliyetlerini ve getirilerini tahmin etmede zorlanmalari, teknolojideki hizl
gelismelere karsin yeterli diizeyde iiriin gelistirme ve i¢ kaynak olusturamama, istenilen
miktarda kredi bulamama veya teminat gosterememe, yeterli miktarda hammadde ya da
stoklama imkanlarinin olmamasi, dis pazarlara acilmada veya Ar-Ge galigmalarina

yonelik finansman yetersizligi sayilabilir (Demir ve Siit¢ii, 2002: 84).
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IKiNCi BOLUM
KOBI’LERIN YATIRIM KARARLARINDA ETKIiLi OLAN FAKTORLER

Yatirim, belli bir zaman doneminde bireysel veya kurumsal olarak {iistlenilen
riskle orantili gelir saglamak icin kiymet satin almak veya iiretmek olarak
tanimlanabilir. Ayn1 zamanda yatirim, isletmenin hedeflerini gerceklestirmek amaciyla
uzun vadede kullanabilecegi iiretim araglar1 ve uzun Omiirli maddi varliklarin elde
edilmesi i¢in kullanilan finansman ara¢ ve olanaklarinin toplam maliyetidir (Gencel,

2007: 35).

KOBI’lerin yatirim kararlarinda 6ne ¢ikan faktorler, finansman kaynaklar1 ve
vergilerdir. Her iki faktorde KOBI’lerin gelecege dair yatirimlarinin planlamasinda goz
Oniline aldiklar1 ve firma icinde gerekli fizibilitelerin yapilarak yatirnm kararinin en

rasyonel sekilde verilmesini saglayan unsurlardir.

Finansman kaynaklar1 faktorii acisindan bakildiginda, oncelikle yatirim igin
bliyiilk miktarda kaynak gereklidir. Bu kaynak, firma i¢i Ozsermaye tarafindan
karsilanacag1 gibi; yliksek maliyetli ancak gelecekteki getiri beklentisi yiiksek olan
yatirim projeleri i¢in firmalar dis kaynak kullanma yoluna da gidebilmektedirler. Firma
dis1 bu kaynagin da en biiyiik tedarik¢isi iilke iginde veya disindaki finans kuruluslar1 ve
bankalardir. En sik kullanilan finansman yolu ise kredilerdir. Bu boliimde finansman
kaynaklar1 ayrintili olarak incelenecek olup, bankalar nezdinde kredi basvurusu yapan
KOBI’lerin ne sekilde analiz edilecegi, degerlendirilecegi ve kredi kararmnin nasil

verilecegi tartisilacaktir.

Vergi faktorii acisindan bakildiginda ise, en 6nemli nokta 6zellikle firmalar i¢in
uygulanan Kurumlar Vergisi’nin oranidir. Bu oranin diisiikk olmasi1 6zellikle yabanci
yatirimcilarin lilkeye sermaye girisi saglamasi i¢in 6nemli etkenlerden biridir. Sermaye
akimlarinin artmasi ve finansal piyasalardaki gelismeler {ilkeleri vergi oranlarin
indirmeye ve vergi engellerini ortadan kaldirmaya zorlamaktadir(Kargr ve
Karayilmazlar, 2009: 22)Kurumlar Vergisi iceriginde firmalara taninmis olan
muafiyetler, istisnalar, indirim ve cesitli tesvikler yatirimlarin artmasinda olumlu bir
etmen olarak goze ¢arpmaktadir. Bu boliimde basta Kurumlar Vergisi olmak {izere,
BSMV(Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi), KDV (Katma Deger Vergisi) ve gecici

vergi tanimlamasi yapilacaktir.
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2.1. KOBI’lerin Finansman Kaynaklar

KOBI’ler kurulus asamasindan baslayarak, yatirim, hammadde temin, isletme,
pazarlama, teknoloji yenileme, biiyiime ve rekabet giici kazanma konularinda

finansman giicliigii yasamaktadir (IZTO, 1999: 11).

KOBI’lerin  ekonomideki  esnekliklerine ragmen  varhiklarini  devam
ettirebilmeleri ve biiylimeleri i¢in gerekli en 6nemli unsurlardan biri finansmandir.
Kaynak sorunu ve pazar paylarini arttirma KOBI’lerin en biiyiik sikintilaridir.
KOBI’lerin éniinde bu sorunlarmin ¢dziimii igin iki secenek bulunmaktadir. Bunlar i¢
kaynaklar ve dis kaynaklardir. I¢ kaynaklar, kaynagin ortaklarca saglanmasi yani
sermaye artirimi, dis kaynaklar da borglanmak olarak ortaya ¢ikar. KOBI’ler finansman
yetersizlikleri nedeniyle gelismis teknolojilere sahip olamamakta, eski teknoloji ile
emek yogun calismak zorunda kalmaktadirlar. Bu da firettikleri malin kalitesine
olumsuz yansimaktadir. Kalitesiz iiretim, KOBI’lerin satis giiciinii, dolayisiyla biiyiik
isletmelerle rekabet giiciinii engellemektedir. Eski teknolojilerle yapilan iiretim ile
ithracat yapilmasi ve uluslararasi pazarlarda rekabet olanagi yoktur (Oktay ve Giiney,

2002: 6).

Tiirkiye’de ve diinyada KOBI’lerle ilgili olarak yapilan ¢alismalarda finansman
sorunlarinin basta geldigi goriilmektedir. Finansman sorunlari; beklenmeyen ddemeler,
kredi maliyetleri ve kredi alma kosullarinin agirligr seklinde siralanabilir. Finansman
sorunlarinin basinda, isletme sermaye ihtiyacinin hizla artmast (%43), kredi
maliyetlerinin yiikselmesi (%26), alacaklari zamaninda tahsil edememek (%17),
dordiincii sirayi ise kredi temininde giicliikler (%14) olusturmaktadir (Celik ve Karadal,
2007:121).

Kiigiik ve Orta olgekli isletmelerimizin, bugiin karsi karsiya kaldigi bircok
sorunun gerisinde sermaye faktorii yatmaktadir. KOBI’lerin sorunlarm ele alirken ilk
belirtilmesi gereken husus enflasyonun 6z sermayeyi eritmesidir. Asir1 artan girdi
fiyatlarinin maliyetleri yiikseltmesine karsin bunu fiyatlarina yansitamayan KOBI’lerin,
zaten yetersiz olan Ozsermayeleri zaman iginde erimektedir. KOBI’lerin ortak
Ozelliklerinden biri olan 6zkaynak yetersizligi 6zellikle konjonktiirel dalgalanmanin
oldugu donemlerde kendini hissettirmektedir. KOBI’lerin sermaye yapilarmin zayifligi
ilk olarak isletmelerin kurulusunda ortaya ¢ikmakta ve pek cok KOBI icin siireklilik

kazandigindan igletmenin daha sonraki faaliyetlerinin tiimiinii etkilemektedir. Dis
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kaynaklarin bulunmasinda karsilagilan giicliikkler ile birlestiginde yeni yatirimlarin

yapilmasini, yliksek teknoloji saglanmasini engellemektedir (Oktay ve Giiney, 2002: 4).

KOBI’lerin finansman kaynaklar1 ele alindiginda i¢ ve dis kaynakli kisa, orta
veya uzun vadeli kredilerin 1992 yilinda % 7’si KOBI’ler tarafindan kullanilirken,
2008’de bu oran % 15’ler civarindadir. Bu artis mikro ve kii¢iik boyutlu isletmelerden
(toplamin % 98,1°1) orta boy isletmeler lehine (% 1,4) olmustur. Yani “100-250" is¢i
calistiran orta boy isletmeler nispeten daha dengeli bir kredi ortamina kavusmus ama
pastanin biiylik dilimi % 85 ile toplam sanayi isletmelerinin % 0,51 olan 1.510 biiyiik
firma i¢in tahsis edilmistir (Erdonmez, 2009: 15).

Kobiler kisa donem finansman ihtiyaglarin1 karsilamak i¢in farkli kaynaklara
basvurabilmektedirler. Bu kaynaklarin basinda ticaret bankalar1 gelmekle beraber,
leasing, faktoring, forfaiting sirketlerine de KOBI’ler kredi igin bagvurabilmektedirler.
Bunun yaninda, saticilardan vadeli mal aliminda bulunarak kisa vadeli finansman
ihtiyaclarimi farkli kaynaklardan da karsilayabilmektedirler. Uzun dénem finansman
temininde bankalar ve yukarida sayilan finansal kuruluslarinin higbiri KOBI’lere
gereken krediyi saglamada kendi kaynaklarii kullanmamakta, bunun yerine, KOBI’lere
kefil olarak yurtdisi kaynaklarin kullanilmasina aracilik etmektedirler. Bu aracilik
faaliyeti Ozellikle ihracat kredi sigorta kuruluslari (Hermes, Sace, Coface vs. gibi)
kanaliyla yapilmaktadir. Bu tip krediler, bir malin (makine, tesis vs.) satin alinmasini
ve/veya ihracinin uzun vadeli olarak finanse edilmesini saglamaktadir. Bu krediler,
satic1 agisindan bir tiir ihracat tesvik kredisi iken, alic1 agisindan ise uzun vadeli bir tiir

yatirim kredisi olarak goriilebilmektedir (Eken, 2008: 57).

KOBI’ler alternatif finansman araglarindan yeterince yararlanamamaktadirlar.
KOBI’ler, dengesiz bir mali biiyiimeden kaginabilmek i¢in uygun bir borglanma teklifi
ile desteklenmelidir. Duran varliklarin finanse edilmesi uygun vadede uzun/orta vadeli
kredi sekilleri (veya finansal kiralama yolu) ile miimkiindiir. Kisa vadeli kredileri
sadece ciro artisin1 ve/veya 0deme/tahsilat vadelerinde yasanan degisimleri karsilamak
amaciyla kullandirmak gerekmektedir (Alptiirk,2008: 64). Kamu kesiminin bor¢lanma
gereginin yiiksek olmasi nedeniyle olusan yiiksek faiz oranlari ile artan finansman yiikii
ve teminatlarinda yiiksek olmasi KOBI'leri finans piyasasindan uzaklastirmistir

(Gengtiirk, 2005: 196).
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KOBI’lerin gereksinim duyduklar1 kisa vadeli kaynak igin ise finans kuruluslari
kendi kaynaklarmi kullandirma konusunda fazla istekli davranmamaktadir. Muhtelif
Bankalarin KOBI’lere yonelik kisa siireli isletme kredisi ¢alismalari olmaktadir. Ancak,
bu kredilerde de KOBI’ler vade, limit, faiz oram sorunu yasamaktadir. En &nemli
sorunlar1 da bu krediyi alabilmek icin kendilerinden istenen teminatlar olusturmaktadir.
Finans kuruluslar riskli gordiikleri isletmeler ile kredi iliskisine girmek i¢in yiiksek
teminatlar istemektedir. Bu da igletmeleri kisir dongiliye sokmaktadir. Eger bir igletme
kazandiklarin1 sermayesine ekleyip, tasinmaz edinmemigse kredi alma sans1 azalmakta,
belki de hi¢ kalmamaktadir. Ayrica yasanan krizlerde finans kuruluslarinin yaptiklari ilk
13, kredi kullanimini durdurmak ve mevcut kredilerin geri ¢agirilmasi olmaktadir. Biitlin

bunlar, KOBI’lerin finansman sikintilarini artirmaktadir (Ay, 2008: 6).
2.1.1. Ozsermaye Ile Finansman

Isletmelerin sahip veya ortaklarmin, kendi kisisel varliklarindan ayirarak
isletmeye koyduklar1 maddi ve maddi olmayan iktisadi degerlere 6z sermaye denir
(Dinger ve Fidan, 1995: 269). Isletmeler igin 6zsermaye onemli faktdrlerden birisidir.
Isletmeye kredi verecek olan kreditdrler, dogal olarak 6z sermayenin fazla olmasini
isterler. Bunun nedeni, verdikleri kredinin geri ddeme riskini azaltmaktir. Eger
isletmenin finansal yapisinda 6z kaynaklar 6nemli yer tutuyorsa, sabit sermaye
yatirimlarinin ¢ogu 6z kaynaklarla finanse edilmisse, bu isletmeye giivenlerini artirici

bir rol oynar, kredinin geri ddonmeme riskini azaltir (Aktepe, 1997: 165).

Isletmelerde yaygin olarak kullamlan temel kaynak o6zsermayedir. Odenmis
sermaye ve sirket fonlarindan olusan 6zsermaye olmadan, hi¢bir ticari isletme faaliyet
gosteremez (Kog, 2008: 127). Bu finansman sekli ya ortaklardan dogrudan dogruya para
veya mal almakla yerine getirilir veya sirketin hukuki yapisina gore hisse senedi ¢ikarip

karsiliginda sermaye temin ederek isletme finanse edilir (Ertilirk, 2006: 332).

KOBI’lerin en énemli sorunlarindan biri 6zsermaye ve isletme sermayesinin
yetersiz olmasidir. Yeterli 0zsermaye ve isletme sermayesine sahip olunamamasi,
isletmelerin bor¢lanma ihtiyaglarini arttirmaktadir. Artan bor¢lanma ihtiyaci nedeni ile
birlikte 6denen yiiksek faizler isletmelerin kar marjlarini da azaltmaktadir. Dolayisiyla
zaten yetersiz olan 6z sermaye, 6denen yiiksek finansman gideri sonrasi azalan karlarin

0z sermayeye yeterli tutarda ilave edilememesi nedeniyle daha da yetersiz hale
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gelmektedir. Nitekim oto finansman yontemi olarak adlandirilan elde edilen karlarin
dagitilmayarak sermayeye ilave edilmesi ile finansman saglama yontemi bakimindan
KOBI’ler, biiyiik 6lcekli isletmelere gore daha olumsuz sartlar tagimaktadirlar.
Isletmelerde nakit ¢ikis1 yaratmayan amortisman gideri de bir oto finansman unsudur.
Daha once ifade edildigi gibi KOBI’ler agirlikli olarak emek yogun iiretim yapisi ile
faaliyetlerini siirdiirmektedirler. Bu 6zellikleri nedeniyle, sabit varlik yatirimlart biiyiik
Olcekli isletmelere gore daha diisiik gerceklesmekte ve sabit varliklar iizerinden ayrilan
amortisman tutar1 biiyiik 6lgekli isletmelere gore daha diisiik seviyelerde kalmaktadir

(TCMB, 2007).

Konjonktiirel ~dalgalanmalarin  yiikksek oldugu dénemlerde KOBI’lerin
ozkaynaklar1 giderek azalmaktadir. Isletmeler iiretim faaliyetlerini siirdiiriirken genelde
ihtiya¢ duyduklar1 emek dahil tiim {iretim girdilerini pesin ddeme ile saglamakta, ancak
tirtinlerini belirli vadelerle piyasaya sunmaktadirlar. Ekonomik istikrarsizlik ve piyasada
bas gosteren tikaniklik, isletmelerin tahsilatlarini aksatmakta, hatta bazen hic tahsilat
yapamama gibi bir durumla kars1 karsiya birakmaktadir. Nakit sikintisinin bas
gostermesi, ya isletmeleri pahali finans kaynaklarina yoneltmekte, ya da sermayenin

giderek erimesine yol agmaktadir (Karabigak ve Altuntepe, 2001: 369).

2.1.2 Yurti¢ci Kaynakh Krediler ile Finansman

Bu baglikta, oncelikle kredi kavraminin agiklanmasi ve siniflandirilmast
anlatilacak olup, daha sonra finansman kaynagi olarak kredilerin KOBI’lerin {izerindeki
yansimalaria deginilip, son olarakta iilkemizdeki faaliyet gosteren Ozel sermayeli
bankalarin kredi politikalarindan faydalanarak, bir firmanin kredi talebi oldugunda, bu
talebin nasil bir silirecten gectigi, hangi analiz yontemlerinin uygulandigi ve hangi

psikolojik faktorlerin devreye girdigi tartigilacaktir.
2.1.2.1. Kredi Nedir?

Bankalar birligine gore kredi, bankalarin, 6zvarliklarinin yani sira, topladiklari
vadeli ve vadesiz Tiirk lirast ya da doviz mevduati ile banka disinda temin ettikleri
fonlari, yasal sinirlar i¢inde ve banka i¢i mevzuati da goz Oniinde tutmak suretiyle,
ihtiyac sahiplerine belirli bir siire sonra geri alinmasi kaydiyla borg olarak vermesi ya da
bor¢ anlaminda olmamakla birlikte, birbirleriyle taraflardan birinin taahhiidiiniin veya

bu taahhiitten dogacak bor¢larin garanti edilmesi islemidir (Ugur, 2006: 51).



35

4389 sayili Bankalar Kanunu’nun 11. maddesine gore kredi; “Bir bankanin
verecegi nakdi krediler ile teminat mektuplari, kefaletler, aval, ciro ve kabuller gibi
gayrinakdi krediler, satin alacag tahvil ve benzeri sermaye piyasasi araglari, tevdiatta
bulunmak suretiyle ya da herhangi bir sekil ve surette verecegi ddiingler, varliklarin
vadeli satisindan dogan alacaklar, vadesi ge¢mis nakdi krediler, gayrinakdi kredilerin
nakde tahvil olan bedelleri, vadeli islem ve opsiyon sozlesmeleri ile benzeri diger
sozlesmeler ve ortaklik paylart izlendikleri hesaba bakilmaksizin bu Kanun

uygulamasinda kredi sayilir.

Kredi genel anlamda, kullanicisi, tutari, vadesi, fiyati ve teminati bastan belli
olan ve bankayi, hemen veya belirli bir siire sonra alacakli hale getirebilecek bankacilik

iiriin grubu olarak tanimlanabilir.
2.1.2.1.1. Kredilerin Sitmflandirilmasi

Krediler belirli kriterlere gore g¢esitli smiflandirmaya tabi tutulur. Bu

siniflandirmalar kredi taniminin igerdigi tiim kosullar1 kapsayan bir siniflandirmadir.
2.1.2.1.1.1. Nitelik Acisindan Simiflandirma

Nitelik acisindan krediler ikiye ayrilmaktadir. Bunlar nakdi krediler ve
gayrinakdi kredilerdir.

Nakdi krediler, gerekli kredi siireci tamamlandiktan sonra kredi kullanimina dair
herhangi bir sorun c¢ikmayan miisterilerin hesaplarina nakit olarak kredi tutarin
O0denmesi seklinde nitelendirilen kredi tiirtidiir. Bankacilik sektoriinde en yaygin
kullanilan kredi tiiriidiir. En belirgin 6rnegi ise kullandirilan taksitli ticari/bireysel

kredilerdir.

Gayrinakdi krediler, bir isin yapilmasi veya bir yiikiimliiliigiin yerine getirilmesi
amactyla bankanin kendi miisterisi lehine taahhiide bulunmasi ve garanti vermesidir.
Bankacilik alaninda 6zellikle kiigiik ve orta biiytikliikteki isletmelerin en sik kullandigi
kredi araglarindan biridir. En yaygin kullanilan 6rnegi ise teminat mektuplaridir. Bu
teminat mektuplar1 talep eden isletmelerin kullanacagi nedene gore degismekte olup,

hem 6zel sektor kuruluslarina hem de kamu kuruluglarina hitaben yazilabilmektedir.
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2.1.2.1.1.2. Para Birimi Acisindan Simiflandirmasi
Para birimi agisindan siniflandirma kendi icerisinde tige ayrilmaktadir. Bunlar;
- Tiirk lirast krediler
- Yabanci para krediler
- Doviz endeksli krediler

Bu asamada aciklanmasi gereken tek siniflandirma, déviz endeksli kredilerdir.
Bu kredi tiiriinde kullanilacak olan kredi miktari talep edilen yabanci para cinsinden kur
fikslenerek, fikslenen kurun karsiligt olan Tiirk lirasindan kredi kullandirilmasidir. Bu
tiir krediler kur riski sebebiyle iyi planlanarak kullanilmasi gereken bir kredi tlirtidiir.
Ozellikle kur dalgalanmalarinin fazla oldugu iilkelerde bu tiir kredi kullanilmas1 oldukga

risklidir.
2.1.2.1.1.3. Vade Acisindan Simiflandirma

Vade acisindan kredi siniflandirilmasi, kullanilan kredinin geri 6deme siiresi baz
alinarak yapilmis olan bir siniflandirmadir. Buna gore vade agisindan siiflandirma iige

ayrilmaktadir.
- Kisa vadeli krediler: Vadeleri 12 aya kadar olan kredilerdir.
- Orta vadeli krediler: Vadeleri 1 ile 5 yil arasinda olan kredilerdir.
- Uzun vadeli krediler: Vadeleri 5 yildan uzun olan kredilerdir.

Kredilerin vade yapisi, kredi kullannom amacina gore degisiklikler
gostermektedir. Ornegin, yatirrm amaci ile kullanilmis bir kredinin kisa vadeli olmasi
beklenmemelidir, genellikle yiiksek miktarda kredi kullanilmasi ile gerceklestirilen

yatirimlarda kredinin kisa vadeli olmasi firma {lizerindeki bor¢ baskisini artiracaktir.
2.1.2.1.1.4. Teminat Acisindan Simiflandirma

Teminat, bir nevi kredinin geri 6deme sigortasidir. Talep edilen kredi i¢in bir
giivence unsurudur. Teminatlandirilabilen bir kredinin bankalar nezdinde kabul

edilebilirliligi daha da artmaktadir. Bir krediye teminat alinirken genel olarak, firmanin
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mali durumuna, kredibilitesine ve bu dogrultuda teminatin gereklilik derecesine dikkat

edilmektedir.
Teminat acisindan krediler ikiye ayrilmaktadir.

Teminatsiz Krediler; herhangi bir sahsi veya maddi teminat alinmadan, yalnizca

kredi miisterisine glivenilerek kullandirimi yapilan kredilerdir.

Teminath Krediler: kredi talebi ile gelen miisteriden, sahsi yani kefil imzasi
alarak veya maddi yani hemen nakde donebilecek olan cek, nakit blokaj gibi degerleri

teminata alarak kullandirilan kredilerdir.
2.1.2.1.1.5. Kullanim Amaci Acisindan Simiflandirma

Kullanim amac1 agisindan krediler, firmalarin isletmeye dair ihtiyaclarina gore
sekillenen kredilerdir. Bu tiir krediler kendi i¢inde ikiye ayrilmaktadir. Bunlar yatirim
kredileri ve isletme kredileridir.

Yatirim Kredileri; genellikle uzun vadeli olarak kullandirimi yapilan, isletmenin
bina ve tesislerinin yenilenmesi veya ek bir bina veya tesis insasinda ayrica yeni bir

makine aliminda kullanmak tizere tahsis edilen kredilerdir.

Isletme Kredileri; genellikle kisa ve orta vadeli olarak kullandirimi yapilan,

isletmenin kisa siireli igletme sermayesini karsilamak iizere tahsis edilen kredilerdir.

Isletmelerin kurulus asamasinda ya da faaliyetlerine devam ettigi dénemde
kaynak saglama asamasinda ortaya c¢ikan finansman sorununun c¢oziimii i¢in 0z
kaynaklarin yetersiz olmas1 halinde en sik basvurulan yol banka kredisidir. Dis
kaynaklardan fon bulmak zorunda kalan isletmelerin kaynak saglamada karsilastiklar
sorunlarin basinda kredi bulma olanaklar1 gelmektedir. Isletmelerin bilanco yapilarinin
bankalarin beklentilerini karsilamamasi ve kiigiik 6l¢ekte olan isletmelerin bankalar
tarafindan talep edilen teminatlar1 karsilamakta giiclikk ¢cekmeleri kredi olanaklarini

kisitlamaktadir (Aras, 2001: 75).

Ulkemizde kredi karsiliginda istenen teminatlarin, genellikle kredi tutarmin en
az iki kat1 ve gayrimenkul ipotegine bagli olmasi bu kesimin kredi temin etmedeki

sorunlarindan bir digeridir. Bu sorunun ¢dziimii i¢in, KOBI’lere banka kredilerinde
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teminat problemlerinin giderilmesi i¢in halihazirda faaliyet gosteren tek kredi garanti
kurulusu, Kredi Garanti Fonu Isletme ve Arastirma AS, KGF, olup, bu gibi kuruluslarin
yayginlastirilmas: gerekmektedir (S6giit, 2001: 125) .

Istenen teminat ve kefalet kosullar1 saglansa bile bu kez saglanan kaynaklarin
finansman maliyeti yiiksek olmaktadir. Ciinkii talep edilen kredi miktar kiigiik ve
riskleri fazla oldugu i¢in bankalar acisindan kredi islem maliyeti yiiksek kabul

edilmekte ve verilen kredinin faizi yiiksek olmaktadir (Yoriik ve Ban, 2003: 31).

Esnaf-sanatkar ve KOBI’lerimize en biiyiik kredi destegini saglayan ve bu gorev
kendisine kurulus yasasi ile verilen tek banka Tiirkiye Halk Bankasidir (S6giit, 2001:
125). Bu bankanin disinda Tiirkiye’de faaliyet gdsteren kamu ve 6zel bankalar kendi
i¢lerinde KOBI birimi olusturup KOBI’ler i¢in gerekli olan kaynagimn aktarilmasinda rol

oynamaktadirlar.

Tablo 2.1. Yillar itibariyle Tiirkiye’deki Kredi Dagilimi

Milyon TL % Paylar
2006 2007 2008 2009 2007 2008 2009
KOBI 59.614 | 76.842 | 84.919 | 83.886 26,9 23,1 21,4
Kurumsal | 90.272 | 113.795 | 165.076 | 179.662 39,8 44,9 45,8
Bireysel 69.101 | 94.980 | 117.449 | 129.073 333 32 32,9
Toplam 218.987 | 285.616 | 367.445 | 392.621 100 100 100

Kaynak: BDDK, 2009

Kredilerin tiirlerine gore gelisimi incelendiginde, KOBI kredilerinin 2009 yil1
boyunca azalma egiliminde oldugu, kurumsal ve bireysel kredilerde ise gecen yillara
gore diigiik olmakla birlikte artis yasandigi goriilmektedir. Yurt i¢i talepteki azalma
KOBI’leri daha siddetli etkilemis olup Tiirkiye ekonomisi agisindan &nemi dikkate
alindiginda  KOBI’lere verilen kredilerdeki azalmanin gelecek donemlerde de
makroekonomik biiytikliikler lizerine olumsuz etkiler yaratabilecegi

degerlendirilmektedir (BDDK,2009).
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2.1.2.2. KOBI Kredilerinin Degerlendirme Siireci

Kredi degerlendirme silirecinde Oncelikle kredi olgusunun anlasilmasi
gerekmektedir. Kredi sozliik anlamu itibariyle, “odiing alinan veya verilen mal, para”
anlamina gelmektedir. Bu ag¢iklamanin yaninda diger bir sozlik anlami ise “ borg
odemede giivenilir olma durumu” olarak nitelendirilmistir. Kredi analizinin de ulagsmak
istedigi en 6nemli sonug, borcun geriye 6denebilme kabiliyetidir. Bu kabiliyeti anlamak
icin firmalara hem teknik hem de psikolojik faktorler agisindan gerekli analizler
yapilmaktadir. Bu yapilan analizlerin sonuglarinin yorumlanmasi ile bir sonuca varilip,

kredi karar1 verilmektedir.

Nihai kredi karar1 belirli bir siire ve ciddi analizler sonucunda alinan bir karardir.
Bu karar agsamasina gelene kadar hem teknik hem de psikolojik analizler yapilmaktadir.
Bu analizler sonucunda firmanin faaliyet dongiisii hakkinda bilgi edinilip, firma i¢in en
uygun kredi tiirii ve vade yapisi ortaya ¢ikarilmaya g¢alisiimaktadir. Bunun en biiyiik
yarar1 firmanin mali yapisini -psikolojik etkenleri de g6z Oniine alarak- ortaya cikarip

kullandirilan kredinin batma riskini en aza indirmektir.

Kredi siireci, firmanin kredi kullanma kararmmi verip bu talebini bankaya
bildirmesi ile baslar. Daha sonra sirasi ile gerekli belgelerin temin edilmesi ve bu
belgelerin gerekli analizler yapilarak nihai kredi kararinin verilmesi ile sona erer.
Kredili miisterilerin se¢imi; bankalar1 genel kredi politikalari, hedef miisteri kesimi ve
pazarlama stratejilerine uygun olarak yapilmaktadir. Ulke ve toplum zararma faaliyetler
gergeklestiren, yasal merciler karsisinda bankayr giic durumda birakabilecek ve
gecmiste mevcut durumda kredi talep ettigi bankayi1 riske sokmus olan kisi veya

firmalar ile kredi iligskisine girmekten kaginilmaktadir.

Kredi degerlendirme siirecini, ilk goriisme, bagvuru evraklarinin temin edilmesi,
firma istihbaratinin yapilmasi, mali verilerin analizi, moralite analizi ve kredi karar

olmak uzere siniflandirabiliriz.
2.1.2.2.1. ik Goriisme

Kredi siirecinin baslangi¢ asamasi ilk goriismedir. Bu asamada kredi kullanmaya
karar vermis olan firma, bu kararinin maliyetini hesaplamak ve kredi kosullar1 hakkinda

bilgi almak i¢in bankaya basvurur. Genellikle firmalar kredi kullanma karar
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verdiklerinde, ¢esitli bankalardan kredi maliyeti hakkinda bilgi alip, kendi i¢

degerlendirmelerini yaparak kredi kullanacagi bankay1 segmektedir.

[k goriisme asamasinda, miisterinin talep ettigi kredinin amaci ve bu amaca
uygun kredi tutar1 ve vadesi karsilikli olarak belirlenmektedir. Firma 6deme kosullarini,
faaliyetinden elde ettigi kazang ile belirleyebilecegi gibi banka personeli de kredi
maliyetlerini baz alarak firmayr en uygun vade ve tutar konusunda

yonlendirebilmektedir.

Gortisgme sonucunda, kredi kullanma amacmin banka politikalarina uygun
oldugu ve bankanin miisteriden istedigi sartlarin, miisteri tarafindan teyit edilmesi ile

diger bir asama olan basvuru evraklarinin temin edilmesi asamasina gegilir.
2.1.2.2.2. Basvuru Evraklarinin Temin Edilmesi

[k goriisme asamasindan sonra, gerekli analizlerin yapabilmesi ve kredi dosyasi
hazirlanmasi i¢in firmadan en belirgin olarak asagida belirtilen belgeler talep

edilmektedir.
- Sirket ana sozlesmesi
- Imza sirkiileri
- Vergi levhast
- Ticaret sicil gazetesi
- Oda sicil kaydt
- Ticaret sicil tasdiknamesi
- Ortaklarin niifus ciizdanlar
- Ortaklara ait gayrimenkul bilgileri ve tapu fotokopileri
- Son 3 yila ait yilsonu firma bilango ve gelir tablosu
- Son ii¢ yila ait detay mizan

- Son ii¢ yila ait kurumlar vergisi beyannamesi
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Bagvuru icin temin edilen evraklarin her biri kredi degerlendirme siirecinde
zihinde olusan sorularin cevaplaridir. Ornegin, firmanin gergekte var olup olmadigi
ticaret sicil tasdiknamesinde ve oda sicil kaydindan hemen anlagilmaktadir. Ancak bu
konuda bankalara sunulan her belge firmanin var olup olmadiginin sadece ufak bir
gostergesidir, yapilmasi gereken en onemli kontrol firmanin faaliyet gosterdigi adrese

gidip, firmanin yerinde faaliyet dongiisiiniin izlenmesidir.

Sirket ana sézlesmesi firma ortaklarini tanima imkani sagladigi i¢in oldukca
onemlidir. Sirketin kurulus yapisindaki ortaklar ile ticaret sicil gazetesinden edinilen
giincel ortaklara ait bilgiler karsilastirilarak, sayet bir degisiklik var ise bu degisikligin
nedenleri sorgulanmalidir. Ayn1 zamanda ortaklarin sicil arastirmasi yapilirken hem ana

s6zlesme hem de giincel ticaret sicil gazetesinden faydalanilmaktadir.

Bir diger 6nemli belge ise imza sirkiileridir. Bu belge ile firmay1 temsil hakkina
sahip olan firma ortaklarin1 veya temsile yetkili kisinin kim oldugu ve kredi kullanimi
sonunda olusan kredi 6deme planina kimin imza atmaya yetkili oldugu ortaya
cikmaktadir. Firmay1 kredi borcu altina sokmaya yetkili olmayan bir ortagin 6deme
planina imza atmasi, kredi akdini sakatlayici bir unsurdur. Bunun yaninda firmadan
istenen ortaklara ait gayrimenkul bilgileri ise kredi karart verme siirecinde olumlu bir

etki yaparak, banka nezdinde firmaya kars1 daha pozitif bir bakis agis1 yaratacaktir.

Firmalardan istenilen mali veriler ise, bilanco, detay mizan ve kurumlar vergisi
beyannamesidir. Bu verilerde daha sonra bahsedilecek olan kredi degerlendirme siireci

siiflandirmasindaki mali verilerin analizi baslig1 altinda ayrintis1 ile ele alinacaktir.
2.1.2.2.3. Miisteri(Firma) Istihbarati

Kredi degerlendirme siirecinde en can alici noktalardan bir tanesi miisteri
istihbaratidir. Kredi degerlendirme siirecinde saglikli bir karar vermenin en Onemli
unsuru, en kisa siirede en dogru bilgiler ulagmaktir. Bilgi sadece kagit iizerinde
kalmamali, firma tarafindan verilen bilgilerin dogrulugu gerekli aragtirma yontemleri
kullanarak teyit edilmelidir. Istihbarat hem firma adina hem de ortaklar adina ayr1 ayri
olarak yapilmaktadir. Genel bir diizen icinde bakacak olursak, istihbarati asagidaki

sekilde siralayabiliriz.

- Kredi kayit biirosu arastirmas: (KKB kaydt)
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- Merkez Bankas: Risk santralizasyon arastirmasi (Memzug kaydt)
- Karsiliksiz ¢ek arastirmasi
- Protestolu senet arastirmasi

- Baska banka ve finans kurumu aragtirmasi
- Piyasa arastirmasi

- Temin edilen belgelerin aragtiriimasi

Kredi kayit biirosu; bireysel anlamda kisilerin bankalar nezdinde bulunan toplam
kredilerinin tutari, vadesi ve ddeme performanst hakkinda bilgi vermektedir. Sadece
rakamsal bazda bilgi vermekte olup, miisterinin hangi bankadan kredi kullandigini

banka unvani belirterek agiklamamaktadir.

Kredi kayit biirosu, firma kredilerinde sadece firma ortaklarinin giincel mali borg
durumunu gostermektedir. Firma unvani ile sorgulama yapilmasi miimkiin degildir,
sadece ortaklarin bireysel olarak bankalar nezdindeki kredi risklerini belirtmektedir.
Ancak bu bilgide olduk¢a énemlidir, ¢iinkii ortaklarin KKB kaydinda yiiksek kredi riski
ve bu kredilerde gozlenen bir gecikme, firma adina kullanilacak olan kredinin, firma
ortaginin kendini fonlayarak, bireysel olarak m1 bu krediyi kullanacak sorusunu akla
getirmektedir. Bu nedenle boyle bir risk goriilen firma ortaklarinin kredi taleplerinde
daha dikkatli olunmali, kredinin nihai amaci olan firmalarin faaliyet finansmaninda

kullanilmas1 geregi takip edilmelidir.

Merkez Bankas: risk santralizasyon; firmalarin unvani veya vergi numarasi ile
giris yapilarak, merkez bankasi kayitlarindan firmanin gilincel kredi risklerinin
goriintiilenebilecegi bir veri merkezidir Bu aragtirma yontemi ile firmalarin tiim kredi
kayitlarini, tiim nakdi ve gayrinakdi risklerini, ¢alisilan tiim bankalarin toplam sayis1 ve
aylara gore firmanin piyasa riski konusunda 6nemli bilgiler edinilmektedir. Firmanin
tim mali bilgisi bu kayitlarda ortaya ¢ikmakta, firmanin c¢alistigi bankalarin unvani
disinda tiim mali riskleri bu veri tabanindan elde edilebilmektedir. Bu bilgilerin diger
bir faydasi da, kredi kullandirimindan sonra firmay1 canli olarak takip edilebilecegi bir
veri tabani olmasidir. Bu verilerin takip edilmesinin nedeni, firma hakkinda izlenen
sorunlu bir durum veya artan kredi risk tutarlar1 gézlemlenmesi durumlarinda firma

tizerindeki gerekli tedbirlerin banka nezdinde ge¢ kalinmadan alinmasini saglamaktir.
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Karsiliksiz ¢ek arastirmasi; firmaya ait herhangi bir bankadan alinmis olan ¢ek
karnesinin 6deme performansini gérmek i¢in bagvurulan bir arastirmadir. Bu sayede
firmanin kurulusundan buyana kullandig1 ¢ek karnesinin herhangi bir yapraginin
arkasinin karsiliksiz olarak yazilip yazilmadiginin en kolay yolla 6grenilmesini saglar.
Bu noktada dikkat edilecek iki adet husus bulunmaktadir. Bunlardan birincisi,
karsiliksiz olarak yazilan ¢ek karnesi i¢in daha sonraki gilinlerde diizeltme hakki
kullanip kullanilmadigidir. Yazilmis olan bir ¢ek karnesinin kanuni olarak on giin i¢cinde
diizeltme hakkinin kullanilmas1 gerekmektedir. Bu asamada yazilmis olan ¢ek yapragi
olan bir firmanin, bu ¢ek tutarmi belirtilen kanuni siire icinde 6deyip 6demedigi
firmanin 6deme ahlakini gosteren en onemli unsurudur. Ticari isletmeler stirekli bir
faaliyet ve gelir gider dongiisii i¢inde var olmaktadirlar, bu sebeple uzun yillardir
faaliyet gosteren bir firmaya ait arkasi karsiliksiz olarak yazilmis ancak kanuni siire
icinde diizeltme hakki kullanilmig ¢ek yapragi, firmanin o giin i¢in 6demesini unuttugu
veya keside tarihinde bekledigi bir 6demenin kendisine yapilmamis oldugu anlamani
gelebilir. Bu durum miisamaha gosterilebilecek bir durumdur. Ancak her arkasi
karsiliksiz yazilmis ¢ek yapragi icin bu yorumu yapmak yanlis olacagindan diger firma

kriterleri gdz oniine alinarak bu kararin verilmesi gerekir.

Protestolu senet arastirmasi; Karsiliksiz ¢cek aragtirmasinin mantigl ve yontemi
ile ayn1 olup, firmalar icin banka nezdinde bir goriis sunmaktadir. Bu goriislin firmanin
diger veriyle bir biitiin halinde yorumlanip, eger protestolu bir senet var ise bunun

sebepleri aragtirtlmali ve firmadan gerekli bilgilerin alinmasi gerekmektedir.

Baska banka ve finans kurumu aragtirmasi; istihbarat siniflandirmasinda yer
alan ancak piyasa sartlarinda uygulanmasi ¢ok zor olan bir yontemdir. Bunun en biiyiik
nedeni, firma bilgilerinin bankalar bazinda gizli oldugu ve hi¢bir kimse ile
paylasilmamasi geregidir. Diger bir neden ise, bu durum i¢in sadece endikatif bir yorum
yapilabilir olmasidir. Clinkii firmanin sadece suan ki durumu hakkinda bilgi verilebilir,
ancak firmanin alti ay sonraki senet ddemesini yapip yapamayacaginin yorumu suan

itibariyle ¢cok mantikli degildir.

Piyasa arastirmasi; istihbarat smiflandirmasindaki bilgi alinabilecek en aktif
boliimdiir. Oncelikle firmanin faaliyet gosterdigi is adresinin yakinlarinda veya faaliyet
gosterdigi sanayi bolgesinde var olan diger firmalardan saglanan bilgiler, diger taraftan

ayn1 sektorde faaliyet gosterdigi diger firmalardan alinan bilgiler, kredi talebi ile gelen
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firmayr tanimada ¢ok Onemli bir rol oynamaktadir. Ciinkii bir firmay1r en c¢ok
yakinlarinda iletisim icinde oldugu diger komsu firmalar tanimakta ve bulundugu
sektordeki firma faaliyet rakamlar1 matematiksel olarak tanitmaktadir. Ayni1 zamanda
kredi talebinde bulunan firmalar ile i yapan yani ticari faaliyet i¢inde olan diger

firmalardan da iiretim ve tedarik asamasinda 6nemli bilgiler elde edilebilir.

Temin edilen belgelerin arastirtlmast; firmanin kredi basvurusunda bulundugu
belgelerin dogrulugunun tespitidir. Ornegin, ortaklara ait kimliklerin dogrulanmasi
isleminin en kolay yontemi, kamu kurumuna ait internet sitesinde TC kimlik numarasi
dogrulamasi1 yapilmasidir. Diger bir dogrulama ise, sirket kurulusunun ticaret sicil
gazetesinde belirtilen veya bankaya sunulan kurulus gazetesinin yine bir kamu

kurumuna ait internet sitesinde (www.ticaretsicil.gov.tr) sorgulanarak giincel olup

olmadiginin tespitidir. Belgeler konusunda en 6nemli dogrulama, firmanin faaliyette
oldugu adresin dogrulanmasidir. Bunun en kolay yolu firma ziyareti yapilarak firmanin
belirtilen adreste olup olmadig1 ve faaliyet yapip yapmadiginin yerinde anlasilmasidir.
Tahsis edilecek olan kredinin de sorunlu hale gelmemesi ve geri 6denmesinde herhangi

bir sorun yaganmamasi adina alinacak en ciddi dnlemlerinden biridir.
2.1.2.2.4. Mali Verilerin Analizi

Mali verilerin analizi, lilkemizde faaliyet gosteren bankalar nezdinde asagida

belirtilen yontemler ile yapilmaktadir.
- Scoring
- Firma analiz raporu(FAR)
- Risk rating
- Oran Analizi

Belirtilen analiz yontemlerine ge¢cmeden Once bu analizlerde kullanilan
kavramlar1 agiklamak gerekmektedir. Bu kavramlar daha 6nce bahsettigimiz bagvuru
evraklarinda belirtilen son ii¢ yila ait bilanco, gelir tablosu, detay mizan ve ilaveten
nakit akis tablosu kavramlaridir. Kavramlarin agiklanmasindan sonra bankalarin kredi
politikalar1 nezdinde firmalarin sundugu bu tablolarin kisa analizlerinden de bahsetmek

gerekmektedir.
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Bilango, bir isletmenin sahip oldugu varliklar1 ile bu varliklarin kaynaklar1 olan
bor¢larin ve Ozkaynaklarin, belirli bir tarihteki tutarliliklarin1 6zet seklinde gosteren
mali durum tablosudur. Ya da bilango; bir igletmenin, varlik ve kaynaklarinin karsilikli

liste seklinde sunulmasidir (Ozulucan, 2005: 71).

Bilangonun aktif tarafin1 olusturan mevcutlar ve alacaklar bilango yapisi iginde
vade bakimindan ayrilarak sunulur. Gelecek hesap donemi iginde paraya g¢evrilmesi
veya tiiketilmesi beklenen varliklar “donen varliklar”, gelecek hesap donemi icinde
paraya cevrilmesi veya tliketilmesi beklenmeyen varliklar “duran varliklar “ olarak

siniflanir.

Pasif taraf temel olarak yabanci kaynaklar ve 6zkaynaklardan olusur. Yabanci
kaynaklar vade bakimindan ayrima tabi tutularak; vadesi bir yildan kisa olan kismina

3

“kisa vadeli yabanci kaynaklar”; vadesi bir yildan uzun olan kismina “uzun vadeli

yabanci kaynaklar” denir (Cabuk ve Lazol, 2005: 12).

Bilango analizi yapilmasi asamasinda, firmanin aktif toplamina ve yillar
itibariyle gelisimine bakilir. Aktifinin, firmanin pazarlamaci ya da imalat¢i olusuna gore
dagilimma bakilir. Imalatgr firmalarda, tasimacilik yapan firmalarda ve ingaat
firmalarinda duran varliklarin aktif toplami i¢indeki paymin yiiksek olmasi normaldir.
Pazarlamaci firmalarda ise aktif toplam i¢cinde donen varliklarin orani duran varliklara
oranla daha yiiksek olacaktir. Duran varliklarin aktif toplami ig¢inde payinin yiiksek
olmasi firmanin likitidesi iizerinde olumsuz etki eden bir olaydir. Yatirimda olan
firmalarin, bilangoda yatirim yapildigi tarih itibariyle yapilmakta olan yatirimlar hesabi

ylksek tutarlara ulasacak bu da firmanin likitide oranini diisiirecektir.

En o6nemli sorulardan biri firma aktifinin nasil finanse edildigidir. Finansman
oranlar firmalarin faaliyet dongiilerine ve faaliyet gosterdikleri sektore gore degisiklik
gosterecektir. Bu agsamada 6nemli olan; firma iizerinde kisa vadede bir borg¢ baskisinin
bulunmamasi ve 6zvarlik diizeyinin, firmanin sektorel ya da ekonomik hayatta meydana
gelebilecek daralmalar nedeniyle edebilecek oldugu zarar1 karsilayabilecek diizeyde

olmasidir.

Firmanin kisa vadeli banka kredilerinin, firmanin net satiglarinin en fazla %30’u
kadar olmasi kisa siireli banka kredilerinin aktif finansmanindaki payinin en fazla %25-

30 civarinda olmasi ve firma {izerinde bor¢ baskisi yaratmamasi 6nemlidir. Firmalar
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duran varliklarim1 ya 6zkaynaklariyla, ya da uzun vadeli yabanci kaynaklar finanse
etmelidirler. Ozellikle de yatirimlarin uzun vadeli yabanci kaynaklarla finanse edilmesi
onemlidir. Kisa vadeli bor¢lanma firma iizerinde daha yatirim tamamlanmadan borg

baskis1 yaratacaktir.

Ozkaynaklar i¢inde firmanin nakit ddenmis sermayesinin diizeyi ve firmanin
donem karlarim1 dagitmayarak oto finansman sagliyor olmasi da 6nemlidir. Firmanin
yeniden degerleme fonundan sermaye artirimi yapmasi firmaya nakit bir kaynak
yaratmadig1 i¢in O6zkaynaklarda fiktif bir artisa neden olur. Bu tip sermaye artirimlari

nakit sermaye artist gibi degerlendirilmemelidir.

Gelir Tablosu, isletmenin belli bir donemde elde ettigi biitiin gelirlerle, bu
gelirleri elde etmek amaciyla ayn1 donem icinde katlandig1 biitiin maliyet ve giderleri ve
bunlarin sonucunda olusan donem net karini veya zararmi belli bir diizen i¢inde
gosteren mali tablodur. Gelir tablosu tekdiizen hesap plani ¢ergevesinde, gelir tablosu

ilkeleri dikkate alinarak diizenlenir (Cabuk ve Lazol, 2005: 35).

Gelir tablosu analizinde oOncelikle firmanin faaliyet gosterdigi sektorii ve
firmanin faaliyet dongiislinii goz Ontine alarak firmanin ti¢ donem itibariyle cirosunda
reel bir artis olup olmadiginin degerlendirmesi yapilir. Bunu incelerken donemler

arasindaki reel artislar dikkate alinir.

Firmanin karsilastirmali analizlerinin yapildigi donemlerden son doénemin ara
donemi(3 aylik 6 aylik gibi) olmasi halinde, firmanin mali tablolar1 yorumlanirken, ara
donem verilerine dayanarak firmanin reel olarak gelisip gelismedigi konusunda kesin
yargilara varmak dogru olmayacaktir. Boyle bir durumda firmanin ge¢mis donem
verileri incelenir, son(ara) donemde geldigi nokta belirtilerek, ulasmay1 Ongdriilen
hedefleri ile ilgili bilgi verilir. Firmanin yilsonu itibariyle bu hedeflere ulasabilme

olanag1 yorumlanir.

Gelir tablosu analizinde dikkat edilmesi gereken diger 6nemli kalemler, karlilik,
iade, indirim ve iskontolar kalemdir. Karlilik diizeyi firmanin faaliyet gosterdigi sektor
g0z Oniine almarak degerlendirilmelidir. Firmanin faaliyet gosterdigi sektdriin yapisi
itibariyle kar marjlar1 degismektedir. Ornegin, otomobil sektdriinde kar marjlari
genellikle %5-%10 seviyesi arasinda degismektedir, ancak bir tekstil sektdriinde bu

oran %50 seviyelerine kadar ¢gikmaktadir. Bu nedenle bu agamada sorgulanmasi gereken
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durum, bilinen mevcut sektdrlerdeki marj marjlarinin, firmanin elde ettigi kar marj1 ile
iligskilendirilmesidir. Kar marj1 %50 seviyesinde olan bir sektorde faaliyet gosteren bir

firma, %10 gibi bir kar marj1 ile faaliyet gdsteriyorsa bunun nedenleri sorgulanmalidir.

fade, indirim ve iskonto kalemleri ise, firmalarin iiretim performansi, iiretim
kalitesi ve pazarlama stratejilerini belirlemektedir. Gelir tablosunda iade ve indirim
kalemleri yiliksek olan bir firmadan c¢ikarilmasi gereken sonug, firmanin iiretimini
yaptig1 iiriinlerin yeterli kalitede ve nitelikte olmadigidir. iskonto kalemi ise, firmanin
pazarlama stratejisi hakkinda bilgi vermektedir. Bu noktadan c¢ikarilabilecek sonug,
firmanin iretimini yaptig1 liriinli indirimsiz satis yapamadigi olabilir. Bu kalemlerin
hepsi firma karliligini direk etkilemektedir. Bu sebeple gelir tablosunda dikkat edilmesi

gereken en onemli noktalardan bazilaridir.

Diger 6nemli bir ayrint1 ise, diger gelirler kalemidir. Bu kalem briit satiglarin
icinde yer aldigindan net satislar1 artirmaktadir. Bazi firmalar gelir tablosunda daha
ylksek net satiglar kalemine ulagsmak i¢in bazi gelirleri bu hesap kalemine eklemektedir.
Bankalar nezdinde firmalarin asil faaliyetinden kar elde etmeleri son derece 6nemlidir.
Nihai kredi karar1 verilirken faaliyet karlari temel alinmaktadir, ¢iinkii firmaya tahsis
edilen krediyi faaliyetlerinde kullanilacak Ongoriisii ile faaliyet kari yiiksek olan
firmalarda 6deme sorunu ¢ikma ihtimalinin daha az oldugu beklenmektedir. Bu énemli
degiskeni bankalar, kredi politikalar1 geregince briit satiglar kaleminden ¢ikararak, diger

olagandis1 gelir ve karlar kalemine atilmak suretiyle arindirma yapmaktadirlar.

Mizan; Bankalar acisindan mizan diizenlendikleri zaman yoniinden ele

alinmaktadir. Bu ayrim gecici mizan ve kesin mizan olmak iizere yapilmaktadir.

Gegici mizan, yil i¢inde herhangi bir zamanda diizenlenen mizanlar ile donem
sonunda envanter Oncesinde diizenlenen genel gecici mizani1 kapsar. Kesin mizan,
donem sonunda envanter iglemleri yapildiktan sonra, isletmenin fiili durumunu ve
dolayisiyla defter-i kebire iligkin ger¢cek durumu ifade eden bilgileri kapsayan mizandir.
Bu mizana kesin mizan denilmesinin nedeni, mizanda yer alan rakamlarin, o dénemin

son ve kesin rakamlari olmasindan kaynaklanmaktadir (Ozulucan, 2005: 114).

Bankalar nezdinde kredi kullanma talebi ile gelen miisterilerden mizan talep
edilmesinin en Onemli nedeni, firmanin alim ve satim yaptig1 firmalarin

degerlendirilmesidir. Ozellikle alicilar ve saticilar hesaplarina dikkat edilmekte olup, bu
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hesaplar firmanin satis yaptigi diger firmalarin piyasa bilinirliligi, 6deme yapma
performansini, alacak ve borg¢larin1 gérmede en 6nemli kalemlerdir. Diger bir 6nemli
nokta da, firmanin satiglarinin kag farkli firmaya yapildiginin goriilmesidir. Kredi
iligkisine girilecek olan firmanin, satis yaptig1 firma sayisinin fazla olmasi beklenir.
Bunun nedeni iiretiminin %40-%50 kadarini tek bir firmaya satis yaparak degerlendiren
firmanin, kredi iligkisine girildiginde ileriki donemlerde mal sattig1 firmanin mali bir
sorunla karsilasmasi durumunda {iretilen malin %40-%50 oraninda geri donecegi,
O0deme alinamayacagi ve kredi lehtar1 firmanin kredi taksitlerinde sikintiya diisme
ihtimalidir. Bu nedenle detay mizanin firmalardan temin edilmesi 6nemlidir. Ancak bazi
firmalar detay mizanin isletmelerin gizli bolgesi oldugu diisiinmekte ve detay mizani

bankalara sunmaktan kac¢inabilmektedir.

Nakit akis tablosu, Belirli bir donemde isletmenin nakit kaynaklarin1 ve bunlarin
kullandig1 alanlar1 gosteren tablodur. Bu tablo diizenlenirken, nakit girisi saglamayan

veya nakit ¢ikisi gerektirmeyen islemler dikkate alinmalidir (Cabuk ve Lazol, 2005: 64).

Bu standardin amaci belli bir muhasebe doneminde isletmelerin nakit ve nakde
esdeger varliklarinda meydana gelen degisiklikleri "igletme faaliyetleri", "yatirim
faaliyetleri" ve "finansman faaliyetleri" itibariyle siniflandirarak nakit akis tablosunda
nasil sunulacagini acgiklamaktir. Nakit akiglar1 ile ilgili bilgiler, bir isletmenin nakit ve
nakde esdeger varliklarini yaratma olanagin1 degerlendirmek ve bu degerlerin kullanimi
icin igletmenin gereksinimlerini anlamak amaciyla finansal tablo kullanicilari igin

hazirlanir (www.tmsk.org.tr, 10.01.2010).

Nakit akis tablosu analizinde ulasilmak istenen ana hedef, firmanin asil isletme
faaliyetlerinden nakit yaratip yaratmagidir. Satis fiyatinin diisiik olmasi, piyasada islerin
1yi gitmemesi, alacaklarini tahsil edememesi firmanin asil isletme faaliyetlerinden nakit
yaratamama nedenlerinden birkagidir. Firmanin nerelerden nakit yarattigi, nakit

yaratamadiysa nedeni, bu nakdi nereye harcadig belirlenmeye ¢alisilmaktadir.
2.1.2.2.4.1. Scoring

Scoring, ticari kredi taleplerinin degerlendirmesinde en sik bagvurulan
yontemdir. Kredi bagvurusunda bulunacak olan firmalar icin ilk yapilacak olan analiz
yontemidir. Kelime anlami olarak puanlama veya skorlama anlamina gelmektedir. En

basit sekli ile kredi talebinde bulunan firmalarin ortaklik bilgileri ve mali verileri
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sisteme girilerek, firma i¢in bir kredi puani olusturmaktadir. Bu puanin neticesine gore

kredi karar1 verilmektedir.

Bu analiz siirecinde firma ortaklarina 23 adet soru sorulmaktadir. Bu sorularin 5
tanesi bilgi toplama amagli sorular olup, geriye kalan 18 adet soru skora etki eden

sorulardir. Firmaya yoneltilen 23 adet soru su sekildedir;

1-Ana Ortak/Isyeri Sahibinin Yas1 Kactir?

2-Ana Ortak/Isyeri Sahibinin Ogrenim Durumu Nedir?

3-Ana Ortak/Isyeri Sahibinin Medeni Durumu Nedir?

4-Ana Ortak/Isyeri Sahibinin Ev Adresinin Miilkiyeti Durumu Nedir?

5-Ana Ortak/Isyeri Sahibinin Ev Adresinde Ikamet Siiresi Ne Kadardir (Y1l) ?
6-Firmanin Faaliyet Gostermekte Oldugu Isyerinin Miilkiyeti Kime Aittir?
7-Ana Ortak/Isyeri Sahibinden Hangi Telefon Numaralar1 Temin Edilmistir?
8-Firmanin Segmenti Nedir?

9-Firma Mevcut Iskolunda Ne Kadar Siiredir (ay olarak) Faaliyet
Gostermektedir?

10-Firmanin Yasal Statiisii Nedir?

11-Firmanin Faaliyet Alan1 Nedir?

12-Firmada Ortaklar Disinda Calisan Personel Sayis1 Kagtir?

13-Firma Bankamizdan Cek Karnesi Kullanmakta Midir?

14-Firmanin Talep Ettigi Kredi Tiirti Nedir?

15-Firmanin Talep Ettigi Kredinin Vadesi Nedir (Ay) ?

16-(Kisa Vadeli Banka Kredileri + Uzun Vadeli Banka Kredileri) / Net Satislar
17-Firma, Ortak ya da Ydneticilerinin Olumsuz Bilgi Kaydi var m1?

18-Firmanin Isyeri Makine Parki Kiralik m1, Kendisinin mi?

19-Firmanin Agirhikli Olarak Faaliyet Gosterdigi Sektordeki Satis Yaptig
Miisterilerin Dagilimin1 Degerlendiriniz.

20-Aktif Karlilig1 = Donem Net Kar1 (Zarar1) / Toplam Aktifler (%)

21-En Son Verilen Vergi Beyannamesindeki Kar / Zarar Durumu Nedir?
22-Firma Ne Kadar Zamandir (Yil) Belirttigi Is Adresinde Faaliyet
Gostermektedir?

23-Firmanin Cirosu Ne Kadardir (TL) ?
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Bu sorularin sonucunda sistem, kredi talebinde bulunan firma icin 1 ile 4
arasinda bir kredi notu olusturmaktadir. Scoring notu 1 ile 3 arasinda neticelenen
firmalara gerekli teminat yapisi da dikkate alinarak sube miidiirii yetkisinde kredi
calismas1 yapilabilir, bunun yaninda scoring notu 4 olan firmalar ile sadece “nakit

karsilikl1 teminat” ile kredi ¢alismasi yapilabilir.

Scoring yonteminin en 6nemli yarari, kredi talebinde bulunan firmalara en hizli
sekilde kredi alabilme potansiyelleri hakkinda bilgi vermektir. Ancak scoring notu lile
3 arasinda ¢ikan her firma ile kredi iliskisine girilecek diye bir kural yoktur. Bu analiz
sadece firma hakkinda, krediyi degerlendiren yoneticiye bilgi vermektedir. Diger bir
yarar1 ise misteri bilgilerinin yeterli ve gilincel halde bulunmasini saglamaktir. Her
firma icin scoring notu 6 ayda bir yenilenmektedir. Bu sayede firmanin faaliyet dongiisii
giincel olarak takip edilmekte ve herhangi bir risk olusmas1 durumda erken miidahale ile

firmanin kredilerini tasfiye etme siirecine girilmektedir.
2.1.2.2.4.2. Firma Analiz Raporu(FAR)

Firma analiz raporu yontemine bagvurulmasinin iki nedeni vardir. Bunlardan
birincisi, yukarida bahsettigimiz scoring notu 4 olan firmalarin —eger nakit karsilikli
teminat1 yok ise-sube yetkisinde kredilendirilmesinin miimkiin olmamasi, ikincisi ise
kredi bagvurusunda bulunan firmanin talep ettigi kredi tutarinin sube yetkisi sinirlarin
asmasidir. Firma analiz raporu sadece, kredi kararini verecek olan bir iist kredi karar

mercii olan bolge krediler miidiirliigiine sunulmak tizere hazirlanmaktadir.

Firma analiz raporunda firmanin ortaklarinin ve firmanin ayrintili bir dokiimii
yapilmaktadir. Firmanin kurulusundan, sektor i¢indeki pazar payina kadar tiim bilgiler
bu raporda yer almaktadir. Aslinda scoring yonteminde sorulan sorularin ayrintili bir
sekilde sozel hale getirilmesi, bunun yaninda firmanin tim alim satim kosullari,
uyguladigi vade, tahsilatlarin1 nasil yaptigi, orta ve uzun vadede hedeflerini, giincel
kredi risklerini ve teminatlarinin ayrintilar1 ve bu faktorlerin yam sira firmaya SWOT
analizi uygulanarak arti ve eksilerinin tiim yonleri ile bolge krediler miidiirliigiine

raporlanmasidir.

Firmaya ait tiim bilgiler ile firma analizini yapan yoneticinin sahsi goriisleri de
rapora eklenerek, kredi karar1 i¢cin bdlge kredi miidiirliigline firma kredi dosyasi

gonderilir. Bolge krediler miidiirliigli gerekli kredi yoneticileri ile firma raporlarini,
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bolgenin ekonomik yapisini ve sektoriin i¢cinde bulundugu ekonomik durumlar1 goz
Oniine alarak bir degerlendirme yapar. Degerlendirme sonucuna gore, ya kredi firmaya

tahsis edilir ya da firma ile kredi iliskisine girilmez.
2.1.2.2.4.3. Risk Rating

Risk rating analizi, hacim bakimindan daha biiyiik ¢aptaki firmalara ve 6zellikli
sektorlerde faaliyet gosteren firmalara uygulanmaktadir. Bu sektorlere en iyi 6rnek

insaat ve turizm sektorleridir.

Bu yontem ile firmalar1 daha ayrintili bir bigimde tanimak ve analiz etmek

amagcli 30 adet soru sorulmaktadir. Bu sorular agagidaki gibidir:

1- Firma yonetimini tecriibe ve is becerisi agisindan nasil degerlendirirsiniz?

2- Firma yonetimi, faaliyetlerini gelistirici (verimliligi arttirici, maliyetleri
diistiriicii vb.) yonde dogru planlamalar1 yaparak kararlar almis ve uygulamakta
midir?

3- Firma, mevcut iskolunda ne kadar siiredir faaliyet gostermektedir?

4- Firmanin i¢inde bulundugu / faaliyet gosterdigi sektdrde rakiplerine gore
performansini nasil degerlendirirsiniz?
5- Firmanin Kapasite Kullanim Orani1 kagtir?

6- Firma, ne derecede faiz ve/veya kur riski tasimaktadir?

7- Firma ya da ortaklari, faaliyet alanlar1 disinda islem (gayrimenkul alim-satim,
hisse senedi alim-satim, menkul kiymet alim-satim vb.) yapiyor mu?

8- Firmanin bankamiz diginda kullanilabilir kredi limit hacmi ne kadardir?

9- Firmanin ortaklik yapisinin tanimlanmasi ve ortaklarin/firma sahiplerinin
firmaya sagladig finansal destegi degerlendiriniz?

10- Firma, yonetimindeki bir degisiklikten olumsuz yonde etkilenir mi?

11- Firma yonetiminde ne kadar siklikla degisiklik oluyor?

12- Firma, (Grup ve Istirakler Hari¢) kac adet farkli ana ve alt sektdrde faaliyet
gostermektedir? (Farkli Faaliyet Konulari)

13- Firmanin farkli nakit akis1 saglayacak {irlin ¢esitliligini degerlendiriniz?

14- Firmanin cirosunda en fazla agirhiga sahip oldugu iriin igin faaliyet

gosterdigi sektordeki pazar pay1 nedir?
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15- Firmanin satigin1 gergeklestirmekte oldugu {iriin veya firmanin kendisi

(Yurti¢i Ve/Veya Yurtdis1) piyasada taninan ve bilinen bir marka midir?

16- Firmanin satisin1 gerceklestirmekte oldugu iiriiniin yurtdis1 alicisi taninan ve

bilinen bir marka midir?

17- Firmanin agirlikli olarak faaliyet gosterdigi sektordeki satis yaptigi

miisterilerinin dagilimini degerlendiriniz.

18- Firmanin agirlikli olarak faaliyet gosterdigi sektérde kendisine mal ve

hizmet tedarik eden taraflarin dagilimini degerlendiriniz.

19- Firmanin ana faaliyet konusu ile ilgili olarak devam eden yatirimi var mi1?

20- Firma ne derecede fiyat riski tasimaktadir?

21- Firmay1, alim veya satim yaptig1 iilkeler acisindan degerlendiriniz?

22- Firma, bankamizin taleplerine kars1 ne kadar duyarlidir?

23- Firmanin saglikli muhasebe ve raporlama sistemi var midir?

24- Firmanin ve / veya ortaklarinin son ii¢ yil i¢erisinde kendi sektorii disinda

edindigi istirakleri var m1?

25- Firma Bagimsiz Denetim yaptirtyorsa, Denetgisi kimdir?

26- Firmanin bankacilik islemlerinde ge¢gmis donem performansi nasildir?

27- Firmanin diger bankalar ile iligkilerini degerlendiriniz?

28- Asagidaki durumlardan herhangi birisi mevcut mudur?
1.Sirkete karst devam etmekte olan, firmanin faaliyetlerini olumsuz
yonde etkileyecek davalar vardir.
2. Devam eden, firmanin faaliyetlerini olumsuz yonde etkileyecek yasal
sorusturmalar bulunmaktadir.
3. Firma yoneticisi etik ilkeler disinda firma isleri ile sahsi islemlerini
karigtirmaktadir.
4. Ana ortak ya da etkin yonetici firmanin faaliyetlerini olumsuz yonde
etkileyecek bir karar almistir.

29- Firmada kontrolsiiz biiyiime var midir?

30- Firma, alacaklarini tahsil etmekte problem yasamakta midir?

Bu sorularin soncunda, yine yukarida bahsettigimiz scoring yontemi ile benzer
sekilde firmalara bir kredi derecelendirme (risk rating) notu olusturulmaktadir. Risk
rating notu 1 ile 10 arasinda ¢ikan firmalar sube yetkisinde kredilendirilebilmekte iken,

risk rating notu 10 ile 14 arasinda olan firmalar i¢in kredi karari bolge krediler
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midiirliigii yetkisinde olup, risk rating notu 14 ile 17 arasinda ¢ikan firmalar ile kredi

iligkisine girilmemektedir.
2.1.2.2.4.4. Oran Analizi

Firmanin cari (donen varliklar/kisa vadeli borglar) ve likidite ( (donen varliklar-
stoklar)/kisa vadeli yab. kay.) oranlarinin yillar itibariyle genel seyrine bakilmaktadir.

Likitide oraninin ideali 1 yani 100, cari oranin ise ideali 1,5 yani 150°dir.

Cari oran incelenirken firmanin faaliyet konusu ve aktif varliklarin yapist da
incelenmektedir. Kisa vadeli yabanci kaynaklarin firmanin dénen varliklarindan daha
hizli artmasi firmanin aktifinde yer alan varliklariyla bor¢larini 6deyebilme giicliniin

azaldiginmi gosterir ki bu da firmay1 mali agidan zor duruma sokmaktadir.

Likitide orani incelenirken firmanin likiditesini olumlu ya da olumsuz ydénde
etkileyen unsurlarin neler olduguna bakilir. Firmanin likitide diizeyinde meydana gelen
diisiisiin nedenlerinden bazilar1 firmanin duran varliklarinin aktif toplami igindeki
paymin ya da donen varliklar igindeki stok diizeyinin yiiksek olmasi olabilir. Bu
asamada duran varliklar ve stoklar incelenmelidir. Rakamsal olarak likiditeyi
diistirmekle beraber, burada takip edilen varliklarin nakde doniisiim hiz1 yiiksekte

olabilmektedir.

Bu oranlarin disinda firmanin alacak tahsil siiresi ile bor¢ 6deme siiresi
karsilagtirilir. Alacak tahsil siiresi, bor¢ 6deme siiresinden uzun ise bu durumda firma
nakit sikisikligi igine girecektir. Alacak tahsil siiresi, bor¢ 6deme siiresinden kisa ise bu
durumda firma alacagini kisa siirede tahsil ettikten sonra borglarimi 6deme vakti
gelinceye kadar, tahsil etmis oldugu nakit ile faaliyetlerini siirdiirebilir, eger atil bir para

ise bankada ya da diger yatirim araglartyla degerlendirebilir.

Bir diger analizde firmanin stok devir hizina (satiglarin maliyeti/ortalama stok)
bakilir. Stok devir, firmanin faaliyet gosterdigi sektore ve is koluna gore degisiklik arz
eder. Stok devir hizinin ideali 7°dir. Ancak her firmada bu rakam aranmamaktadir,
clinkii stok devir hiz1 3 ya da 4 olan bir firmanin faaliyet konusu geregi s6z konusu
rakam firma i¢in iyi bir oran olabilir. Bu noktada firmanin pazarlamasini yaptig iirliniin
piyasadaki satig kabiliyeti firmanin yiiksek stokla ¢alisma ihtiyaci, stok maliyetlerinin

ylksek olusu gibi etmenler de dikkate alinarak yorum yapilmalidir.
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2.1.2.2.5. Moralite analizi

Moralite, kredi itibarinin baska bir deyisle, bor¢ vermede giivenilir olmanin bir
ifadesidir. Moralite analizi; firmanin ortaklari, yoneticileri ve firma i¢in yapilir. Bu {i¢

yonlii analiz firmanin kredibilitesini ortaya koymaktadir.

Firma ortaklar1 acisindan bakarsak, oncelikli olarak karar vermemiz gereken
durum, baskin firma ortaklarinin belirlenmesidir. Bu belirmeyi de sonuglandirmak igin
kullanilacak en kolay yontem, sirket ana s6zlesmesinden ortaklik paylarina bakmaktir.
Firma ortaklar1 arasinda en biiyiik ylizdeye sahip ortagi moralite agisindan incelemek
daha dogru olacaktir. Ancak ortaklik paylar1 ¢ok fazla farklilik gostermeyen firmalarda,
miimkiin ise tiim ortaklara moralite analizi yapilmasi gerekmektedir. Firma iginde
baskin olan ortagin, egitim durumu, yasi, saglik problemleri, faaliyet gosterdigi sektor

tecriibesi ve 6deme ahlaki gibi konularda analiz edilmesi gerekmektedir.

Firma ortagimin egitim durumu faaliyet alani ile yiizde yliz uyumlu olma kriteri
yoktur. Ornek vermek gerekirse, bilisim alaninda faaliyet gdsteren firma ortaginin
ilkokul mezunu olmasi beklenemez. Egitim durumu firma ortaginin daha ¢ok vizyon
olusturmas1 konusunda yardimci olmaktadir. Konulara farkli bir bakis acist ve ¢oziim

yolu ile yaklagsmasini saglamaktadir.

Firma ortaginin yasi ve saglik durumu ise, firmanin ne sekilde yonetildigi goz
Oniline alinarak yorumlanmalidir. Bu 6rnekler karsimiza daha c¢ok aile firmalarinda
cikmaktadir. Baba ile ogullarinin kurdugu bir firmada etkin ortak baba olmakla birlikte,
tiim iglerin yiiriitiilmesi ve nihai karar veren kisi de baba olmaktadir. Bu durumda etkin
ortak babanin 6lmesi durumunda, ileriki donemde isin basina gecen ogullarinin nasil bir

yonetim sergileyecegi muammadir.

Faaliyet gosterdigi sektordeki tecriibesi ve Odeme ahlaki kriterleri birlikte
degerlendirilebilir. Firma ortagmin sektor tecriibesi, ileriki donemlerde piyasay1
algilama ve dogru kararlar verme yetenegini kazanmasina temel olusturmaktadir.
Sektorde uzun yillardan faaliyet gosteren firma kredi asamasinda daha olumlu bir
izlenim yaratir. Odeme ahlaki da bu asamada degerlendirilebilir. Odeme aliskanhigt
olan, piyasada sayginlik kazanan bir firma ortaginin ayni sektdrde uzun yillar faaliyet
gostermesi bu isi dogru ve diiziin bir sekilde yiiriittiigiiniin isaretidir. Odeme ahlaki

degerlendirmesinde, bireysel olarak firma ortaginin kredi kartt 6demeleri, kullanmis
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oldugu bireysel kredilerin 6deme performansit ve piyasa istihbaratindan elde edilen
bilgiler kullanilmaktadir. Bu kriterler firma ortagi hakkinda 6deme ahlaki boyutta bir

degerlendirme yapilmasini olanakl kilar.

Firma yoneticisi degerlendirmesi de hemen hemen firma ortagina benzer
kriterler baz alinarak yapilmaktadir. Yoneticinin degerlendirilmesinde belki tek
eklenebilecek olan, firmanin faaliyet gosterdigi sektorde ki tecriibesi ve daha once

calistigt firmalarin kurumsalligidir.

Moralite analizinin firma agisindan yapilmast ise, firma ortaklarinin
kisiliklerinden farkli ayr1 bir tiizel kisilige haiz olmasi goz Oniine alinarak
degerlendirilmesidir. Firma bazinda dikkat edilecek en onemli husus, firma ortaklik
yapisinin degisimleri ve unvan degisimleridir. Ortaklik yapisi sik degisen firmalarda
bunun nedenlerinin sorgulanmas1 gerekir. Ayni sekilde firma iginde aktif rol alan bir
ortagin ortaklik paymi baska bir sahsa devrederek resmiyette goriinmedigi halde firma
icindeki gorevine devam etmesi sorgulanmalidir. Bunun o6rnegi daha c¢ok firma
ortaklarinin paylarin1 esleri iizerine aktarmasi ile gézlenmektedir. Firma faaliyetinde
hi¢bir asamada yer almayan kisilerin firma ortagi olmasi dikkat edilmesi gereken bir
ayrintidir. Firma unvan degisikligi ise, daha dnce mali piyasalarda sorun yasamis ve
kredibilitesini kaybetmis firmalar, farkli bir unvan kullanarak yenideni piyasaya girme
cabasinda olmaktadir. Bu sebepten dolay1 yeni kurulan firmalar ile girilecek olan kredi

stirecinde daha dikkatli olunmas1 gerekmektedir.
2.1.2.2.6. Kredi Karar

Firma analizlerinden sonra firma ile kredi iliskisine girilip girilmeyeceginin son
noktas1 kredi kararidir. Firmalari tim ayrintilart ile ge¢gmis dénem performanslari,
gelecekten beklentileri, giiclii yanlari, sahip oldugu pazar payi, sektér deneyimi,
ortaklarin mali ve psikolojik durumlari gerekli analizler ile degerlendirilmektedir.
Yapilan bu analizlerin tiimii firmalar ile bir bag kurulmasini ve bu kurulan bagin kredi
iligkisine, banka ile gelecekteki calisma diizeylerine etkisini ortaya koymaktadir. Ancak
ortaya c¢ikarilan matematiksel anlamda tiim veriler nihai kredi kararmin sadece bir

parcasidir.

Kredi kararmnin verilmesi olduk¢a ciddi bir meseledir ¢ilinkii tahsis edilecek

kredinin tutari, firmayr analiz eden yoneticinin kaynaklarindan degil banka
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kaynaklarindan saglanacaktir. Bir bagka kisinin parasini bagka bir kisiye verilemesinde
aracilik gorevi, kaynagi saglayan kisiye Onemli referans veya giivence saglama
fonksiyonu kredi karar veren yoneticinin omuzlarindadir. Bu sebeple tiim matematiksel
analizlerin sonuglarini, ekonominin dinamiklerini ve firma ortaklarinin giivenirliligini

de analiz sonuglarina ekleyerek kararin verilmesi gerekir.

Analiz siirecinde anlatilan tiim yontemlerin basaris1 ve dogru kredi kararinin
verilmesi, kredi karar1 verecek olan yoneticinin sisteme dogru bilgiler ile giris yapmast,
firmalar1 iyi anlayarak onlarin aslinda ihtiyaci olan kredi tiiriinii, vadesini ve miktarin
belirlemesi, herhangi bir soru isareti olusturan bir bilginin istiine giderek kafasindaki
soru isaretlerini gidermesi ve belki de en onemlisi kredi talep eden firmaya giivenmesi

ve arkasinda durmasi ile miimkiin olmaktadir.
2.1.3. Yurtdis1 Kaynakh Krediler ile Finansman

Yurtdisi kaynakli krediler hakkinda bu bolimde Diinya Bankasi, Avrupa
Konseyi Kalkinma Bankasi(AKKB), Fransiz Kalkinma Ajansi(AFD), KfW
Bankasi(Almanya) ve Avrupa Yatim Bankasinin sagladigi kredi olanaklarindan

bahsedilmistir.
2.1.3.1 Diinya Bankasi Kredileri

Diinya Bankas1 kaynakl kredilere bakildiginda en dikkat ¢eken kredi tiirti EFIL
kredileridir. Ingilizce agilim1 “Export Finance Intermediation Loan” olan bu kredi tiirii,

iilkemizde “Ihracat Finansmani Aracilik Kredisi” ad1 altinda kullandirilmaktadir.
2.1.3.1.1. EFIL III Kredisi (ihracat Finansmam Aracilik Kredisi)

Tiirkiye’ye saglanacak olan EFIL kredisinin iigiinciisii olarak, Diinya Bankasi
tarafindan, 305 milyon dolar tutarindaki kredi, 17 Mayis 2005 tarihi itibariyle
onaylanmistir. Projenin amaci, 2005-2010 yillar1 arasindaki uygulama déneminde,
ihracati desteklemek ve reel sektor biiylimesini hizlandirmak tizere s6z konusu kredinin
kullandirilmasidir. Bu kapsamda Tiirkiye’de ihracat yapan 6zel sektor firmalarina orta
ve uzun vadeli isletme ve yatirim finansmani saglanacaktir. Proje kapsaminda ikinci
amag, bankalar1 ve leasing kurumlarini iceren 6zel finansman kurumlarinin araciliginin
daha da gelistirilmesiyle Tiirk finans sektoriiniin isletmelere finansman saglama

kabiliyetinin daha da gelistirilmesidir. Kredi ihracatgilara iki kaynaktan aktarilacaktir.
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Buna gore 165 milyon ABD dolar1 ve 65 milyon Euro ticari bankalar kanaliyla yatirim
ve isletme kredisi olarak, 35 milyon ABD dolar1 ve 15 milyon Euro ise leasing
kuruluglarinca leasing finansmani icin isletmelere aktarilacaktir. Diinya Bankasi, bu
krediyi T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi’nin garantisi ve TSKB’nin aracilig ile
ticari banka ve finansal kiralama kuruluslarina kullandiracaktir. Kredi, 6 y1l 6demesiz

donem dahil 16 y1l vadeli olacaktir (The World Bank, 2005).
2.1.3.1.2. EFIL IV Kredisi

Diinya Bankasi, Tiirkiye’ye saglanacak 300 milyon ABD dolari tutarindaki EFIL
IV Kredisini, 22 Mayis 2008 tarihi itibariyle onaylamistir. Bu proje, gecmis
donemlerdeki diger EFIL kredileri gibi, Tiirkiye’de faaliyet gdsteren imalatgi-ihracatci
veya ihracata yonelik mal iireten imalatg1 vasfina sahip isletmelerin orta/uzun vadeli
isletme sermayesi ve sabit sermaye yatirimlarinin finansmani amaglanmaktadir. Ayni
zamanda bu projeden beklenen diger bir amag, bankalar1 ve leasing kurumlarini igeren
0zel finansman kurumlarmin araciliginin daha da gelistirilmesiyle Tiirk finans
sektoriliniin isletmelere finansman saglama kabiliyetinin daha da gelistirilmesidir. Diinya
Bankasi, bu krediyi T.C. Basbakanlik Hazine Miistesarligi’nin garantisi ve TSKB’nin
araciligi ile ticari banka ve finansal kiralama kuruluslarina kullandiracaktir (The World

Bank, 2008).

Bu krediden imalatci-ihracatci veya ihracata yonelik mal iireten imalat¢1 vasfini
haiz gemi/yat yapimi, tersane yatirimi yapan ve makine imalat sektorlerinde faaliyet
gosteren Tiirkiye'de yerlesik firmalar yararlanabilir. Ayrica firmalarin kredi alindiktan
sonraki donem dahil borg/6zkaynak oraninin azami 85/15, bor¢ 6deme giicii oraninin ise

asgari 1,1 olmas1 gerekmektedir (http://www.eximbank.gov.tr, 14.04.2010).

2.1.3.1.3. REL (Renewable Energy Loan) Kredisi

Riizgar, giines, jeotermal, dalga, gel-git, biokiitle, biyogaz, hidrojen enerjisine
dayal1 iiretim tesisleri ve kurulu giicii 100 mgw ve altinda olan kanal veya nehir tipi
hidroelektrik iiretim tesisleri ile rezervuar hacmi 100 milyon metre kiiplin veya
rezervuar alan1 15 kilometrekarenin altinda olan hidroelektrik iiretim tesislerinin mal,
hizmet. insaat giderleri ve bunlara iliskin damismanlik hizmetlerinin finansmaninda

kullandirilir (http://www.antakyatso.org.tr/tkb.doc, 16.04.2010).
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Yenilenebilir nitelikteki elektrik enerjisi liretimine yonelik projelerin serbest
piyasa mekanizmasi igerisinde 6zel sektdr tarafindan hayata gecirilmesini 6ngoren Proje
ile, TSKB’nin yaklagik 150 milyon ABD Dolarlik, TKB’nin ise yaklasik 50 milyon
ABD Dolarlik bir tutar1 6zel sektoriin yenilenebilir enerji projelerinin finansmaninda
kullandirmalar1 planlanmaktadir. S6z konusu Proje ile kiigiik 6lgekli yenilenebilir
elektrik enerjisi iiretimini gergeklestirecek projelerin diger alternatif yakit kullanan
projelere gére daha uzun yapim siiresi ve daha fazla maliyetten kaynaklanan finansman

ve rekabet sorunlarinin ¢ézlilmesi hedeflenmektedir (Hazine Miistesarligi, 2004).

Enerji Piyasast Diizenleme Kurulu’'nca belirlenen ‘“Yenilenebilir Enerji”
tanimina ve Tirkiye Cevre Mevzuati ile Diinya Bankas1 Cevre Politikasina uygun olan,
ilgili Kurulca getirilen diizenlemeler sonucu sahip olunmasi gereken tiim izin ve
belgelere sahip olan yatirimcilar yararlanabilir. Kredilendirme orani, projenin toplam
yatirim tutarinin maksimum % 50’si kadar olup, kredi limiti her bir proje i¢in 40
milyon dolar1 gecemez. Proje’den istenilecek minimum 6z kaynak oram % 25 olacaktir.
Maksimum 4 yil 0Odemesiz donem dahil 12 yil vade olabilecektir

(http://www.antakyatso.org.tr/tkb.doc, 16.04.2010).

2.1.3.2. Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi Kredisi (CEB: Council of Europe
Development Bank)

Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi (AKKB), Kiigiik ve Orta Olgekli Isletmelerin
(KOBI) yatirim projelerinin finansmanina yonelik olarak kredi kullandirmaktadir. Kredi
Tirkiye’de imalat ve hizmet sektoriine doniik istihdam imkanlar1 yaratilmasini
saglayacak olan ihracat ya da doviz kazandirici potansiyeli bulunan kiiciik ve orta
olgekli 6zel sektdr projelerinin kismi finansmani amaciyla kullandirilacaktir. isletme
sermayesi kesinlikle finanse edilmeyecek olup, toplam yatirim tutarinin azami %50’sine
kadar kredi kullandirilabilmektedir. Krediden harcama belgeleri karsiligi kontrolli

kullandirim yapilmaktadir. AKKB kaynakli s6z konusu kredi paketinden asagidaki

kosullar1 saglayan firmalar faydalanabilecektir (www.vakifbank.com.tr, 16.04.2010).

i.Firmalarin bilancolarindaki net sabit kiymetlerin ( briit sabit kiymetlerden
birikmis amortisman diisiildiikten sonra ) 75.000.000 Euro muadili TL'den fazla

olmamasi,
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i1. 500 kisiden az is¢i calistirtyor olmasi,

iii. Kredi talep eden firmanin sermayesinin 1/3'liinden fazlasinin Kiigiik ve Orta
Olgekli Isletme tanimina girmeyen baska bir firma, grup ya da holdinge ait

olmamasi.

Avrupa Konseyi Kalkinma Bankasi tarafindan ongoriilen cevre kriterlerine ve
yerlesik yasal diizenlemelere uygun olan imalat, enerji, ¢evre, tarimsal sanayi, turizm,
saglik, egitim seklinde belirtilen sektorlerde faaliyeti  bulunan  projeler

kredilendirilebilmektedir (www.vakifbank.com.tr, 16.04.2010).

2.1.3.3. AFD Kredisi (Fransiz Kalkinma Ajansi: Agence Frangaise de Développement)

KOBI Finansmani’nda diinyanin en onemli kuruluslarindan olan Fransiz
Kalkinma Ajansi (AFD) KOBI’ler icin Tiirkiye’deki bazi bankalar aracilig1 ile cazip
fiyatlarla isletme kredisi ve yatirim kredisi ihtiyaglarini uygun vade ve fiyatlarla finanse
etmektedir. Yatirim kredisi 8 yila, isletme kredisi ise 5 yila varan vadelerde TL, USD ve
EUR olarak kullanilabilmektedir (www.teb.com.tr, 16.04.2010). Tiirkiye genelinde

cevre kirliligini onleme, enerji verimliligi, yenilenebilir enerji ve dogalgaz dagitimi
konularinda gerceklestirilecek yatirimlara finansman saglamak amacghdir. Bir projeye

yapilabilecek azami tahsis tutar1 5 milyon Euro’dur (www.tskb.com.tr, 16.04.2010) .

2.1.3.4. KfW (Kreditanstalt fiir Wiederautbau) Kredileri

KfW, diinya ¢apinda ekonomi, toplum ve ekolojiyi tesvik etmektedir. KfW,
uzun vadeli ve diisik faizli kredilerle orta Olgekli sirket ve girisimcileri
desteklemektedir. Ayrica, yenilikleri ve risk sermayesi piyasasini tetikledigi gibi, cevre
korunmasina katkida bulunmakta ve mahalli altyapilarin gelistirilmesine de destek
olmaktadir. KfW sadece yurtiginde yatirim finansman1 saglamamakta, ayrica ihracat ve
proje finansmani, gelismekte olan iilkelerin tesvik edilmesi ile danigmanlik ve diger

servis hizmetleri gibi alanlarda da faaliyet gostermektedir ( www.kfw.de, 16.04.2010).

KfW, Avrupa’daki partner bankalara genel krediler vererek kiigiik ve orta 6lgekli
sitketlere (KOBI) orta ve uzun vadeli yatirnm kredileri vermelerini ve ayrica altyapi
calismalarini ve konut yapimini finanse etmelerini saglamaktadir ( www.kfw.de,

16.04.2010).
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Fortisbank, Tiirkiye Sinail Kalkinma Bankas1 (TSKB), Alman Kalkinma Bankasi
KFW (Kreditanstalt fiir Wiederaufbau) ve T.C. Hazine Miistesarligi'nin ortak projesi
olarak hayata gegirilen "KFW KOBI Kredisi" ile KOBI'lerin sabit kiymet ve mal alimi
gereksinimlerinin karsilanmasi amaglanmaktadir. "KFW KOBI Kredisi" maksimum
200.000 Euro olup 60 ay vadeye kadar sabit taksitli krediler olarak
kullandirilabilmektedir ( www.fortis.com.tr, 16.04.2010).

2.1.3.5. Avrupa Yatirnm Bankasi Kredileri (AYB: EIB: European Investment Bank)

AB’nin 6zel finans kurumu olan AYB, 1958 Roma Anlasmasi ile birlik tilkeleri
arasinda ekonomik entegrasyon ve ekonomik-sosyal isbirliginin gerceklestirilmesi
amaciyla AB iilkelerine uzun vadeli proje kredileri saglamak ve AB kaynakli bolgesel
programlar ile iiyelik siirecindeki iilkelere kredi temin etmek amaciyla kurulmustur.
Tiirkiye, AB iiyesi olmadig1 i¢cin AYB’den dogrudan kredi alamamakta, AB tarafindan
olusturulan bazi programlar ¢ercevesinde kredi saglamaktadir (Cal, 2005: 5).

2.1.3.5.1. Avrupa Yatirim Bankasi Kobi Kalkinma Kredisi

Imalat, tarima dayali sanayi (yatirim tutar1 1milyon Euro ile kisithdir), turizm,
egitim, saglik, enerji, cevre koruma, alt yapi, bilgi ve iletisim teknolojileri ve dogrudan
bu sektorler ile iligkili sektorlerde faaliyet gdsteren; toplam sabit yatirimi 40.000 ile
25.000.000 Euro olan firmalar bu krediden faydalanabilmektedir. Kredi ile arsa harig
her tiirlii sabit kiymet harcamasi, yatirnm dénemi faizleri ve proje kapsaminda ortaya
cikabilecek isletme sermayesi ihtiyaci karsilanabilmektedir. Tek basina isletme kredisi

kullandirilmamaktadir (www.halkbank.com.tr, 17.04.2010).

Projenin toplam yatirim tutarinin azami %350’si AYB kredisi ile finanse
edilebilmekte olup, toplam yatirnmin en az %?25'lik kismu icin 6zkaynak katki payi
aranmaktadir. Kalan %25’lik kisim O6zkaynaklar ile karsilanabilecegi gibi bu tutarda
ilave Banka kaynakli kredi kullanilabilecektir. Kredinin alt limiti 20.000 Euro; iist limiti
12.500.000 Euro'dur, kredi 2 yili 6demesiz donem olmak {izere azami 7 yil vadeli

kullandirilmaktadir (www.halkbank.com.tr, 17.04.2010).

2.1.3.5.2. Orta Ve Uzun Vadeli AYB Doviz Kredisi

Orta ve Uzun Vadeli Avrupa Yatirim Bankasi (AYB) Déviz Kredisi, imalat ve

tarima dayali sanayi ile doviz kazanci olan turizm sektdriinde faaliyet gdsteren,
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isletmelerin yatirim ve/veya isletme sermayesi ihtiyacinin finansmani amaciyla ihracat
taahhiidiine bagli olmaksizin kullandirilir. Kredinin vadesi yatirim kredilerinde 6 yil,
isletme kredilerinde ise 4 yildir. Her iki kredi i¢cin de azami 1 yil 6demesiz donem
imkan1 bulunmaktadir. Kredinin st limiti Imilyon Euro'dur (www.halkbank.com.tr,

17.04.2010).

Bu kredi tiirlinde en 6nemli nokta, krediyi kullanmay1 diisiinen isletmelerin,
kazanglarinin yabanci para lizerinden olmasi gerekliligidir. Ayn1 zamanda ihracat yapan
firmalarin belirli bir ihracat taahhiidiine bagli olmamasi da bu kredi tiiriintin diger bir

avantajidir.

Yatirim kredilerinde %50 6zkaynak katki payr aranmakta olup; isletme kredisi
katki pay1r aranmaksizin kullandirilmaktadir. 2 yil vadeli isletme kredisinde iist limit
500.000 Euro, 4 yil vadeli isletme ve 6 yil vadeli yatirnm kredilerinde st limit
1.000.000 Euro'dur (www.halkbank.com.tr, 17.04.2010).

2.1.4. Alternatif Finansman Kaynaklar Ile Finansman

Ulkemizde, KOBI’lerin finansman ihtiyaglarini 6z kaynaklarindan karsiladiklar:
ve dis kaynakli finansman araclarindan yeterince yararlanamadiklar1 yadsinamaz bir
gergektir. Yogun bir rekabet ortaminda faaliyetlerinin siirdiiren KOBI’ler is hacimlerini
genisletmek ve enflasyonun var oldugu piyasa kosullarinda sermayelerini korumak
istediklerinde artan bir diizeyde isletme sermayesi ihtiyact duymaktadirlar. Ancak
KOBI’lerin smnirli sermaye yapisi, genelde satislarm vadeli olmasi gibi nedenlerden
dolayr KOBI’ler yetersiz isletme sermayesi ile calismakta ve biiyiik 6lciide kisa vadeli

kaynak gereksinimi duymaktadirlar (S6giit, 2001: 117).

Bu asamada KOBI’lerin kaynak gereksinimi igin kullanimlarma sunulan
alternatif finansman kaynaklarindan risk sermayesi, leasing, factoring, forfaiting, barter

ve angel finanslamadan bahsedilecektir.
2.1.4.1. Risk Sermayesi

Risk sermayesi, kendilerine finansman arayan sirketlerin ve/veya yeni fikirleri
olan girisimcilerin; kendilerine yatirim yapabilecekleri yeni fikirleri olan girisimciler ve
sitketler arayan, risk almaya hazir finansor/sermayedarlar ile bulusmasi olarak

tanimlanmaktadir (Ugur, 2006: 90).
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Risk sermayesi yatirimi, genellikle yeni bir teknolojik bulusu hayata gecirmek
tizere kurulmus veya kurulus asamasindaki isletmelere yapilir. Bu nedenle fon saglayan
yatirimer kurulus (risk sermayedar), girisimci firmanin ge¢mis yillarina ait finansal
verilere sahip olamamaktadir. Ayrica; yeni bir teknoloji oldugu i¢in, piyasada kiyaslama
yaparak tahmin yiiriitiilmesine de engel olmaktadir. Bu durum, risk sermayedarinin
belirsizlik altinda karar vermesine ve riskinin artmasina neden olur. Risk sermayesinin
miktar1, sadece yatirnmin parasal biiyiikliigii ile sinirli degildir. Risk sermayedar, ayni
zamanda yonetsel bilgi birikimini ve deneyimlerini kullanarak, aktif olarak igletmenin
fizibilite ¢aligmalarina, kurulusuna ve yonetimine katilabilmektedir. Bunun
nedenlerinden birisi, fon temin eden igletmenin risk sermayesi sirketine oranla daha az
bilgi ve tecrilbe sahibi olmasi, digeri ise, risk sermayedarimin karsiladigi riskin
biiyiikliigiine bagli olarak isletmeyi kontrol altinda tutmak istemesidir (Kugu, 2004:
145).

Risk sermayedar yatirim yaptig1 sirketi iki sekilde kontrol edebilir.

Yatirnm yapilan sirketin yonetim kurulunda birebir yer almak: Bu yontem,
sermayedar ve firma arasinda yakin ve diizenli goriismelere yol acar. Risk sermayedari,

teknoloji, sirketin pazarlama stratejisi ve list yonetim konularinda aktif katilim saglar.

Yonetimin disinda kalmak: Sermayedar reaktif katilim sergiler. Sirketin bazi
kritik kararlarinin alinmasinda rol oynar. Temsilci ve gozlemci gibi hareket eder.

Sirketle olan iligkiler seyrek ve formal raporlar ile sinirhidir (Ugur,2006: 92).

Gelismekte olan tilkeler ve Tiirkiye’de bu finansman modelinin gelistirilmesini
zorunlu hale getiren olgu ise buralarda geleneksel finansman kurumlar1 olan bankalarin
kredi faiz oranlarinin oldukca yiiksek olmasidir. Bu yiliksek maliyetli fonlar1 kullanarak
uzun vadeli yatirimlara girismek miimkiin olmamaktadir. Gelismekte olan iilkelerde
gercek anlamda girisimci sayisinin da az olmasi nedeniyle 6zel girisimlerin yatirim
miktar1 da diisiik seviyelere inmektedir. Bu nedenle risk sermayesi finansman modeli
ad1 verilen ve faiz ve anapara tarzinda geri 6deme zorunlulugu icermeyen bir finansman

seklinin 6nemi ortaya ¢ikmaktadir (Akaya ve Icerli, 2001: 62).

Ulkemizde risk sermayesi alaninda calismalar 6zellikle 1980 yilindan sonra
zaman zaman hizlanarak siirdiirilmiis ise de, genelde istenilen sonuglara

ulagilamamustir. 1993 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu’na dayanilarak ¢ikarilan Seri:
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VIII, no:21 sayili “Risk Sermayesi Yatirim Ortakliklarma iliskin Esaslar Tebligi” ile
konu yasal diizenlemeye kavusmustur (IMKB,1997: 151).

2.1.4.2. Leasing

Leasing kavraminin 0ziinii; yatirrm mallariin  kullanim haklarinin - devri
olusturmaktadir. Leasing, yatirim mallariin ( menkul veya gayrimenkul) ekonomik
Omriiniin belirli bir siiresi veya tamami boyunca, miilkiyetini kiralayanda, zilyetligini
ise belirli bir kiracida birakan, kiralama siiresi bitiminde varligin kiralayana geri
verilmesi veya belirli bir bedel karsiliginda miilkiyetin kiraciya devredilmesini

diizenleyen bir anlagsmadir (Onursal, 2001: 1).

Finansal kiralama sozlesmesi kanuna gore; kiralayanin, kiracinin talebi ve
secimi lizerine iiclincli kisiden satin aldig1 veya baska surette temin ettigi bir malin
zilyetligini her tiirlii fayday1 saglamak iizere ve belli bir siire feshedilmemek sartiyla
kira bedeli karsiliginda kiraciya birakilmasini 6ngdren bir sdzlesmedir (Resmi Gazete,

say1 18795).

Baslica leasing tiirleri, yurti¢i finansal kiralama, uluslararasi finansal kiralama,
satisa yardimci kiralama, satis ve geriye kiralamadir. Finansal kiralamanin KOBI’lere
saglayacagi baslica avantajlar ise, 6zkaynaklarin tiiketilmemesi ve kredi imkanlarinin

sakl1 tutulmasidir (Uzay ve Kiigiik, 2001: 302).

Ulkemizde finansal kiralama islemlerinde daha once % 1 ve % 8 olarak
uygulanmakta olan KDV orani 31.12.2007 tarihinden itibaren diizenlenecek olan
finansal kiralama s6zlesmelerinde, finansal kiralama islemine konu malin tabi oldugu
oran lizerinden gergeklestirilecek. Bu uygulama ile % 8 KDV orani ile islem yapilan
finansal kiralama islemlerinde KDV orant %10 oraninda, % 1 KDV oram ile islem
yapilan finansal kiralama islemlerinde KDV orani %17 oraninda artmis oldu

(http://www.alomaliye.com/2008/ramis_savas_leasing.htm, 21.04.2010).

2.1.4.3. Factoring

Factoring, mal satan veya hizmet arz eden ticari igletmelerin yurt i¢ine veya
disina yapacaklar1 kredili satiglardan kaynaklanan kisa vadeli senede bagli alacak
haklarinin, factor veya factoring sirketi adi1 verilen finansal kuruluslar tarafindan satin

alinmasi temeline dayanan bir faaliyettir. Factoring islemi sadece kisa vadeli alacaklar
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icin s6z konusu olup, bu islemde vadeler genellikle 30 ila 120 giin arasinda degismekte,

bazen vadeler 180 giine kadar uzayabilmektedir (Onursal, 2001: 1).

Factoring islemlerinin hem hizmet kalitesi agisindan gelismesi hem de 6zellikle
ihracat agirlikli olarak yayginlagmasi ile birlikte, bu hizmeti kullanan firmalar vadeli
satis yaparak ve acik hesap seklinde calisarak yeni pazarlara ag¢ilma imkanina ve bu
pazarlarda rekabet edebilme giiciine ulasir. Boylece factoring sektdrii uzun vadede
ithracatin artirilmas1 6zellikle kiiclik ve orta 6lgekli isletmelerin ihracat pazarlamasi ve

finansmani yoniinde 6nemli bir rol oynar (Ugur,2006: 86).

Factoring, yeni bir finansman modeli olmasina ragmen iilkemizde hizli bir
gelisme gostermis ve iilkemiz finans piyasalarinin son yillarda vazgegilmez enstriimani
olmaya baglamistir. Her tiirli mal ve hizmet satislarindan kaynaklanan kisa vadeli
alacaklarin factoring sirketine devredilmesi islemi giderek yayginlagmaktadir.
Alacaklarin takibi, tahsili, garanti edilmesi, finansman saglanmasi, pazar arastirmasi,
kredi istihbarati yapilmasi, ticari risklerin istlenilmesi ve muhasebe kayitlarinin
tutulmasi, vb. hizmetleri iceren factoring, firmalarin kisa vadeli sermaye ihtiyacini
karsilamaktadir. Ulkemizde factoring islemlerinin %75°lik kismini yurtici, %23 ‘liik

kismini ise ihracat factoringi olusturmaktadir (Onursal, 2001: 7).
2.1.4.4. Forfaiting

Forfaiting; 6zellikle mal ve hizmet ihracatindan kaynaklanan ve belli bir 6deme
planina bagl olarak tahsil edilecek vadeli alacaklarin riicusuz olarak bir banka veya bu
alanda ihtisaslagmis bir finans kurumu (forfaiter) tarafindan belirli bir iskonto orani ile
satin alinmasi iglemidir. Forfaiting’in genel 6zelligi; ithali istenen bir yatirim mali
bedelinin, bu malin ekonomik dmriine yayilarak, taksitlerle ihracat¢iya 6denmesidir. Bu
itibarla, ihracatci ile ithalat¢1 arasinda yapilan bir s6zlesme ¢ergevesinde malin fiyati ve
O0deme kosullar1 saptanmakta, ithalatgr malin kendisine teslimini miiteakip, banka avali
veya garantisi saglanan bor¢ araglarin1 bankasi araciligiyla ihracatgiya iletmekte,
ithracatgr alacagini derhal nakde doniistiirmek istedigi takdirde bir forfaiter ile belli bir
iskonto orani tizerinden bir s6zlesme yapmaktadir. Borg araclarinin forfaiter’e teslimi ve
iskontoyu miiteakip ihracat¢inin alacaginin tahsiline yonelik tiim sorumlulugu sona

ermekte, forfaiter ise portfGyiine dahil ettigi bor¢ araglarini vadesi geldiginde muhatap
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durumundaki garantére (bankaya) iletebilecegi gibi iiglincii sahislara da

devredebilmektedir (Onursal, 2001: 4).

Forfaiting isleminde genelde ithalatginin borcu karsiliginda ihracatgiya verdigi
emre yazili senet ve policeler kullanilmakta, islem gergeklestikten sonra ihracatginin
higbir yiikiimliliigii kalmamaktadir. Her ¢esit alacak forfaiting islemine konu
edilebilirse de, uygulamada emre yazili senet ve police seklindeki ticari alacaklar daha

giivenli olduklarindan tercih edilmektedir (IZTO, 1999: 45).
2.1.4.5. Barter

Ihtiyag duyulan mal veya hizmetin, satilan mal veya hizmet karsihiginda satin
almmasina Barter denir. Ilk uygulamalar1 takas yontemi olan Barter Sistemi, organizator
bir sirket araciligi ile coklu takas yontemini gelistirmistir. Barter Sirketi, firmalari
Barter sistemini kullanmaya davet ederken arz ve talep bilgilerini alarak karsilastirmalar
yapar. Barter Sisteminin en Onemli araglart arz ve talep bilgileridir

(http://www.turkbarter.com/126.aspx, 22.04.2010).

Barter sistemine {iye olan firma, satisa sundugu triinler ile ilgili bilgileri sistem
danigmani araciligi ile barter sirketine iletmektedir. Barter organizasyonunda bu sekilde
bir mal ve hizmet havuzu olusturulmakta, barter iiyeleri mal ve hizmet ihtiyaclarini bu
havuzdan karsilamaktadirlar. Satisin gerceklesmesi icin iirtine alici ¢ikmasi, alict ile
saticinin anlagmasi ve barter sirketinin bu islemi onaylamasi gerekmektedir. Sistemde
fiyat alici ile satic1 arasinda belirlenmekte olup, islemlerde pesin fiyat gecerli olmaktadir

(Uzay ve Kiigiik, 2001: 303).

Bir pazarlama aract olarak barter’in avantajlarim1 kisaca  sOyle

stralayabiliriz;(Dogan ve Marangoz, 2002)

1) Barter organizasyonunda toplanan firmalar, nakit para kullanmadan
birbirleriyle mal ve hizmet takas1 yapabilmektedir.

2) Barter sisteminin amaci, iye firmalarin atil kapasite ve stoklarinin
eritilmesi, finansman maliyetinin diisiiriilmesi, yeni pazar ve miisteri kazanarak
ciro artiginin saglanmast.

3) Buna bagl olarak firma, yogun rekabet ortaminda pazar paymi ve
etkinligini arttirabilmektedir.
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4) Sistem, ozellikle kiiclik ve orta Olcekli isletmeler icin yurtdisi pazarlara
acilmada kolaylik saglar. Miisteri bulma, yurtdisina gitme gibi zorluklar ortadan
kalkmakta ve higbir yere gitmeden ihracat yapabilmektedir.

5) Barter organizasyonuna giren her firma otomatik olarak bir pazarlama
bilgi-iletisim hizmetinden yararlanmaktadir.

6) Barter organizasyonunun aylik olarak yaymladigi tyeler listesi ve
ekonomi gazetelerindeki haberler, internet lizerindeki barter-shop sayfalari
ticretsiz hedefine ulasan bir reklam aracidir. Barter iiyeleri, internet ag1 ve diger
iyelerin adres listeleri sayesinde erigim alanlarini genisletebilmekte ve ayni
zamanda da iirlinlerinin tanitim maliyetlerini diistirebilmektedir.

2.1.4.6. Angel Finanslama

Angel Finanslama; girisim tecriibesine sahip 6zel yatirimcilarin kendi para ve
deneyimleriyle genellikle yeni baslayan ve ilk evrelerinde olan isletmelere yaptiklari

ortaklik igeren bir finansman teknigi olarak tanimlanmaktadir (Ozdogan,2001: 154).

Avrupa’da is melegi ya da enformel yatirim olarak bilinen melek yatirimci veya
melek bir isin kurulmasinda, genellikle bor¢ ya da 6z kaynak seklinde sermaye saglayan
hali vakti yerinde kisilerdir. Az ama gittikce artan sayida melek yatirime1 grubu
organize olmakta ve bu sekilde tecriibelerini (finansal ve bilgi birikimi) paylagmay1 ve
yatirim sermayesi havuzu olusturmayr amacglamaktadirlar. Melek yatirimer gruplarinin
yaptiklar1 ortak bir is kolu olmayip her sektdre yatirnm yapabilmektedirler. Ancak,
bireysel olarak bilgi ve deneyim sahibi oldugu sirketlere yatirnm yapmay1 uygun
bulmaktadirlar. Yurt disinda adeta bir meslek haline gelen yatirimcilikta bir isadami
birkag sirkette biiylik hissedar olabildigi gibi, kiigiik dilimlerle 10 ise daha ortak
olabilmektedir. Bu sektoriin gelisimindeki en biiyiik etken melek yatirimcilarin ortaklari
olduklar islere salt bir yatirim firsat1 olarak degil ayni zamanda tecriibelerini paylasip
girisimcilik  heyecanina  ortak  olduklar1  projeler  olarak  bakmalarindan

kaynaklanmaktadir (Uluyol, 2008: 49).

Amerika’da yeni kurulan sirketlerin desteklenmesinde, melek yatirimcilar en
onemli kaynaklardan birini olusturmaktadir. Ulkemizde icin Aydin Senkut, Biilent
Celebi gibi Tiirk melek yatirimci 6rnekleri olmakla birlikte, melek yatirimer sayist ve
kullanilan sermaye orant hakkinda herhangi bir veri bulunmamaktadir. Melek
yatirimcilar Amerika ve Avrupa Birliginin 6nde gelen iilkelerinde bir araya gelerek
melek yatirimer aglarini olusturmaktadir, olusturulan bu aglar iizerinden girisimcilerin

finansmana ulasmalar1 cok daha kolay olmaktadir. Ulkemizde melek yatirimci
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finansman modelinde kurumsallasmis yapilara heniiz rastlanmamakla birlikte,
Tiirkiye’de bir an dnce bu yatirimei tipinin hem yayginlik kazanmasi hem de yerel
aglarda toplanmasi gerekmektedir. Bu baglamda, Tiirkiye de melek yatirimcilar
desteklemek adina gesitli kurum ve kuruluslar harekete ge¢mistir. TUSIAD ve Sabanci
Universitesi Rekabet Forumu’nun olusturdugu Ulusal Inovasyon Girisimi (UIG),
Tiirkiye’deki girisimcilige destek verilmesi i¢in bu yatirim tipinin yayginlastirilmasi ve
yerel aglarda bulusturulmast Onerisinde bulunmustur (Akpmar ve Dingel,

http://paribus.tr.googlepages.com/dincel.doc, 22.04.2010).

2.2. Vergiler

Vergi, devletin ve kendisine vergilendirme yetkisi verilmis diger kamu
kuruluglarinin, yiiklendikleri mali ve mali olmayan gorevleri gerceklestirmek {izere,
gercek veya tiizel kisilerden, yasal esaslara uymak kaydi ile hukuki cebir altinda,
karsiliksiz olarak ve egemenlik giiciine dayanarak aldigi para seklindeki iktisadi

degerlerdir ( Muter vd, 2003: 121).

Verginin fonksiyonlarina bakildiginda; iktisadi fonksiyonu, verginin temel
iktisadi hedeflere ulagmada bir arag¢ olarak kullanilmasini ifade eder. Bagka bir ifadeyle
ekonomide biiylime ve istikrarin saglanmasinda vergilerden yararlanmak verginin

iktisadi fonksiyonunu olusturur ( Pehlivan, 2006:105).

Kalkinma politikasinin uygulanmasinda, maliye politikasina dolayisiyla vergi
politikasina son derece onemli gorevler diismektedir. Ozellikle piyasa ekonomisine
geemek isteyen iilkelerde, vergi sisteminin istikrarli hale getirilmesi, miikellefler
tizerindeki vergi yiikiinlin diisiiriilmesi, vergi bosluklar1 ve ayricalikli uygulamalarin
kaldirilmas1 gibi vergi hukukunda yapilacak diizenlemelerin zorunlu olmakla birlikte
yeterli olmayacag1 iddia edilmektedir(Karayilmazlar, 2004: 267). Vergileme yolu ile
0zel kesimden kamu kesimine aktarilan fonlarin miktari, ekonomik yapinin bilesimini
etkiledigi gibi, bu fonlarin kullanilmasi iiretim ve gelir diizeyini de etkileyebilmektedir.
Ozel kesime uygulanacak vergi tesvik tedbirleri ise bu kesimin yatirim faaliyetlerinin
hizlanmasinda 6nemli bir rol oynayabilecektir. Bunun diginda vergileme, enflasyon ve
deflasyona karst miicadelede isgiicli potansiyelinin nitelik ve nicelik yoniinden

artirilmasinda, Ozel tasarruflarin ve yatirimlarin tesvikinde, sermaye birikiminin
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hizlandirilmasinda, ihracatin gelistirilmesi ve ithalatin sinirlandirilmasinda etkin bir arag

olarak kullanilabilmektedir ( Muter vd, 2003: 121).
2.2.1. Kurumlar Vergisi

Kurumlar Vergisinin miikellefleri 5520 Sayili Kurumlar Vergisi Kanunu'nun 2.
maddesinde tanimlanmistir. Maddeye gore kurumlar vergisi miikellefleri; sermaye
sirketleri, kooperatifler, iktisadi kamu kuruluslari, yabanci devletlere, yabanci kamu
idare ve kuruluslarina ait isletmeler, dernek veya vakiflara ait isletmeler ve is

ortakliklaridir.

Kurumlar Vergisinin iilkemizdeki orami %20’dir. Aynm1 zamanda Kurumlar

Vergisi sabit oranl bir tarifeye gore tahsil edilmektedir.

Ulkemizde kurumlarin ayri bir kanunla vergilendirilmesi, 1949 yilinda Alman
Kurumlar Vergisi Kanunundan yararlanilarak hazirlanan 5422 sayili Kurumlar Vergisi
Kanunu ile baglamistir. Kurumun gercek kisi ortaklari, kurumdan elde ettikleri kar pay1
icin gelir vergisine tabi olmaktadirlar. Bu durumda neden ayrica bir Kurumlar Vergisi
alindig1 sorusu akla gelebilir. Kurumlar vergi miikellefi kilan nedenler arasinda; gergek
kisiler disinda ayri bir hukuki kisilige sahip olmalari, gergek kisiler gibi kamu
hizmetlerinden yararlanmalar1 ve 6deme giiglerinin varlig1 sayilmaktadir (Bilici, 2006:
219). Yatinma gitme ve risk yliklenme konularinda Kurumlar Vergisi kendine 6zgii

birtakim etkiler meydana getirebilmektedir. Bunlar;

- Verginin dogrudan kuruma yiiklenmesi nedeniyle yoneticilerin kararlarini
etkilemesi,
- Kurum kazanglarinin ortaklara dagitilmadan vergilendirilmesi,

- Dividantlarin (kar pay1) ¢ift vergilendirilmesi *dir ( Muter vd,2003: 245).

Kurum fonlarin1 azaltan vergiler karsisinda yoneticiler, ilk olarak kurumun
aragtirma, bakim gibi bazi masraflarin1 azaltmak yolunu tercih edebileceklerdir. Bu
uygulama verimlilik artis1 i¢in yeni ve ileri teknolojiyi gelistirmeyi tesvik ediyorsa
olumlu bir etki yapacak, eger teknolojik gelisme icin yapilan arastirma harcamalari
kurumun maliyetlerinin diislirmek amaciyla kisiliyorsa, olumsuz bir gelismeye neden
olabilecektir. Kurumlar Vergisinin dagitilmaya karlar i¢in ayrilan miktardan édenmesi

halinde, oto finansman imkani azalan kurumlarin yatirinmlar1 da azalmis olacaktir.
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Kurumlar Vergisinin dividantlar i¢in ayrilan miktardan 6denmesi halinde ise vergi yiikii
kiigiik pay sahiplerinin iizerine kalacagindan onlarin tasarruf ve yatirim arzusunu

kiracak sekilde bir etki de bulunabilecektir ( Muter vd,2003: 245).

Gegici vergi ise gercek usulde vergilendirilen gelir ve kurumlar vergisi
miikelleflerinin cari vergilendirme doneminin gelir ve kurumlar vergisine mahsuben
ticer aylik kazanglar1 iizerinden hesaplanarak o6denen bir pesin vergi uygulamasidir.
Gergek usulde vergilendirilen ticari kazang sahipleri, serbest meslek erbabi1 ve kurumlar
vergisi miikellefleri cari vergilendirme doneminin gelir ve kurumlar vergisine mahsup
edilmek iizere gecici vergi 6demek zorundadirlar. Adi ortakliklar, kolektif sirketler ve
adi komandit sirketler, ortaklik olarak gelir veya kurumlar vergisi miikellefi
olmadiklarindan gegici vergi miikellefi degillerdir. Ancak adi ortakliklar ile kolektif
sirketlerde ortaklarin, komandit sirketlerde komandite ortaklarin elde ettikleri kazanglar
gecici verginin konusuna girmektedir. Kurumlar vergisi miikellefleri i¢in gegici vergi
oran1 safi kurum kazanci tizerinden %20 olarak uygulanir. Hesaplanan gecici vergiden
varsa ayni hesap donemi ile ilgili olarak daha 6nce ddenmis gegici vergi ve gecici
vergiye tabi kazanglarla ilgili olarak tevkifat yoluyla 6denmis vergiler mahsup edilecek,
mahsuptan sonra kalan tutar 6denmesi gereken gegici vergi olarak beyan edilecektir

(GIB, 2009).
2.2.2. Katma Deger Vergisi (KDV)

Katma deger vergisi, mal ve hizmetlerin ilk iiretimden en son tiiketiciye
ulagincaya kadar gegirdikleri her asamadaki “katma deger”i vergilendirmeyi amaglayan
bir harcama vergisi tlriidiir. Katma deger vergisinin teorik matrahi, {iretim

faaliyetlerinin sonucunda meydana getirilen katma degerdir (Pehlivan, 2006: 150).

Katma deger vergisi (KDV), mal teslimi ve hizmet ifalarinda yaratilan katma
degerin vergilendirilmesi esasin1 benimsemis olan ve yaygin olarak AB iilkelerinde
uygulanan ¢agdas bir muamele vergisidir. Dolayl1 bir vergi olmasi1 nedeniyle “mali gii¢”

ilkesini gdzetmez ve liretim ve rekabet giiclinii elinde bulunduran kisilerce yansitilabilir

(Erol, 2007: 118).

KOBI’ler a¢isindan KDV’nin énemi, yapilacak olan yatirimlar igin uygulanan
istisnalarda ortaya ¢ikmaktadir. KOBI’lerin yatirimlarini tesvik edici KDV istisnalar1 en

yaygin iki uygulama ile desteklenmektedir. Bu uygulamalardan birincisi “Tesvik belgeli
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mallarda KDV istisnas1 uygulamas1”, ikincisi ise “ Teknoloji gelistirme bolgelerine

yonelik KDV istisnas1 uygulamas1” dir.
2.2.2.1. Tesvik Belgeli Mallarda KDV Istisnas1 Uygulamasi

Katma Deger Vergisi Kanunu’nun 13. maddesinin (d) bendi uyarinca yatirim
tesvik belgesi sahibi miikelleflere belge kapsamindaki makine ve techizat teslimleri
Katma Deger Vergisi’nden istisna tutulmustur. Buna goére yatirim tesvik belgesinde yer
alan makine ve techizat niteligini tasiyanlarin yurt i¢i teslimleri ve ithalinde Katma
Deger Vergisi hesaplanmayacaktir. Yatirim tesvik belgesi kapsaminda Katma Deger
Vergisi istisnast uygulamasindan yararlanacak olan makine ve techizat, amortismana
tabi iktisadi kiymet niteligi tasiyan ve mal ve hizmet {iretiminde kullanilan sabit
kiymetlerdir. Bir sabit kiymetin istisnadan yararlanabilmesi i¢in, 6ncelikle makine ve
techizat niteliginde olmasi, ayrica mal ve hizmet iretiminde kullanilmasi
gerekmektedir. Sektorlerin yapisi itibariyle iiretim faaliyetlerinin yani sira idari ve
pazarlama gibi liretim dis1 alanlarda kullanilan ayni cins sabit kiymetler ise bu kapsama
girmeyecektir. Son olarak tesvik belgesi kapsamindaki yatirim mallarma iligkin olarak
(KDV haricg) en az 100 TL tutarindaki teslim ve hizmetler i¢in istisna kapsaminda islem

yapilabilecektir (GIB,2009: 59).

2.2.2.2. Teknoloji Gelistirme Bélgelerine Yonelik KDV istisnas1 Uygulamasi

4691 sayili Teknoloji Gelistirme Bolgeleri Kanunu’na gore teknoloji gelistirme
bolgesinde faaliyette bulunan girisimcilerin kazanglarinin  Gelir veya Kurumlar
Vergisi’'nden istisna bulundugu siire i¢inde miinhasiran bu bolgelerde iirettikleri ve
sistem yOnetimi, veri yonetimi, i uygulamalari, sektorel, internet, mobil ve askeri
komuta kontrol uygulama yazilimi seklindeki teslim ve hizmetleri de Katma Deger
Vergisi’nden istisna edilmistir. Ancak, istisna sadece bolgede iiretilecek yazilim
programlarini ve lisanslarini igerecek olup diger istisnalarda da oldugu gibi bolge

disinda uygulanacak faaliyetlerde gecerli olmayacaktir.
2.2.3. Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi (BSMYV)

Banka ve sigorta sirketlerinin 10.6.1985 tarihli ve 3226 sayili Finansal Kiralama
Kanununa gore yaptiklari islemler hari¢ olmak iizere, her ne sekilde olursa olsun yapmis

olduklar1 biitiin muameleler dolayisiyla kendi lehlerine her ne nam ile olursa olsun
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nakden veya hesaben aldiklar1 paralar banka ve sigorta muameleleri vergisine tabidir

(Resmi Gazete, Say1: 18795).

BSMV’nin yasal yiikiimliisii; bankalar, sigorta sirketleri ve bankerlerdir. Vergi
gercekte bu sirketler tarafindan, hizmetlerden yararlananlara (miisterilere) hizmet
bedeliyle birlikte yansitilmaktadir. Yani, banka ve sigorta sirketlerinin konumu, bir

arac1 miikellef olmaktan ileriye gitmemektedir (Bilici, 2006: 267).

6802 sayil1 Gider Vergileri Kanunu geregince, Tiirkiye Halk Bankasi’nin ihtisas
kredileri kapsaminda kiiciik ve orta 6l¢ekli sanayi isletmelerine verdigi krediler ya da bu
isletmelerin dis ticaret islemlerine yaptig1 aracilik hizmetleri dolayisiyla aldig1 paralar
ile Esnaf ve Sanatkarlar Kefalet Kooperatifleri’nin kefaleti altinda esnaf ve sanatkarlara
verdigi krediler dolayistyla alinan paralar ve bu kooperatiflerin ortaklarindan masraf
karsiligr adiyla aldigi paralar Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisinden istisnadir

(GIB, 2009: 61).

KOBIleri ilgilendiren kism1 6802 sayili kanunun istisnalar kisminda belirtilen
hiikiimlerdir. Gider Vergileri Kanunun 29. maddesinde ¢ok sayida istisnaya yer

verilmigtir.

21.04.2008 tarihli ve 2008/13524 sayili Kararname ile degisik 22.03.2004
tarihli ve 2004/7131 sayil Kiigiik ve Orta Olgekli Sanayi Isletmelerinin Gelistirilmesi
ve Desteklenmesi amaciyla KOSGEB tarafindan Uygun Kosullarda Finansal Destek
Saglanmas1 Hakkinda Karara gére, KOSGEB ile Tiirkiye’de yerlesik subesi bulunan
yerli ve yabanci bankalar (Tiirkiye Halk Bankas1 A.S. tarafindan kullandirilacak krediler
hari¢) arasinda yapilacak protokoller ¢ergevesinde kullandirilacak krediler dolayisiyla

lehe alinan paralar % 1 oraninda Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisine tabidir (GIB,

2009: 61).
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UCUNCU BOLUM
FIRMALARIN YATIRIM KARARLARINDA VERGILERIN ETKISIi: BiR

UYGULAMA
3.1. Arastirmanin Amaci

Bu tez caligmasi, yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin firma o6zelliklerine
gore farklilik gosterip gostermediginin tespit edilmesini amaglamaktadir. Literatiirde
yapilan pek cok calismada Alam ve Stafford (1985), Moon ve Hodges (1989), Morgan
(1992), Gencel(2007), yatirim kararlarinda vergilerin ve finansal kaynaklarin etkisi
olduguna iligkin bulgulara rastlanmaktadir. Bu nedenle bu ¢alismada dogrudan dogruya
yatirim kararlarinda vergilerin ve finansal kaynaklarin etkisi oldugu 6n kabulii ile
hareket edilmis olup, dogrudan dogruya bu etki 6l¢iilmemistir. Firma {ist yoneticilerinin
bu konudaki algilamalarini 6l¢en bir dlgekten yararlanilmis ve firma 6zellikleri ile firma
yoneticilerin yatirim kararlarinda vergilerin ve finansal kaynaklarin etkisine iliskin

algilamalar1 arasinda bir farkliligin olup olmadig1 analiz edilmeye ¢alisiimistir.

Yatirim, gelecekteki geliri artirmak i¢in bugiinkii tiikketimden vazgecilmesidir.
Tiiketimden vazgegilmesi ise tasarruf kavramm ortaya cikarmaktadir. Ozellikle
firmalarin yatirim yapabilmesi icin tasarruflarini artirmasi kabul edilen bir gerekliliktir.

Bu sebeple, firmalarin tasarruflarinin kisith olmasi, yatirimlar1 da kisitlayabilmektedir.

Vergilerin tahsilati, firmalarin elde ettigi kazang iizerinden yapildigi ve bu
kazancin yatirimlarin ana kaynagi oldugu diisiiniildiigiinde, firma kazanglar tizerinden
alinan vergilerin 6nemi bir kat daha artmaktadir. Ozellikle Kurumlar Vergisi oranmin
ylksek olmasi firmalarin tasarruflarin1 azaltacagindan, firmalar yatirim yapmak igin

cekingen davranmak zorunda kalabilmektedirler.

Glinlimiizde globallesme ve globallesme ile birlikte ekonomik sartlarda
meydana gelen gelismeler, {ilkeler arasindaki ticaretin artmasi, gelisen teknoloji ve dis
ticarette rekabetin artmasi, firmalarin {ilke ve {ilke disinda ayakta kalip rekabet edebilme
giiclinii daha 6nemli bir hale getirerek, firmalarin saglanan vergi muafiyetleri ve gerekli

vergi, kredi ve finansman tesvikleri ile desteklenmesini gerekli kilmaktadir.
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3.2. Arastirmanin Onemi

Yatirimlar, bir iilkenin gelecekteki gelismislik diizeyini belirleyecek olan en
onemli etmenlerden biri olarak kabul edilmektedir. Bu gelismislik diizeyine ulasabilmek
icin iilke devletlerinin her tiirlii desteginin firmalara yansitilmasi gerekmektedir. Bu
amagla, ozellikle tilkemizde faaliyet gosteren firmalarin yatirim kararlarmi etkileyen
basta vergiler olmak iizere, yapilan tesvikler ve finansman kaynagi desteginin dl¢iilmesi
icin bir alan arastirmasi yapilmistir. Yapilan bu ¢aligma, firmalarin yatirim kararlarinda
vergilerin, saglanan tesvikler ve finansman kaynaklarmin etkinliginin belirlenmesi

acisindan dnemlidir.
3.3. Arastirmanin Kapsami Ve Simirhiklar:

Aragtirma zaman ve maliyet kisit1 altinda Denizli ilinde 01.02.2010-30.04.2010
tarihleri arasinda siirdiiriilmiistiir. Arastirma, 6zel sermayeli bir bankanin Denizli ilinde
bulunan bir subesinin, S portfdy koduna bagl firmalar ile sinirlandirilmistir. Arastirma,

limited ve anonim sirketlerle sinirlandirilmigtir.

Ana kiitleye sahis firmalar1 dahil edilmemistir. Cilinkii sahis firmalar1 daha ¢ok
kendi baslarina iiretim veya aracilik yaparak gelir elde etmekte olup, vergisel anlamda
kurumlar vergisi miikellefi olmadiklarindan dolay1 ve ayrica yatirimlarinin daha diisiik
miktarli olmasi ve genellikle yatirnmlarin1 6zkaynak kullanarak gerceklestirdiklerinden

dolay1 6rneklem diginda tutulmustur.
3.4 Arastirma Hipotezleri

Arastirmanin amacina ulasabilmek i¢in bes temel hipotez gelistirilmis ve bu
hipotezler test edilmistir. Arastirmanin amaci baslig1 altinda da ifade edildigi gibi
firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin olup olmadiginin tespit edilmesidir.
Bu tespitin yapilabilmesi i¢in arastirma hipotezleri asagidaki sekilde olusturulmustur.

Buna gore;

H1= Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin yasal statiisiine
gore farklilik gostermektedir.

H2= Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin sektor yapisina
gore farklilik géstermektedir.
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H3= Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin faaliyet yilina
gore farklilik gostermektedir.

H4= Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin ¢alisan sayisina
gore farklilik gostermektedir.

H5= Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin yillik net satig
hasilatina gore farklilik géstermektedir.

3.5. Arastirmanin Yontemi

Bu bolimde arastirmanin uygulanmasi hakkinda bilgi verilmektedir.
Aragtirmanin Orneklemi ve Orneklem yoOntemi, veri toplama araci, Olgege iliskin
giivenirlilik analizi ve verilerin analiz yontemi olmak iizere belirlenen konu basliklar

ile firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi 6l¢iilmeye ¢alisilacaktir.
3.5.1. Arastirmanin Orneklemi ve Orneklem Yéntemi

Yatinm kararlarinda vergilerin etki diizeyini 06lgmek ic¢in firmalardan
yaralanilmistir. Bu nedenle arastirmanin ana kiitlesini, 6zel sermayeli bir bankanin
Denizli ilinde bulunan bir subesinin S portfdy koduna bagl firmalar olusturmaktadir.
Analiz siirecinde degerlendirmeleri kullanilacak olan verilerin toplandigi firmalara tam
sayim yapilmaya c¢alisilmistir. S portféyiine bagli 368 miisterinin, limited ve anonim
sirket kapsamina giren 271 firmaya tam sayim yapilmaya calisilmis olup, 271 adet firma
ana kiitle olarak belirlenmistir. Ancak bazi firmalarin aragtirmaya katilmak istememesi,
bazi firmalarin anketi yanlis ve eksik olarak doldurmasi nedeniyle ana kiitle 133 firma
ile sinirli kalmistir. Tam sayim yapilmaya calisildigi i¢in ana kiitle, 6rnek kiitleyi de

temsil etmektedir.

3.5.2.Veri Toplama Araci

Aragtirmada veri ve bilgi toplamak i¢in anket yontemi kullanilmistir. Arastirma
verisinin saglikli olmasi ve arastirma siirecinden kaynaklanan hatalari minimize etmek

amaciyla anketler yiiz ylize goriisme yapilarak toplanmustir.

Anket formu iki boliimden olugsmaktadir. Birinci boliimde igletmeleri tanimaya
yonelik sorular sorulmustur. ikinci boliimde ise yatirim kararlarinda vergilerin etki
diizeyini 6lcmek amaciyla, firma yoneticilerinin diisiincelerine ait goriislerini 6lgen 21

yargl yer almistir. Sonug olarak arastirma anketi, 5 adedi firmalar1 tanimaya yonelik ve
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21 adedi firma y0neticilerinin vergilere yonelik algilamalarin1 6lgmek iizere toplam 26
adet yargidan olusmaktadir. Bu 6lgegin olusturulmasinda, Geneel(2007), Sar1(2009) ve
Alam (1985)’1n yapmis oldugu caligsmalardan faydalanilmistir.

Anket sorulari, cevaplama oranini arttiracagi diistiniilerek isletme yoneticilerinin
rahatca anlayabilecekleri sekilde diizenlenmis ve basit ifadeler kullanilmistir. Algilama
sorularinda Likert Olgegi kullanilmistir. Bu sorularda 1; hi¢ katilmiyorum, 2;
katilmiyorum, 3; kararsizim, 4; katiliyorum, 5; tamamen katiliyorum olmak kosuluyla,
firma yoneticilerinin diisiincelerine gore isaretleyebilecekleri 1’den 5’e kadar 5 ayn

kutucuk anket formunda yer almaktadir.

3.5.3. Olgege Iliskin Giivenirlilik Analizi

Olgek igin genel giivenirlilik katsayis1 (Alfa Kkatsayis1)) ,706 olarak
hesaplanmistir. Cronbach Alfa yontemi, 6lgekte yer alan k sorunun homojen bir yapi
gosteren bir biitliniin ifade edip etmedigini arastirir. Agirlikli standart degisim
ortalamasidir ve bir Olgekteki k sorunun varyanslari toplaminin genel varyansa
oranlamasi ile elde edilir. Alfa katsayisina bagl olarak 6l¢egin giivenirliligi; 00 ile 0,40
arasinda ise Ol¢ek giivenilir degildir, 0,40 ile 0,60 arasinda ise dlgegin giivenirliligi
diisiik, 0,60 ile 0,80 arasinda ise dlgek oldukca giivenilir ve 0,80 ile 1,00 arasinda ise
Olcek yiiksek derecede giivenilirdir seklinde yorumlanmaktadir (Kalayci, 2009: 405).
Buna gore gelistirilen anket, firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisini 6l¢gmede
kullanilan o6l¢ege iliskin giivenirlilik analizine iliskin sonuglar Tablo 3.1.de

sunulmustur.

Tablo 3.1. Giivenirlilik Analizi

Madde sayisi Cronlxllcfl;
Olgek Giivenirliligi o1 630
Olgek Giivenirliligi 18 706

Olgek igin olusturulan 21 yarginin tamanu baz alindiginda Alfa giivenirlilik
katsayist ,632 olarak belirlenmistir. Ancak bu oran genel kabul gérmiis olan ,70
oranindan diisiik oldugundan oOlgekteki tiim maddeler incelenmis ve Olcegin

giivenirliligini diisliren maddelerin var olup olmadig: tespit edilmistir.
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Bu sebeple dlgegin giivenirliligini diisiiren II. Boliimden, birinci yarg: “ Yatirim
kararlarim1 vergi sonrasi kara gore planlariz”, onikinci yargi “ Banka kredilerinde
uygulanan BSMV(Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi) orani yatirim kararlarimizi
etkilemez” ve onsekizinci yargi “Faaliyette bulundugunuz sektdre uygulanan indirim,
istisna ve muafiyetler yeterlidir” ¢ikarilarak giivenirlilik analizi yeniden yapilmistir.
Olgekten bu ii¢ yargmin ¢ikarilmasiyla olusan 18 yargilik 6lgegin giivenirliliginin ,706
diizeyine ¢iktig1 goriilmiistiir. Boylelikle 6l¢egin i¢sel tutarlilig: yiikseltilmis olup, daha
sonra yapilacak analizler i¢in daha dogru sonuclara ulagsmak hedeflenmistir. Diger bir
ifade ile Olcililmek istenen Ozelligin biiyilk olasilikla dogru bigcimde Olgiilmesi

saglanmustir.

3.5.4. Verilerin Analiz Yontemi

Arastirma verilerinin degerlendirilmesinde SPSS for Windows 15,0 (Statistical
Program for Social Sciences) paket programi kullanilmistir. Arastirmada hipotezleri test
etmek i¢in parametrik testlerden bagimsiz Orneklem t-testi ile ANOVA analizi

kullanilmustir. Diger veriler i¢in frekans yiizde ve aritmetik ortalamalar verilmistir.

Arastirmada kullanilan t-testi, iki 6rneklem grubu arasinda ortalamalar agisindan
fark olup olmadiginmi arastirmak icin kullanilir. Bu test, bir gruptaki ortalamanin diger
gruptaki ortalamadan 6nemli derecede farkli olup olmadigini belirler. T testinde kritik
nokta iki’dir, yani her zaman iki farkli ortalamay1 ya da degeri karsilastirir (Kalayci,

2009: 74).

Aragtirmada kullanilan diger yontem ise tek yonli ANOVA analizidir. Bu
analizde iki tane degisken vardir. Bunlardan birisi kategorik 6zellik gosteren bagimsiz
degiskendir ve digeri de metrik 6zellik gosteren bagimli degiskendir. Bagimsiz degisken
icerisinde iki veya daha fazla grup olabilir. Tek yonlii ANOVA, bu gruplara gore,
bagimli degiskendeki ortalamalar arasinda fark olup olmadigimi test eder (Kalayci,

2009: 132).

3.5.4. Verilerin Analizi ve Bulgular

Aragtirmaya secilen Orneklemden toplanan veriler igin sirasiyla, firmalarin
profilini belirlemeyi amaclayan ve anketin ilk boliimiinii olusturan sorulara iliskin
degerlendirmelere yer verilmis, daha sonra anketin ikinci boliimiinde yer alan ve

firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisini 6lgen yargilarin degerlendirilmesine
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gecilmistir. Bu agama tez ¢alismasinin amaglarina uygun olarak gelistirilen hipotezlerin
test edilmesi slirecini kapsamaktadir. Arastirmanin hipotezleri basligi altinda da
belirtilmis olan, firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin firmalarin yasal
statiisiine, faaliyet gosterdigi sektore, faaliyet yilina, ¢alisan sayisina ve yillik net satig

hasilatina gore farklilik yaratip yaratmadigini 6lgmeyi amacglamaktadir.

[k olarak, test edilen H1 hipotezi icin bagimsiz 6rneklem t-testi, sonra da sirast
ille H2, H3, H4 ve HS5 hipotezleri i¢in tek yonlii varyans analiziltANOVA)
ylritilmistir. Tim bu asamalar sirasiyla alt bagliklar halinde detayli olarak

anlatilmistir.

3.6.1. Ornekleme iliskin Firma Profili

Arastirmaya katilan firmalarin profillerini belirlemek amaciyla anket formunda
[.Bolimde yer alan sorulara yer verilmigtir. Arastirmada firma yoOneticilerinin
goriislerini daha rahat yansitmaya yardimci olabilmesi i¢in genis bir cevap araligi
hazirlanmasina dikkat edilmistir. SPSS 15,0 paket programi yardimiyla verilerden elde
edilen frekans ve yiizde dagilimlari grafik seklinde verilmistir. Firma profili olarak yasal
statii, faaliyet gosterdigi sektor, faaliyet gosterdigi yil, calisan sayist ve firmanin yillik
net satis hasilat1 gibi degiskenler temel alinmistir. Arastirmaya katilan firmalarin yasal

statlilerine gore dagilimi Grafik 3.1°de gosterilmisti

Bliinited Sirket

Anonim Sirket

Grafik 3.1. Firmalarin Yasal Statiilerine Gore Dagilim

Grafik 3.1.’de goriildiigli tlizere, arastirmaya katilan 133 adet firmanin, 128

adedine tekabiil eden %96,24’{inii limited sirket, 5 adedine tekabiil eden % 3,76 sin1 ise
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anonim sirket olusturmaktadir. Ulkemiz geneline bakildiginda da limited sirketlerin

payinin diger sermaye sirketlerine oranla oldukga yiiksek oldugu gézlenmektedir.

KOSGEB tarafindan 2005 yilinda yapilan Denizli ili saha arastirma raporunda,
arastirmada goriigiilen 836 adet firmanin %56,46’smin limited sirket oldugu belirlenmis
olup, ikinci sirada %24,04 oran ile sahis firmalarinin oldugu ve {igiincii sirada %16,06
oran ile anonim sirketlerin yer aldig1 gozlemlenmistir. Bu noktadan hareketle ortaya

¢ikan bu dagilimin arastirmanin 6rneklemine de yansidigi soylenebilmektedir.

Limited sirketlerin sayisinin bu kadar yiiksek olmasinin en énemli sebeplerinden
biri, sahis firmalarinin artan oranli gelir vergisine tabi olup, limited sirketlerin ise diiz
oranli kurumlar vergisine tabi olmasidir. Bu anlamda vergi avantajindan yararlanmak ve
bu avantajdan hari¢ baz1 tesviklerden yararlanabilmek i¢in girisimciler limited sirket

olarak faaliyet gostermeyi segmektedirler.

Diger bir noktadan hareketle, anonim sirket kurulumu i¢in gerekli olan sermaye
en az 50 Milyon TL’dir. Limited sirketlerde ise bu sermaye tutari en az 5 Milyon TL’dir

(www.alomaliye.com, 13.05.2010). Bu sermaye tutarlar1 g6z Oniine alindiginda,

girisimcilerin ilk asamada anonim sirket kurmak icin gereken sermaye bedelini
karsilamakta giicliik ¢ekebilecegi agiktir, ancak kurulacak olan isin nevi geregi (doviz
bilirosu, banka, factoring sirketi vb.) bu sermaye tutar1 géz Oniine alinabilmektedir..
Arastirmaya katilan firmalarin faaliyet gosterdigi sektdre gore dagilimi Grafik 3.2°de

gosterilmistir.

- Tekstil
Blcica
I:IMermer
-Makine
l:l Iinsaat
- Diger

Grafik 3.2. Firmalarin Faaliyet Gosterdigi Sektor Dagilim
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Grafik 3.2.’de goriildiigii iizere, arastirmaya katilan 133 adet firmanin sektorel
dagilimi, %30,83’1iik orana tekabiil eden 41 adet tekstil, % 19,55°1ik orana tekabiil eden
26 adet gida, %12,78’lik orana tekabiil eden 17 adet mermer, %11,28’lik orana tekabiil
eden 15 adet makine, %16,54’liik orana tekabiil eden 22 adet insaat ve son olarakta

%9,02’lik orana tekabiil eden 12 adet diger sektor firmalar1 seklinde olusmustur.

Denizli ili g6z Oniline alindiginda, arastirmada ortaya c¢ikan dagilimin il
genelindeki dagilim ile benzestigi goriilmektedir. KOSGEB tarafindan 2005 yilinda
yapilan “Denizli ili Saha Arastirmasi Raporu”nda ortaya cikan sonuglara gore,
firmalarin faaliyet konusunda basi ¢eken sektorler %44,05 ile tekstil ve %10,01 ile gida

oldugu gozlenmektedir. Bu dagilim arastirmanin 6rneklemine de yansimistir.

Sektor dagilimi icinde “diger “ olarak belirtilen sektor g¢esitleri genel anlamda
mobilya imalati, plastik ve kauguk iiriinleri imalati, tibbi cihaz satis1 diger bir deyisle
medikal firmalar1 ve petrol/petrol iirlinleri satis1 gergeklestiren firmalar olusturmaktadir.
Aragtirmaya katilan firmalarin faaliyet gosterdigi sektore gore dagilimi Grafik 3.3.°de

gosterilmistir.

B .

-6—10 yil
[J11-20 ya11

-21 yil ve {izeri

Grafik 3.3. Firmalarin Faaliyet Gosterdigi Y1l Dagilimi
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Grafik 3.3.’de goriildiigi tlizere, 1-5 yil arasinda faaliyet gdsteren firma sayisi
%24,81°lik orani ile 33 adet firma, 6-10 y1l aras1 % 36,84’liik orani ile 49 adet firma,
11-20 y1l aras1 % 21,80’lik orani ile 29 adet firma, 21 yil ve lizeri %16,54’liik oran ile
22 adet firmadan olusmaktadir. Bu sonuglar 6zellikle yasanan 2001 krizinden sonra bile

girisimcilik ruhunun devam ettiginin bir gostergesi olarak kabul edilebilmektedir.

Denizli ilinde KOSGEB tarafindan 2005 yilinda yapilan aragtirmaya gore,
firmalarin faaliyet yili sonuglarinda en yiiksek orani 6 ile 15 yil arasit faaliyet
gostermekte olan firmalar almistir. Bu dagilim da arastirmanin 6rneklemine yansidigini

sOyleyebiliriz.

Aragtirmaya katilan firmalarin ¢alisan sayisina gore dagilimi Grafik 3.4.°te

gosterilmistir.

B

B i0-49
[Jso0-99
B i00-150

250 ve uzeri

Grafik 3.4. Firmalarin Calisan Sayisina Gore Dagilim

Grafik 3.4.’te gorildiigii gibi, firmalarin ¢alisan sayisina gore dagilimi, 98 adet
firma sayisina tekabiil eden %73,68’lik oran ile 1-9 kisi arasi, 26 adet firma sayisina
tekabiil eden %19,55’lik oran ile 10-49 kisi arasi, 6 adet firma sayisina tekabiil eden
%4,51’lik oran ile 50-99 kisi arasi, 2 adet firma sayisina tekabiil eden %1,50’lik oran ile
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100-150 kisi aras1 ve son olarakta 1 adet firma %0,75’lik oran ile 250 ve lizerinde

calisan sayisina sahip oldugu gozlenmektedir.

Calisan sayisina bakildiginda (1-9) is¢i calistiran firmalarin digerlerinden fazla
oldugu gozlemlenmektedir. Bu sonu¢ firmalarin, o6zellikle iilkemizde uygulanan
istthdam vergi(sosyal sigorta primleri, igsizlik sigortasi primleri vb.) yiikiiniin yiiksek
olmas1 sebebiyle, en diisiik is¢i maliyeti ile en yiiksek iiriin ¢iktis1 elde edebilmeleri i¢in
ugrastiklarinin bir gostergesidir. Arastirmaya katilan firmalarin yillik satis hasilatina

gore dagilimi Grafik 3.5.’te gosterilmistir.

2,26%

2,26%

2,26%

6,77%]

B >50.000 TL den az

B 250.000-599.999 T,

[]600.000-949.999 T1,

B os0.000-1.299.999 1,

[]1:300.000-2.999.999
TL

.3.000.000 TL ve

uzeri

51,13%
35,34%

Grafik 3.5. Firmalarin Yilik Net Satis Hasilatina Gore Dagilim

Grafik 3.5.’te goriildiigii lizere, firmalarin yillik satis hasilati, %51,13liik oran
ile temsil edilen 68 firma 250.000 TL’den az, %35,34’lik oran ile temsil edilen 47
firma 250.000-599.999 TL arasi1, %6,77’lik oran ile temsil edilen 9 firma 600.000-
949.999 TL arasi, %2,26’lik oran ile temsil edilen 3 firma 950.000-1.299.999 TL arasi,
aym ylizdesel oran ile 3 adet firmayr temsil eden 1.3000.000-2.999.999 TL arasi ve
3.000.000 TL ve iizerinde yillik satis hasilat1 oldugu gézlemlenmistir.
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Firmalarin yillik satis hasilati, iilke ekonomisinin o yil i¢inde bulundugu
ekonomik konjonktiire bagl olarak degisebilmektedir. Ozellikle talep daralmasinin
yasandigi donemlerde, firmalar da arz sunumunda cekingen davranabilmektedirler.
Bunun sonucunda da firmalarin dénem sonu itibariyle yillik satis hasilatlarinda erime
gozlemlenebilmektedir. Yillik satis hasilatini etkileyen diger bir faktor ise kayitdisi

ekonominin var olmasidir.
3.6.2. Bagimsiz Orneklem T-Testi Ve ANOVA Analizi Sonuglar

Arastirma hipotezlerini test etmeye baslamadan dnce bagimli degisken olarak
belirlenen firmalarin yatirnm kararlarinda vergilerin etkisini dlgmeyi amaglayan
yargilarin betimleyici istatistiklerine yer verilmistir. Olgege iliskin giivenirlilik analizi
sonucunda birinci, onikinci ve onsekizinci yargilar dlgekten ¢ikartilmis olsa da bu
boliimde 21 yarginin tamamina iligkin aritmetik ortalama, standart sapma ve varyans
degerlerine yer verilmistir. Yargilarin toplami, birinci faktdr olan vergileri temsil eden
ve ikinci faktor olan finansal kaynaklar ve tesvikleri temsil eden iki gruba ayrilmistir.

Bu faktorlerin ilki olan vergi faktoriine iliskin sonuglar Tablo 3.2.’de sunulmustur.

Tablo 3.2. Vergi Faktoriine iliskin Betimleyici Istatistikler

Standard
SN | YARGILAR N | Ortalama Sapma Varyans
1. | Yatirim kararlarim vergi sonrasi kara gore planlariz. 133 3,5038 1,03444 1,070
— VLY T -

2 Kurumlar vergisi oraninin %20'ye diismesi yatirimlari 133 3.3759 109130 1,191
artirmigtir.

3 Yatll.'lm kararlarlnda en onemli etken uygulanan 133 3.8271 94957 902
vergilerdir.

4 aKrltlll:llrmlar vergisi oraninin daha da diistiriilmesi yatirimlari 133 4,0000 81650 667

5 G"eQICI vergi uygulamas1 yatirim kararlarint olumsuz 133 3.7293 90560 820
yonde etkilemektedir.

7 Vergi mevzt}atlndakl karmaslk yap1 yatirim planlarimizi 133 42256 85826 737
olumsuz etkilemektedir.

3. Yatl}‘ll;n "sonucundak_l kar getirisi ¥uksek olargk 133 | 2.9023 129606 1,680
Ongoriiliiyorsa, vergi oranlarini gdz ardi ederiz.

12 Banka kredilerinde uygulanan BSMY(Ban. ve Sig. Mua. 133 2.8647 107859 1,163
Ver.) oran1 yatirim kararlarimiz etkilemez.

16. Tesvik belgeli malla{da uygqlanan KDV istisnasi sabit 133 3,723 88872 790
yatirimlari olumlu yonde etkiler.

19, Kurumlar vergisi indirimi dlge.r tesvikler ile 133 | 3.1429 111561 1,245
desteklenmezse yatirimlan etkilemez.

20, Tirkiye'de uygulanan“yuksek . 1st1hdam.verg1ler1 yatirim 133 3.7820 92391 854
kararlarini olumsuz yonde etkilemektedir.

Tablo 3.2.°de ortalamalara bakildiginda, 6ne ¢ikan yargi, yedinci “Vergi
mevzuatindaki karmasik yap1 yatirim planlarimizi olumsuz etkilemektedir.” yargisidir.

Bu yargida sadece Denizli ili i¢in degil, iilkenin genelinde firmalarin yasadigi
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sikintilardan biridir. Diger bir yargi ise dordiincii yargi olan, “Kurumlar vergisi oraninin
daha da diisiiriilmesi yatirimlari artirir.” yargisidir. Bu sonuctan hareketle firmalar i¢in
Kurumlar Vergisi oraninin diigiiriilmesi yatirimlarin artmasinda 6nemli noktalardan

birisidir.

Diger faktor olan finansal kaynaklar ve tesvikler faktoriine ait betimleyici

istatistikler Tablo 3.3.’te sunulmustur

Tablo 3.3. Finansal Kaynaklar ve Tesvikler Faktoriine Iliskin Betimleyici

Istatistikler
Standard
SN | YARGILAR N | Ortalama Sapma Varyans
6. Yat1r1m1ar1mlz1n biiyiik bir kismini "6zkaynaklar" ile 133 | 3.8496 86599 750
finanse ederiz.
9 Isletmemg son 3 yilda yeni bir yatirim 133 | 2.6617 1,15396 1332
gerceklestirmistir.
10, Yatirim planla'r1m1.21 Banka Kredileri" ile finanse 133 31128 1,17198 1374
etme yoluna gideriz.
Yatirim kararlarimiz i¢in; kredi maliyetlerinin
1 azaltilmasi, vergisel tesviklerden daha 6nemlidir. 1331 33835 1,04969 1,102
13. | "AR-GE Indirimi" yatirimlar1 artiric1 bir etkendir. 133 | 3,5639 1,00267 1,005

Uygulamada olan vergisel tesvikler yatirimlarin
14. | artmasinda yetersiz kalmaktadir.
Leasing(Finansal Kiralama)'de uygulanan KDV
15. | oraninin %18’e yiikseltilmesi yatirimlari olumsuz 133 | 4,2331 ,90359 ,816
yonde etkilemistir.

"Yatirim indirimi istinast" nin kaldirtlmasi yatirim
17. | planlarimizi olumsuz yonde etkilemistir. 133 ] 3,5338 ;86645 ;151

133 | 3,9323 ,78040 ,609

Faaliyette bulundugunuz sektdre uygulanan indirim,
istisna ve muafiyetler yeterlidir.

5084 say1li Tesvik Yasasi kapsaminda Denizli ilinin
21. | tegvikli iller kapsamina alinmamasi bdlgesel 133 | 4,2932 1,04288 1,088
yatirimlar1 olumsuz yonde etkiler.

18. 133 | 2,3985 1,08670 1,181

Tablo 3.3’e bakildiginda, yargilara katilim oraninin en yiiksek oldugu yargi,
yirmibirinci yargr 75084 sayili Tesvik Yasasi kapsaminda Denizli ilinin tesvikli iller
kapsamina alinmamasi bdlgesel yatirimlart olumsuz yonde etkiler.” olmustur. Bu
yargiya katilim oraninin bu sekilde yiliksek olmasi Denizli ilinde faaliyet gosteren
firmalarin, iilkemizin diger illerine uygulanan ihracat tesvikleri, vergi indirimleri ve
KDV istisnalarindan faydalanmak istemesidir. Yargilara katilim oraninin en diisiik
oldugu onsekizinci yargi, ” Faaliyette bulundugunuz sektore uygulanan indirim, istisna
ve muafiyetler yeterlidir.” olmustur. Bu sonuctan hareketle firmalarin kendi
sektorlerindeki indirim, istisna ve muafiyetlerin yetersiz oldugunu sdylemek yanlis

olmayacaktir. Diger dikkat ceken bir yargida, dokuzuncu yargi “Isletmemiz son 3 yilda
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yeni bir yatirim gerceklestirmistir.” yargisidir. Bu sonuctan da anlasilacagi lizere
ekonomik konjonktiir geregi firmalar kaynaklarim1 kullanmakta daha temkinli

davranmaktadirlar.

Betimleyici istatistiklerde aritmetik ortalama agisindan incelenen ve yorumlanan
yukaridaki yargilara iliskin daha detayli sonuglar1 géormek amaciyla ayrica capraz
tablolar olusturulmus ve yasal statii, faaliyet sektorii, calisan sayis1 ve yillik satis hasilati
degiskenlerinin yukaridaki yargilar itibariyle cevaplarina frekans ve yilizde olarak

bakilmustir.

Bu yargilara iliskin ¢apraz tablolarin ilki, “Kurumlar vergisi oraninin daha da
diisiiriilmesi yatirimlart artirir” seklindeki yargi 4’e ait olup, bu yargiya ait frekans ve

yilizde dagilimi asagida Tablo 3.4.’te sunulmustur.

Tablo 3.4. “Kurumlar Vergisi Oraninin Daha da Diisiiriilmesi Yatirimlari
Artirir” Yargisina lliskin Frekans ve Yiizde Dagilim Tablosu

Ka tllgll;‘orum Katilmiyorum Kararsizim Katiliyorum K]::::;:)I::::n Toplam
n % n % n % n % n % n_ %

Miikellef Tiirii
Limited - - 7 5,5 20 156 67 523 34 26,6 128 100
Anonim - - 1 20 - - 2 40 2 40 5 100
Sektor
Tekstil - - 2 4,9 7 17,1 18 439 14 34,1 41 100
Gida - - 3 11,5 3 11,5 15 57,7 5 19,2 26 100
Mermer - - 2 11,8 3 17,6 11 64,7 1 5,9 17 100
Makine - - - - 1 6,7 9 60 5 33,3 15 100
Ingaat - - 1 4,5 1 4,5 10 455 10 455 22 100
Diger - - - - 5 41,7 6 50 1 8,3 12100
Faaliyet Y1
1-5 Y1l - - 1 3 6 182 17  5L,5 9 27,3 33 100
6-10 Y1l - - 5 10,2 7 142 25 51 12 245 49 100
11-20 Y1l - - 1 34 4 13,8 17 58,6 7 24,1 29 100
21 Y1l ve Uzeri - - 1 4,5 3 13,6 10 455 8 364 22 100
Calisan Sayisi
1-9 Kisi - - 4 4,2 16 16,8 47 495 28 295 95 100
10-49 Kisi - - 3 11,5 3 11,5 15 57,7 5 19,2 26 100
50-99 Kisi - - 1 16,7 - - 4 66,7 1 16,7 6 100
100-150 Kisi - - - - - - 1 50 1 50 2 100
250 ve Uzeri - - - - 1 25 2 50 1 25 4 100
Net Satislar
250.000 TL'den az - - 3 4.4 13 19,1 36 529 16 23,5 68 100
250.000-599.999 TL - - 4 8,5 5 10,6 25 53,2 13 27,7 47 100
600.000-949.999 TL - - - - 2 222 4 44,4 3 333 9 100
950.000-1.299.999 TL - - - - - - 2 66,6 1 33,3 3 100
1.300.000-2.999.999 TL - - - - - - 1 33,33 2 66,6 3 100
3.000.000 TL ve Uzeri - - 1 33,3 - - 1 33,33 1 33,3 3 100




85

Tablo 3.4’e gore aragtirmaya katilan firmalarin, Kurumlar Vergisi oraninin daha

da disiiriilmesi yargisina genel olarak katildiklar1 veya tamamen katildiklari

goriilmektedir. Ancak bu yargiya katilmayan firmalarin oldugunu da gorebilmekteyiz.

Anonim girketlerin %40’1 tamamen katiliyorum ve katiliyorum, %20 ise

katilmiyorum seklinde goriisiinii bildirmistir. Limited sirketler ise %352,3 oraninda

katiliyorum ve %35,5°1 ise bu yargiya katilmiyorum se¢enegini isaretlemislerdir.

Sektorler itibariyle bakildiginda ise en yliksek oranda katiliyorum segenegini
isaretleyen sektor %64,7 ile mermer sektorii olmustur. Diger bir dikkat ¢ekici olan

nokta ise, 11-20 yil aras1 faaliyet gdsteren firmalarin %58,6’lik oran ile bu goriise

katilmis olmasidir.

Yargilara iligskin capraz tablolarin ikincisi, “Vergi mevzuatindaki karmasik yap1

yatirim planlarimizi olumsuz etkilemektedir.” seklindeki yargi 7’ye ait olup, bu yargiya

ait frekans ve ylizde dagilimi asagida Tablo 3.5.’te sunulmustur.

Tablo 3.5. “Vergi Mevzuatindaki Karmagsik Yap1 Yatirnm Planlarimizi Olumsuz
Etkilemektedir” Yargisina lliskin Frekans ve Yiizde Dagilim Tablosu

Hig Tamamen

Katilmiyorum Katilmiyorum Kararsizim  Katiliyorum Katiliyorum Toplam
n % n % n % n % n % n %
Miikellef Tiirii
Limited 1 ,8 4 3,1 18 14,1 45 35,2 60 46,9 128 100
Anonim - - - - 1 20 4 80 - - 5 100
Sektor
Tekstil - - - - 8 19,5 17 41,5 16 39 41 100
Gida 1 3,8 3 11,5 3 11,5 13 50 6 23,1 26 100
Mermer - - - - 3 17,6 5 29,4 9 52,9 17 100
Makine - - - - 1 6,7 6 40 8 533 15 100
Insaat - - 1 4,5 1 4,5 6 27,3 14 63,6 22100
Diger - - - - 3 25 2 16,7 7 58,3 12 100
Faaliyet Yili
1-5 Y1l - - 1 3 5 15,2 14 42,4 13 39,4 33 100
6-10 Y1l 1 2 1 2 8 16,3 19 38,8 20 40,8 49 100
11-20 Y1l - - - 4 13,8 10 34,5 15 51,7 29 100
21 Yil ve Uzeri - - 2 9,1 2 9,1 6 27,3 12 54,5 22 100
Calisan Sayisi
1-9 Kisi - - - - 14 14,7 38 40 43 45,3 95 100
10-49 Kisi 1 3,8 3 11,5 3 11,5 6 23,1 13 50 26 100
50-99 Kisi - - 1 16,7 1 16,7 2 33,3 2 33,3 6 100
100-150 Kisi - - - - - - 1 50 1 50 2 100
250 ve Uzeri - - - - 1 25 2 50 1 25 4 100
Net Satislar
250.000 TL'den az - - 1 1,5 10 14,7 26 38,2 31 45,6 68 100
250.000-599.999 TL 1 2,1 3 6,4 7 14,9 15 31,9 21 44,7 47 100
600.000-949.999 TL - - - - 1 11,1 3 33,3 5 55,6 9 100
950.000-1.299.999 TL - - - - - - 1 33,3 2 66,7 3 100
1.300.000-2.999.999 TL - - - - - - 2 66,7 1 333 3 100
3.000.000 TL ve Uzeri - - - - 1 33,3 2 66,7 - - 3 100
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Tablo 3.5’e¢ gore arastirmaya katilan firmalarin, vergi mevzuatindaki karmasik
yapt yatinm planlarimizi olumsuz etkilemektedir goriisiine genel olarak katildiklari
veya tamamen katildiklar1 goriilmektedir. Az sayida firma ise kararsizim secenegini

isaretlemistir.

Limited sirketlerin %46,9’u tamamen katiliyorum, %14,1’1 ise kararsizim
secenegini isaretlemistir. Anonim sirketlerde ise %80 katiliyorum, %20 oraninda ise
kararsizim goriigiinii ileri slirmiislerdir. Sektorler itibariyle bakildiginda ise, %63,6’lik
oran ile ingaat sektoriindeki firmalar tamamen katiliyorum segenegini isaretlerken, gida
sektoriinde ise bu oran %23,1°de kalmistir. Calisan sayisina gore bakildiginda ise 10 ile

49 kisi ¢alistiran firmalarin bu yargiya katilim oran1 %50 olmustur.

Yargilara iliskin ¢apraz tablolarin iiciinciisii, “Isletmemiz son 3 yilda yeni bir
yatirim gerceklestirmistir” seklindeki yargi 9a ait olup, bu yargiya ait frekans ve yiizde

dagilim1 asagida Tablo 3.6.’da sunulmustur.

Tablo 3.6. “iIsletmemiz Son 3 Yilda Yeni Bir Yatirim Gerceklestirmistir” Yargisina
Iliskin Frekans ve Yiizde Dagilim Tablosu

Hic Tamamen

Katilmiyorum Katilmiyorum Kararsizim Katilyorum Katilyorum Toplam
n % n % n % n % n % n %

Miikellef Tiirii
Limited 14 10,9 65 50,8 9 7 31 24,2 9 7 128 100
Anonim - - 2 40 2 40 1 20 - - 5 100
Sektor
Tekstil 3 73 18 43,9 4 9.8 14 34,1 2 4,9 41 100
Gida 4 15,4 17 65,4 2 7,7 1 3.8 2 7,7 26 100
Mermer 1 5,9 12 70,6 1 5,9 2 11,8 1 5,9 17 100
Makine 3 20 1 6,7 2 13,3 6 40 3 20 15 100
Ingaat 2 9,1 11 50 1 4,5 7 31,8 1 4,5 22100
Diger 1 8,3 8 66,7 1 8,3 2 16,7 - - 12 100
Faaliyet Yih
1-5 Y1l 4 12,1 20 60,6 4 12,1 3 9,1 2 6,1 33 100
6-10 Y1l 4 8,2 21 42,9 4 82 18 36,7 2 4,1 49 100
11-20 Y1l 3 10,3 14 48,3 3 10,3 7 24,1 2 6,9 29 100
21 Yil ve Uzeri 3 13,6 12 54,5 - - 4 18,2 3 13,6 22 100
Calisan Sayisi
1-9 Kisi 9 9,5 51 53,7 10 10,5 23 24,2 2 2,1 95 100
10-49 Kisi 4 15,4 12 46,2 1 3,8 7 26,9 2 7,7 26 100
50-99 Kisi - - 50 - - - - 3 50 6 100
100-150 Kisi - - - - - - 1 50 1 50 2 100
250 ve Uzeri 1 25 1 25 - 1 25 1 25 4 100
Net Satislar
250.000 TL'den az 3 4,4 40 58,8 7 10,3 16 235 2 2,9 68 100
250.000-599.999 TL 7 14,9 20 42,6 3 6,4 14 298 3 6,4 47 100
600.000-949.999 TL 3 33,3 2 22,2 1 11,1 1 11,1 2 22,2 9 100
950.000-1.299.999 TL - - 2 66,7 - - - - 1 333 3100
1.300.000-2.999.999 TL 1 33,3 - - - 1 33,3 1 33,3 3 100
3.000.000 TL ve Uzeri - - 3 100 - - - - - - 3 100
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Tablo 3.6’ya gore, arastirmaya katilan firmalarin, isletmemiz son 3 yilda yeni bir
yatirim gergeklestirmistir yargisina genel olarak katilmadiklar1 veya hi¢ katilmadiklari

gbzlemlenmistir.

Anonim sirketlerin %40°1 katilmiyorum segenegini, limited sirketler ise %50,8
oraninda katilmiyorum segenegini isaretlemislerdir. Sektorlere bakildiginda ise, %40,8
oran ile makine sektdrii bu yargiya katilirken, en yakin bu yargiya katilan diger sektor
ise %?34,1 oran ile tekstil sektorii olmustur. Net satiglar kategorisine bakildiginda, bu
yargilya %58,8lik oran ile katilmayan 250.000 TL’den az yillik satig hasilatina sahip
firmalar dikkat ¢ekmektedir.

Yargilara iligskin ¢apraz tablolarin dordiinciisti, “Leasing(Finansal Kiralama)'de
uygulanan KDV oranmin %18’e yiikseltilmesi yatirimlar1 olumsuz yonde etkilemistir”
seklindeki yarg1 15’e ait olup, bu yargiya ait frekans ve yilizde dagilimi asagida Tablo

3.7.de sunulmustur.

Tablo 3.7. “Leasing(Finansal Kiralama)'de uygulanan KDV oraninin %18’e
yiikseltilmesi yatirimlari olumsuz yonde etkilemistir” Yargisina Iliskin Frekans ve

Yiizde Dagilim Tablosu

Ka tllrlr—llll;orum Katilmiyorum Kararsizim Katiliyorum K?::E;::;I:n Toplam

n % n % n % n % n % n %
Miikellef Tiirii
Limited 3 2,3 2 1,6 15 11,7 50 39,1 58 453 128 100
Anonim - - 1 20 - - 1 20 3 60 5 100
Sektor
Tekstil 1 2,4 - - 4 9,8 13 31,7 23 56,1 41 100
Gida - - 1 3.8 3 1,5 10 38,5 12 46,2 26 100
Mermer - - - - 2 11,8 8 47,1 7 41,2 17 100
Makine 1 6,7 1 6,7 2 13,3 6 40 5 333 15 100
Ingaat 1 4,5 - - 2 9,1 7 31,8 12 54,5 22100
Diger - - 1 8,3 2 16,7 7 58,3 2 16,7 12 100
Faaliyet Yili
1-5 Y1l 3 9,1 - - 6 182 11 333 13 39,4 33 100
6-10 Y1l - - 1 2 6 122 18 36,7 24 49 49 100
11-20 Y1l - - 1 34 3 10,3 15 51,7 10 34,5 29 100
21 Y1l ve Uzeri - - 1 4,5 - - 7 31,8 14 63,6 22 100
Calisan Sayisi
1-9 Kisi 2 2,1 1 1,1 13 13,7 38 40 41 43,2 95 100
10-49 Kisi 1 3,8 2 7,7 1 3.8 11 423 11 42,3 26 100
50-99 Kisi - - - - - - 1 16,7 5 83,3 6 100
100-150 Kisi - - - - - - 1 50 1 50 2 100
250 ve Uzeri - - - - 1 25 - - 3 75 4 100
Net Satislar
250.000 TL'den az 3 4,4 - - 11 162 28 412 26 38,2 68 100
250.000-599.999 TL - - 2 4,3 3 6,4 18 38,3 24 51,1 47 100
600.000-949.999 TL - - 1 11,1 - - 3 333 5 55,6 9 100
950.000-1.299.999 TL - - - - - - - - 3 100 3 100
1.300.000-2.999.999 TL - - - - 1 333 1 333 1 333 3 100
3.000.000 TL ve Uzeri - - - - - - 1 33,3 2 66,7 3 100
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Tablo 3.7’ye gore arastirmaya katilan firmalarin, leasing(Finansal Kiralama)'de
uygulanan KDV oraninin %18’e yiikseltilmesi yatirimlart olumsuz yonde etkilemistir
yargisina genel olarak katildiklar1 veya tamamen katildiklar1 gézlemlenmektedir. Az
sayida firma kararsizim goriisiinii belirtmistir. Anonim sirketlerin %60°’1 tamamen
katiliyorum, %20’si ise bu yargiya katilmadigini belirtmistir. Limited sirketler ise
%45,3 oraninda tamamen katiliyorum, %1,6’s1 ise katilmadigir yoniinde goriislerini
bildirmistir. Sektorler itibariyle dikkat ¢eken %56,1 ile tekstil sektdriiniin tamamen
katiliyorum goriisii olmustur. Bu orana en yakin goriis %54,5 ile ingaat sektoriine aittir.
Faaliyet yil1 dikkate alindiginda 21 yil ve {izerindeki firmalarin bu yargiya katilim orani
%63,6 ile dikkat ¢ekmektedir. Net satiglar kategorisinde ise 250.000 ile 599.999 TL

hasilata sahip firmalarin bu yargiya katilim oran1 %51,1 olarak gézlenmektedir.

Yargilara iligkin c¢apraz tablolarin besincisi, “5084 sayili Tesvik Yasast
kapsaminda Denizli ilinin tegvikli iller kapsamina alinmamasi bdlgesel yatirimlari
olumsuz yonde etkiler” seklindeki yargi 21°e ait olup, bu yargiya ait frekans ve ylizde

dagilimi asagida Tablo 3.8.’de sunulmustur.

Tablo 3.8. “5084 Sayih Tesvik Yasas1 Kapsaminda Denizli Ilinin Tesvikli iller
Kapsamina Alinmamasi Boélgesel Yatirnmlar1 Olumsuz Yonde Etkiler” Yargisina
Iliskin Frekans ve Yiizde Dagilim Tablosu

. Tamamen
Hi¢ Katilmiyorum Katilmiyorum  Kararsizim  Katihyorum Katihyorum Toplam

n % n % n % n % n % n %
Miikellef Tiirii
Limited 5 39 4 3,1 15 11,7 28 21,9 76 59.4 128 100
Anonim - - - - 1 20 2 40 2 40 5 100
Sektor
Tekstil 1 2,4 - - 9 22 8 19,5 23 56,1 41 100
Gida 2 7,7 1 3,8 1 38 6 23,1 16 61,5 26 100
Mermer 2 11,8 - - - - 5 29,4 10 58,8 17 100
Makine - - 2 13,3 3 20 3 20 7 46,7 15 100
Insaat - - 1 4,5 3 13,6 4 18,2 14 63,6 22 100
Diger - - - - - - 4 33,3 8 66,7 12 100
Faaliyet Yili
1-5 Y1l 2 6,1 3 9,1 3 9,1 6 18,2 19 57,6 33 100
6-10 Y1l 2 4,1 - - 8 16,3 11 22,4 28 57,1 49 100
11-20 Y1l 1 3,4 1 3,4 5 17,2 5 17,2 17 58,6 29 100
21 Y1l ve Uzeri - - - - - - 8 36,4 14 63,6 22 100
Calisan Sayisi
1-9 Kisi 3 32 3 32 12 12,6 21 22,1 56 58,9 95 100
10-49 Kisi 2 7,7 - - 2 7,7 5 19,2 17 65,4 26 100
50-99 Kisi - - 1 16,7 1 16,7 2 33,3 2 333 6 100
100-150 Kisi - - - - - - - - 2 100 2 100
250 ve Uzeri - - - - 1 25 2 50 1 25 4 100
Net Satislar
250.000 TL'den az 3 4,4 3 4,4 5 7.4 12 17,6 45 66,2 68 100
250.000-599.999 TL 1 2,1 - - 8 17 14 29,8 24 51,1 47 100
600.000-949.999 TL 1 11,1 - - 2 22,2 2 22,2 4 44,4 9 100
950.000-1.299.999 TL - - - - - - 1 333 2 66,7 3 100
1.300.000-2.999.999 TL - - 1 333 - - 1 333 1 333 3 100
3.000.000 TL ve Uzeri - - - - 1 33,3 - - 2 66,7 3 100
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Tablo 3.8’¢ goOre arastirmaya katilan firmalarm, 5084 sayili Tesvik Yasasi
kapsaminda Denizli ilinin tesvikli iller kapsamina alinmamasi bolgesel yatirimlari
olumsuz yonde etkiler yargisina genel olarak katildiklart veya tamamen katildiklar:

gozlemlenmektedir.

Anonim sirketlerin %40’ 1inin katildiklar1 veya tamamen katildiklari, %20’sinin
ise kararsiz oldugu goriilmektedir. Limited sirketler ise %59,4 oran ile tamamen
katildiklari,  %3,9’ununda  hi¢  katilmadiklar1  gozlemlenmektedir.  Sektorler
incelendiginde ise %63,6 oran ile ingaat sektorii one ¢ikmaktadir.10-49 kisi arasinda
calisana sahip olan firmalarin %65,4 oran ile bu yargiya katildiklari, yillik net satiglar
tutar1 250.000 TL’den az olan firmalarin %66,2’sinin bu yargiya tamamen katildiklar

gbzlemlenmektedir.

Bundan sonraki asamada aragtirmanin amaci dogrultusunda gelistirilmis olan
hipotezlerin test edilmesine ¢aligilmistir. Arastirmanin hipotezlerini test etmeden Once,
yargilar1 tek tek degerlendirmekten ziyade tiim yargilara iliskin genel bir degerlendirme
yapmak amaciyla toplama 6l¢eginden yararlanilmistir. Toplama 6lgegi, dlgekte yer alan
maddelerin veri setinde bulunan tiim gozlem degerleri icin toplama ya da ortalama
skorlarin olusturulmasiyla elde edilmekte, boylece 6lgek “ bilesik 6lgek formu™ na
dontstiiriilmiis olmaktadir. Giivenirlilik analizi sonucunda 6l¢egin igsel tutarliligini
diisiiren 1., 12. ve 18. yargilar ¢ikartildiktan sonra kalan 18 yargilik 6l¢ek i¢in ortalama

skorlar hesaplanmis ve analiz, bu doniistiiriilmiis veri seti lizerinden yapilmistir.

(13

Arastirmaniin amaci dogrultusunda kurulan ilk hipotez “ Firmalarin yatirim
kararlarinda vergilerin etkisi firmanin yasal statiisiine gore farklilik gostermektedir
biciminde kurulan H1 hipotezidir. Bu hipotez bagimsiz orneklem t-testi ile analiz

edilmis olup, analiz sonuglar1 Tablo 3.9.’da sunulmustur.

Tablo 3.9. Yasal Statii Degiskenine iliskin Bagimsiz Orneklem T Testi

Levene | Bagimsiz Orneklem
Yargilar® Testi | T-Testi
F p t df p
Grup varyanslari esit | ,348 | ,556 | ,342 | 131 ,733%*
Grup varyanslart esit 300 4239 778
degil

* Bagimli degisken: Firmalarin Yatirim Kararlarinda Vergilerin Etkisi
**Qrtalama farklar .05 diizeyinde anlamli degildir.
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Bagimsiz 6rneklem t-testi i¢in hesaplanmis olan t degerlerini yorumlamadan
once gruplarin varyanslarinin esit olup olmadiginin arastirilmasi gerekmektedir. Tablo
3.9.°da yer alan Levene testi gruplarin varyanslarinin esit olup olmadigini test eden bir
analizdir. Levene testinde F istatistiginin (,348) anlamlilik diizeyini gosteren p degerinin
,556 oldugu goriilmektedir. Bu deger ,05 anlamlilik diizeyinden biiyiik oldugundan
gruplarin varyanslar1 arasinda fark olmadigi anlagilmaktadir. Bu durumda bagimsiz
orneklem t-testi i¢in gruplarin varyanslarinin esit oldugu varsayimi altinda hesaplanmis
olan ,342 degerine karsilik gelen p anlamlilik diizeyine bakilmaktadir. Bu degerin ,733
oldugu ve ,05 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamli olmadig1 goriilmektedir.

Buradan hareketle H1 hipotezi kabul edilmemistir.

Bir diger hipotezimiz, “ Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin
sektor yapisina gore farklilik gostermektedir” oldugunu varsayan H2 hipotezidir. Bu
hipotezin test edilmesinde ikiden fazla grup olmasi nedeniyle tek yonlii varyans
analiziltANOVA)’ den yararlanilmistir. Analize ait sonuglar Tablo 3.10.da

sunulmustur.

Tablo 3.10. Sektor Degiskenine Iliskin ANOVA Analizi Sonuclar1

Kareler df Ortalama F p
Yargilar * Toplam Kareler
Gruplar arast 2,335 5 ,467 3,206 ,009%*
Grup i¢i 18,500 127 ,146
Toplam 20,836 132

* Bagimli degisken: Firmalarin Yatirim Kararlarinda Vergilerin Etkisi
**Qrtalama farklar ,05 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 3.10. incelendiginde F degerine(3,206) karsilik gelen p anlamlilik
diizeyinin ,009 oldugu goriilmektedir. Bu deger kabul edilen ,05 anlamlilik diizeyinden
kiigiik oldugundan H2 hipotezi kabul edilmistir. Diger bir ifade ile firmalarin yatirim
kararlarinda vergilerin etkisi, firmalarin i¢cinde bulundugu sektdr yapisina gore farklilik
gostermektedir. Bu farkin hangi sektor yapilar1 arasinda(gruplar) oldugunu anlamak igin
coklu karsilagtirmaya imkan veren Post Hoc testi yapilmistir. Post hoc testi sonuglarini
gormeden Once varsayimlardan biri olan grup varyanslarinin esitligine bakilmistir. Grup
varyanslarinin esitligi icin ise Levene testinden yararlanilmigtir. Levene testi sonuglari

Tablo 3.11.”de sunulmustur.
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Tablo 3.11. Sektor Degiskenine iliskin Levene Testi Sonuclari

) Levene
Istatistigi dfl df2 P
1,043 5 127 ,395

Tablo 3.11. incelendiginde Levene istatistigine iligkin p anlamlilik diizeyinin
,05’ten biiylik oldugu goriilmektedir. Bu durumda gruplarin varyanslarinin homojen
oldugu diger bir ifade ile esit oldugu sonucuna varilmistir. Bu sonugla birlikte post hoc
testlerinden gruplarin varyanslarinin  esit olmasit durumda yapilmasi gereken

analizlerden LSD testi uygulanmustir.

LSD testi daha hassas bir Ol¢ciim yapmasi nedeni ile tercih edilmis olup,

sonuclar1 Tablo 3.12.’da sunulmustur.

Tablo 3.12. Sektor Degiskenine Mliskin Post Hoc Testi Sonuclar1

@ (@) Ortalama | Standard
Sektor Sektor | Fark (I-J) Hata p

Tekstil Gida ,19981(*) ,09569 ,039

Diger ,25644(%*) ,12527 ,043
Gida Makine -,32393(*) ,12375 ,010

Insaat -,27545(*) ,L11056 ,014
Mermer | Makine -,31765(*) ,13520 ,020

Insaat -,26916(*) ,12325 ,031
Makine | Diger ,38056(*) ,14782 011
Insaat Diger ,33207(*) ,13697 ,017

Tablo 3.12. incelediginde tekstil ile gida ve diger sektorler arasinda firmalarin
yatirim kararlarinda vergilerin etkisine iligkin yargilarin ortalamalar1 agisindan fark
oldugu goriilmektedir. Ortalamalara iliskin diger bir farkin ise gida ile makine ve ingaat
sektorleri arasinda oldugu goriilmektedir. Yine mermer ile makine ve ingaat, ayni
sekilde makine ve insaat sektoriiniin de diger sektorler ile arasinda ortalamalari

acisindan fark oldugu goriilmektedir.
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Sonuglara baktigimizda sektorler arasi farkliliklarin olustugu goriilmektedir.
Faaliyet gosterilen sektoriin yapisinda mamul iiretiminin siireci ve bu siiregte kullanilan
ekipmanlarmn 6zelliklerini dikkate almak gerekmektedir. Ornegin, tekstil sektdrii baz
alindiginda {iirliniin ortaya ¢ikmasinin ilk baglangici ipliktir. Bu siirecin baslangicindan
son mamule kadar gegen siirede iiretim teknolojisinin iist diizeyde olmasi gerekmekte
olup, gida sektorii ile karsilastirildiginda makine ve ekipman anlaminda da yatirim

maliyetinin oldukca fazla oldugu sdylenebilmektedir.

Ozellikle mermer sektoriine baktigimizda, dnemli olan noktanin mermer kaynagi
bulmak olmadigini, 6nemli olanin o kaynaktan mermerin nasil ¢ikartilip, hangi yontem
ile isleneceginin bilinmesidir. Mermer rezervinden ham mermerin ¢ikarilabilmesi igin
sayica oldukca fazla is makinesine ihtiya¢ duyulmakta olup, ¢ikarma asamasindan
sonrada ¢ikan mermerin nasil iglenecegi, hangi islemlerden gegirilip katma degerinin
arttirtlacagi dnem kazanmaktadir. Bu sebeple mermer sektoriindeki yatirim maliyeti ile
ingsaat veya makine sektoriindeki yatirnm maliyeti ve diizeyi farkliliklar

gosterebilmektedir.

Bir diger hipotezimiz, "Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin
faaliyet yilina gore farklilik gostermektedir” oldugunu varsayan H3 hipotezidir. Bu
hipotezin test edilmesinde ikiden fazla grup olmasi nedeniyle tek yonlii varyans
analizilANOVA)’ den yararlanilmistir. Analize ait sonuglar Tablo 3.13.°de

sunulmustur.

Tablo 3.13. Faaliyet Y1 Degiskenine Iliskin ANOVA Analizi Sonuclar1

Kareler df Ortalama F p
Yargilar * Toplam Kareler
Gruplar arast 1,463 3 ,488 3,248 ,024%%*
Grup i¢i 19,372 129 ,150
Toplam 20,836 132

* Bagimli degisken: Firmalarin Yatirim Kararlarinda Vergilerin Etkisi
**QOrtalama farklar .05 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 3.13. incelendiginde F degerine(3,248) karsilik gelen p anlamlilik
diizeyinin ,024 oldugu goriilmektedir. Bu deger kabul edilen ,05 anlamlilik diizeyinden
kiiciik oldugundan H3 hipotezi kabul edilmistir. Diger bir ifade ile firmalarin yatirim

kararlarinda vergilerin etkisi, firmalarin faaliyet gosterdigi yila gore farklilik
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gostermektedir. Bu farkin hangi sektor yapilart arasinda(gruplar) oldugunu anlamak igin
coklu karsilastirmaya imkan veren Post Hoc testi yapilmistir. Post Hoc testi sonuglarini
gérmeden Once varsayimlardan biri olan grup varyanslarinin esitligine bakilmistir. Grup
varyanslarinin esitligi icin ise Levene testinden yararlanilmigtir. Levene testi sonuglari

Tablo 3.14.’te sunulmustur.

Tablo 3.14. Faaliyet Yili Degiskenine fliskin Levene Testi Sonuglar

] Levene
Istatistigi dfl df2 p
,097 3 129 ,961

Tablo 3.14. incelendiginde Levene istatistigine iliskin p anlamlilik diizeyinin
,05’ten bliylik oldugu goriilmektedir. Bu durumda gruplarin varyanslarinin homojen
oldugu diger bir ifade ile esit oldugu sonucuna varilmistir. Bu sonugla birlikte post hoc
testlerinden gruplarin varyanslarinin  esit olmasit durumda yapilmasi gereken
analizlerden LSD testi uygulanmigtir. LSD testi daha hassas bir 6l¢lim yapmas1 nedeni

ile tercih edilmis olup, sonuglar1 Tablo 3.15.’da sunulmustur.

Tablo 3.15. Faaliyet Y1l Degiskenine Iliskin Post Hoc Testi Sonuclar:

Ortalama Standard
(I) Faaliyet Yili | (J) Faaliyet Yih Fark (I-J) Hata p
1-5 yil 21 yil ve tizeri -,31650(*) ,10666 ,004
6-10 y1l 21 yil ve tlizeri -,22604(*) ,09945 ,025
11-20 y1l 21 yil ve tlizeri -,27569(*) ,10956 013

Tablo 3.15. incelediginde 21 yil ve tizeri faaliyet gdsteren firmalarin, 1-5 y1l, 6-
10 yil ve 11-20 yil faaliyet gosteren firmalardan farkli oldugu goézlemlenmektedir.
Ozellikle sirket kurulusunun ilk yillarinda daha az miktarh isletme sermayesi ile
firmalarin kurulmakta oldugunu, ilerleyen yillarda ise gerek piyasa hacminin artmast,
gerekse iretim teknolojilerinin gelismesi ile birlikte firmalarin ek yatirim

gereksinimlerinin arttigini sdylemek yanlis olmayacaktir.

Yillar itibariyle iilkemiz ekonomisindeki dalgalanmalar1 baz aldigimizda, her

seye ragmen uzun yillardir faaliyetine devam eden firmalarin var oldugunu, ayn1 sekilde
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tiim bu yasanan ekonomik dalgalanmalara ragmen girisimcilerin yeni isletmeler kurmak

istemelerinin bir yansimasini gérebilmekteyiz.

Bir diger hipotezimiz, “Firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi firmanin
calisan sayisina gore farklilik gostermektedir” oldugunu varsayan H4 hipotezidir. Bu
hipotezin test edilmesinde ikiden fazla grup olmasi nedeniyle tek yonlii varyans analizi

(ANOVA)’den yararlanilmistir. Analize ait sonuglar Tablo 3.16.’da sunulmustur.

Tablo 3.16. Cahsan Sayisi Degiskenine iliskin ANOVA Analizi Sonuclar

Kareler df Ortalama F p
Yargilar * Toplam Kareler
Gruplar arasi 1,617 4 ,404 2,692 ,034%*
Grup i¢i 19,219 128 ,150
Toplam 20,836 132

* Bagimli degisken: Firmalarin Yatirim Kararlarinda Vergilerin Etkisi
**QOrtalama farklar .05 diizeyinde anlamlidir.

Tablo 3.16. incelendiginde F degerine(2,692) karsilik gelen p anlamlilik
diizeyinin ,034 oldugu goriilmektedir. Bu deger kabul edilen ,05 anlamlilik diizeyinden
kiiciik oldugundan H4 hipotezi kabul edilmistir. Diger bir ifade ile firmalarin yatirim
kararlarinda vergilerin etkisi, firmalarin ¢alisan sayilarina gore farklilik gostermektedir.
Bu farkin hangi sektor yapilart arasinda(gruplar) oldugunu anlamak igin ¢oklu
karsilagtirmaya imkan veren Post Hoc testi yapilmistir. Post Hoc testi sonuglarini
gormeden Once varsayimlardan biri olan grup varyanslarinin esitligine bakilmistir. Grup
varyanslarinin esitligi icin ise Levene testinden yararlanilmistir. Levene testi sonuglari

Tablo 3.17.’te sunulmustur.

Tablo 3.17. Calisan Sayis1 Degiskenine Mliskin Levene Testi Sonuclar

) Levene
Istatistigi dfl df2 p
573 4 128 ,683

Tablo 3.17. incelendiginde Levene istatistigine iliskin p anlamlilik diizeyinin
,05’ten bliylik oldugu goriilmektedir. Bu durumda gruplarin varyanslarinin homojen
oldugu diger bir ifade ile esit oldugu sonucuna varilmistir. Bu sonugla birlikte post hoc

testlerinden gruplarin varyanslarinin esit olmasi1 durumda yapilmasi gereken
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analizlerden LSD testi uygulanmistir. LSD testi daha hassas bir 6l¢iim yapmasi nedeni
ile tercih edilmis olup, sonuglar1 Tablo 3.18.’de sunulmustur.

Tablo 3.18. Calisan Sayis1 Degiskenine iliskin Post Hoc Testi Sonuclar

(I) Cahsan (J) Cahsan Ortalama Standart
Sayisi Sayisi Fark (I-J) Hata p-
1-9 10-49 ,19265(*) ,08576 ,026
100-150 -,59795(*) ,27686 ,033
10-49 100-150 -,79060(*) ,28434 ,006

Tablo 3.18. incelediginde 1-9 calisan sayisi ile 10-49 ve 100-150 calisan sayisi
arasinda firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisine iligkin yargilarin ortalamalari
acisindan fark oldugu goriilmektedir. Ortalamalara iliskin diger bir farkin ise 10-49

calisan sayisi ile 100-150 calisan sayisi arasinda oldugu goriilmektedir.

1-9 arasi calisan sayisina sahip mikro isletmeler ile 100-150 arasi calisan
sayisina sahip orta biiylikliikteki isletmelerin 6zellikle ¢alistirilan isgilerin maliyetleri
bakimindan ayrildigini séylemek yanlis olmayacaktir. Ulkemizde istihdam vergileri adi
altinda, kisaca bir ¢aliganin firmaya maliyeti olarak tanimlanan bu vergisel yiikiin, 100-
150 arasi is¢i ¢alistiran firmalarda daha fazla 6nemsendigini sdyleyebiliriz. Bu sebeple,
bu tiir firmalarda yatinm kararlarinda vergilemenin etkisi daha c¢ok ©n plana

cikmaktadir.

Bir diger hipotezimiz, firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisi “Firmanin
yillik net satis hasilatina gore farklilik gostermektedir” oldugunu varsayan H4
hipotezidir. Bu hipotezin test edilmesinde ikiden fazla grup olmasi nedeniyle tek yonlii
varyans analizilANOVA)’ den yararlanilmigtir. Analize ait sonuglar Tablo 3.19.’da

sunulmustur.

Tablo 3.19. Yillik Net Satis Hasilati Degiskenine iliskin ANOVA Analizi Sonuclar:

Kareler dr Ortalama F p
Yargilar * Toplam Kareler
Gruplar arasi 1,401 5 ,280 1,831 ST
Grup ici 19,434 127 ,153
Toplam 20,836 132

* Bagimli degisken: Firmalarin Yatirim Kararlarinda Vergilerin Etkisi
**Qrtalama farklar ,05 diizeyinde anlamlidur.



96

Tablo 3.19. incelendiginde F degerine(1,831) karsilik gelen p anlamlilik
diizeyinin ,111 oldugu goriilmektedir. Bu deger kabul edilen ,05 anlamlilik diizeyinden
biiylik oldugundan HS5 hipotezi kabul edilmemistir. Diger bir ifade ile firmalarin yatirim
kararlarinda vergilerin etkisi, firmalarin yillik net satis hasilatina gore farklilik
gostermemektedir. Boyle bir farkin olmamasi sebebiyle ¢oklu karsilastirmaya imkan

veren Post Hoc testinin yapilmasina gerek duyulmamastir.
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SONUC

Tiim iilke ekonomilerinin temel tas1 olan KOBI’lerin 6ncelikli olarak dogru
sekilde tanimlanmasi ve smiflandirilmasi gerekmektedir. Bu tanimlama ve
siniflandirma, en dogru ve yararli desteklerin bu isletmelere yansitilabilmesi i¢in bir
zorunluluktur. Bu tanim i¢in ilk girisim 1953 yilinda ABD tarafindan yapilmis olup,
tilkemizde bu tanim ancak 2005 yilinda yapilabilmistir. Bu tanimin yapilmasmin belki
de en biiyiik faydalarindan bir tanesi, KOBI’lerin en biiyiik dis finansman kaynag: olan
bankalarin KOBI Bankacilif1 adi altinda yeni bir birim olusturmasi ve bu birimin
isletmelere gereken tiim destegi dogru sekilde saglamasi olmustur. Isletmeleri mikro,
kiigiik ve orta biiyiikliik olarak siniflandirarak, her bir siniflandirmaya giren isletmelerin
hacmine gore ayri ayr farklilasan ve cesitlenen kredi, danigmanlik hizmetleri, sigorta
hizmetleri ve portfdy yonetimi séz konusu bankalar tarafindan saglanmaktadir. Bu
hizmetler, KOBI’lerin bilgilendirilmesi, gelismesi ve biiyiimesi i¢in oldukca faydali

hizmetler oldugunu rahatlikla sdyleyebiliriz.

KOBI’ler yapilar itibariyle ekonomik degisimlere hizli cevap verebilen, siirekli
yenilige ve gelisime acik, oldukga esnek yapida olan isletmelerdir. Uretim agisindan
baktigimizda, daha az girdi ile daha fazla {liretim yapabilme esnekligine sahiptirler.
Daha ¢ok emek yogun iiretim yaptiklarindan istihdama katkilar1 da g6z ardi edilemez.
Pazarlama agisindan bakildiginda ise esneklikleri hemen goze ¢carpmaktadir. Miisterileri
ile stirekli iletisimde olan, onlarla daha yakin iliskiler kuran ve siirekli miisterilerinden
geri doniisiim alarak iiretim siirecini degistirilebilen ve yeni iirlinler ortaya koyabilen
isletmelerdir. Ancak bu olumlu yanlarinin yani sira, iiretim teknolojilerindeki rekabete
ayak uyduramayan, geleneksel iiretim yontemlerini benimseyen, genellikle finansman
kaynagi konusunda sikint1 ¢eken isletmelerinde goz ardi edilmemesi gerekmektedir.
Ozellikle kurumsallasman1 olmadig1, isyeri sahibinin tiim isletme faaliyetinde tek soz
sahibi olmasi, bir¢ok isletmenin yerinde saymasina sebebiyet vermektedir. Bunun yan
sira, nitelikli isgiiclinlin yeterli sayida olmamasi ve pazarlama konusunda rekabet

sartlarmin daha da zorlasmasi KOBI’ler i¢in birer tehdit olarak sayilabilmektedir.

Isletmelerin iiriin yelpazesinin artmasi, iiretim kapasitesinin yiikselmesi, iiriin
kalitesinin artmast ve bunun sonucunda rekabet giicliniin artmasi yatirimlar ile
mimkiindiir. Yatirnm, gelecekteki geliri artirmak i¢in bugiinkii tiilketimden

vazgecilmesidir. Bugilinkii tiikketimden vazgegilmesi ise, isletmelerin kendi istekleri ile
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olmakla birlikte, devlet tarafindan aliman vergiler de bu tiikketim isteginin ortadan
kalkmasina sebebiyet verebilmektedir. Tiiketimin olmamasi veya azalmasi tasarruf
kavramin1 ortaya ¢ikarmakta olup, isletmelerin yatirim disiinceleri bu tasarruf

kavraminin ¢evresi etrafinda sekillenmektedir.

Yatirnmlarin gergeklestirilebilmesi i¢in en 6nemli faktorlerden biri, yatirim ig¢in
gerekli finansman kaynagidir. Uretim kapasitesini artirmak, teknolojiyi yenilemek,
arastirma-gelistirme yaparak yeni ve nitelikli tirlinler ortaya ¢ikarabilmek, ek binalar, ek
istihdam ve yeni pazarlara girmek gibi degisikliklerin hepsi birer maliyet unsurudur. Bu
sebeple KOBI’ler igin &ne cikan Onemli konulardan biri kaynak yaratmaktir. Bu
kaynagin yaratilabilmesi i¢in ortaya ¢ikan devlete endeksli enstriimanlar ise vergiler,

indirim ve muafiyetler, tesvikler ve devlet destekleridir.

Bir tlkedeki vergi oranlari, o iilkenin gelecekteki yatirim miktarina ve
gelismislik diizeyine yon verebilmektedir. Ozellikle kurumlar vergisi, kurum
kazanclarindan alindig1 i¢in tasarruflar azaltma egilimindedir. Bu nedenle kurumlar
vergisi yatirimlari artirmak i¢in kullanilabilir tesvikler arasina girmektedir. Ancak
dikkat edilmesi gereken nokta, kayitdisiligin yiliksek oldugu ve vergi gelirlerinin de
buna bagl olarak diisiik oldugu {ilkelerde tesvik araci olarak kullanmak i¢in dikkatli
olunmasi1 gerekmektedir. Aksi halde devlet, kamu harcamalari i¢in en biiyiik finansman

kaynag1 olan vergi gelirlerinde biiyiik ¢apta bir diisiis ile kars1 karsiya kalabilir.

Ulkemizdeki kurumlar vergisi tahsilatlarimin toplam vergi gelirleri icindeki
durumuna bakacak olursak, 2010 yilinin mart ay1 itibariyle Merkez Bankasi tarafindan
yayinlanan verilere gore, mart ay1 merkezi yonetim biitgesine ait toplam vergi gelirleri
14 Milyar TL iken kurumlar vergisi miktar1 ayni ayda yalmizca 281 Milyon TL
seviyesinde kalmistir. Yaklasik olarak yilizdesel gosterim ile % 2 seviyesinde
kalmaktadir. Ayn1 verilere gore, toplam dolaysiz vergiler icerisinde ise yaklasik olarak
%7 seviyesinde kalmaktadir. Bu yiizdelere bakildiginda iilkemizde kurumlar
vergisinden elde edilen tahsilatin oldukca diisiik oldugu gézlemlenmektedir. Bu nedenle
kurumlar vergisini tegvik araci olarak kullanirken kamu harcamalarinin finansmanini da

g0z ard1 etmemek gerekmektedir.

KOBI’lerin gelismesi ve bu isletmelerin gelismesiyle birlikte iilkenin de

gelismesi i¢in yeterli finansman desteginin saglanmasi énem kazanmaktadir. Ozelikle
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kurulus asamasinda baslangic sermayesi anlaminda KOBI’lerin desteklenmesi
gerekmektedir. Yatirim anlaminda bakildiginda ise, isletmelerin finansman kaynagi
olarak kullanabilecekleri iki yol bulunmaktadir. Bunlar 6z sermaye ve bor¢lanmadir. Bu
noktada bor¢lanmanin 6ne ¢ikan sekli kredilerdir. KOBI’lerin diisiik faizli ve uzun
vadeli krediler ile desteklenmesi yatirimlarin gelismesi i¢in onemli etkenlerden bir
tanesidir. Bu krediler temin edilirken diger bir husus ise teminatlardir. Ozellikle
tilkemizde var olan KGF gibi kurumlarin niteliklerinin ve sayilarimin artirilmasi

gerekmektedir.

Ulkemizde KOBI’ler kredi olanaklarindan yeterince yararlanamamaktadir. Bu
nedenle 6zellikle KOSGEB destekli faizi diisiik kredilerin daha da fazla artirilmasi ve
tim bolgelere yayilmasi gerekmektedir. Finansman maliyeti ne kadar diisiik olursa,

firmalarin gelismesi, rekabet giicleri ve yatirim planlar1 da o derece fazlalasir.

Firmalarin yatirnm kararlarinda vergilerin yani sira; faaliyette bulunduklari
sektore, firmanin hukuki yapisina ve faaliyet gosterdigi bolgeye gore uygulanan
indirim, istisna ve muafiyetler gibi tesviklerde onemli bir yer teskil etmektedir. Bu
tesvikleri géz ardi etmeden, firmalarin yatirim kararlarinda vergilerin etkisine yonelik
bir alan aragtirmasi ile Denizli ilinde faaliyet gosteren firmalarin goriigleri incelenmistir.
Aragtirma 6zel sermayeli bir bankanin Denizli ilinde faaliyet gdsteren bir subesinin S

portfoyline bagli limited ve anonim sirketlere uygulanmustir.

Arastirma Orneklemini 128 adet limited sirket ve 5 adedini anonim sirket
olusturmaktadir. Arastirmanin amacina ulagabilmek i¢in bes temel hipotez gelistirilmis
ve bu hipotezler test edilmistir. Bu hipotezler ve elde edilen arastirma sonuclar1 su

sekilde 6zetlenebilir.

Birinci hipotez(H1) , yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin yasal statliye gore
degisiklik gosterip gostermediginin aragtirilmasi i¢in kurulmustur. Yapilan analizin
sonucunda ise bu hipotez ,05 anlamlilik diizeyinde kabul edilmemistir. Diger bir ifade
ile firmanin yasal statiisiiniin limited veya anonim sirket olmasi herhangi fark
yaratmamaktadir. Genel anlamda ayni yasal haklara sahip olan bu sermaye sirketleri

arasinda fark olmamasi dogrulanabilir bir sonugtur.
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Ikinci hipotez(H2), yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin sektdr yapisina gore
degisiklik gosterip gostermediginin arastirilmasi i¢in kurulmustur. Yapilan analizin
sonucunda ise bu hipotez ,05 anlamlilik diizeyinde kabul edilmistir. Diger bir ifade ile
firmanin sektor yapisi yatirim kararlarinda farklilik gostermektedir. Bu sonuca gore,
faaliyet gosterilen sektoriin yatirim gerekliligi, iiretim teknolojisinin degisim hizi ve
ayn1 sektordeki rakip firmalarin rekabet¢i konumu 6nem kazanmaktadir. Yiiksek yatirim
maliyeti olan mermer sektorii ve iiretim teknolojilerinin degisim hizinin fazla oldugu
tekstil sektorii, sektorler arast yatirim davranislarinda farkliligin var oldugunun en

onemli gostergeleridir.

Ugiincii hipotez(H3), yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin faaliyet gosterilen
yila gore degisiklik gosterip gostermediginin arastirilmasi i¢in kurulmustur. Yapilan
analizin sonucunda ise, bu hipotez ,05 anlamlilik diizeyinde kabul edilmistir. Diger bir
ifade ile firmanin faaliyet yil1, yatirim kararlarinda farklilik géstermektedir. Ozellikle 21
yil ve {lizerindeki firmalar, diger tiim siniflandirmadaki firmalar ile farklilasmaktadir. Bu
sonug, gelisen ve degisen piyasa kosullarinda firmalarin ek yatirimlara ihtiyag duymasi
ile agiklanabilmektedir. Piyasada uzun siireli faaliyet gosteren firmalar, kazandig
rekabet avantajini gelir olarak geri kazanmak, elde ettigi pazar payini korumak ve sektor
dis1 risk dagitimi amagli yeni yatirimlara ihtiyag duymaktadir. Yeni kurulmus firmalar
ise isletme sermayesi olusturmak ve kapasitesi 6l¢iisiinde {liretim yaparak piyasadan pay
kapma telasi icinde olduklarindan, ilk yillarda yatirimlar konusunda yetersiz

kalmaktadirlar.

Dordiincii hipotez(H4), yatirim kararlarinda vergilerin etkisinin ¢alisan sayisina
gore degisiklik gosterip gostermediginin arastirilmasi i¢in kurulmustur. Yapilan analizin
sonucunda ise, bu hipotez ,05 anlamlilik diizeyinde kabul edilmistir. Diger bir ifade ile
firmanin calisan sayist yatirim kararlarinda farklilik gostermektedir. Ulkemizde
yapilmis olan KOBI tanimma gére, 1 ile 9 kisi arasinda ¢alisana sahip isletmeler mikro,
10 ile 49 kisi arasinda calisana sahip isletmeler kiigiik, 50 ve 249 kisi arasinda calisana
sahip isletmeler ise orta biiyiikliikteki isletmeler olarak tanimlanmaktadir. Arastirma
sonuglarinin ¢alisan sayisina gore farklilik gosterme nedeni, iilkemizde var olan
istthdam vergileri ile agiklanabilmektedir. Vergiler de firmalar i¢in bir yiiktiir.

Tasarruflarin1 eriten dolayisiyla yatirimlar etkileyen onemli bir unsurdur. Istihdam
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vergileri kisaca, bir is¢inin firmaya maliyeti olarak agiklanabilir. Istihdam vergilerinin

yiiksek olmast kayitdisiligr artirmakta ve isgiicli maliyetini artirmaktadir.

Kenar (2006) a gore, 2006 yil1 briit asgari {icret 531 TL, iscinin eline gegen tutar
380,46 TL olup, aradaki 264,66 TL kesinti, vergi ve prim olarak devlete gitmektedir.
Buna gore asgari ticret lizerinde vergi yikii (gelir vergisi, isveren-is¢i SSK ve issizlik
sigortas1 primi kesintileri toplaminin isgiicii maliyetine oran1) ylizde 41°dir. Bir bagka
sekilde ifade etmek gerekirse, isveren bir kisiyi istihdam etmek icin is¢iye Odedigi
ticretin ylizde 70 kadarini ayrica devlete 6demek durumundadir. Bu nedenle daha fazla
is¢i caligtiran firmalarin  maliyetleri arttig1 i¢in yatirimlara bakis acist da

degisebilmektedir.

Besinci hipotez(H5), yatinm kararlarinda vergilerin etkisinin yillik net satis
hasilatina gore degisiklik gosterip gostermediginin arastirilmasi i¢in kurulmustur.
Yapilan analizin sonucunda ise, bu hipotez ,05 anlamlilik diizeyinde kabul edilmemistir.
Diger bir ifade ile firmanin yillik net satig hasilati yatinm kararlarinda farklilik
gostermemektedir. Bu sonucun ortaya ¢ikardigi durum, yatirnm kararlarinin amaca
hizmet ettigini, elinde fazla fon bulunan firmalarin gerekli ve akilcit olmadiktan sonra
yatirim yapmay1 diisiinmediklerini ve yatirim kararlarinda da vergilerin 6ncelikli olarak

dikkate alinan faktér olmadigi sonucuna varilabilmektedir.

KOBI’lerin desteklenme asamasinda en onemli faktdriin vergiler oldugu
gozlemlenmektedir. Ozellikle yatirimlarin artmasi i¢in kurumlar vergisinin oran1 dnemli
bir engeldir. Yapilan alan aragtirmasinin sonuglar1 da bu yargiy1 dogrulamistir. Kazang
tizerinden alinan bu vergi ile firmalarin tasarruflar1 azalmakta dolayisiyla yatirim
istekleri azalmaktadir. Kurumlar vergisinin oranin daha da diisiiriilmesi, firmalara ek

kaynak yaratacagindan yatirimlarin artmasi olasidir.

Vergilerin miikellefler tarafindan 6ziimsenmesi i¢in sade ve anlasilir olmasi
gerekmektedir. Yeni faaliyet gostermeye baslamis olan bir firmanin dahi vergi
mevzuatini  anlayarak, vergi tesvik ve vergi avantajlarindan faydalanmasi

gerekmektedir.

KOBI’lere daha fazla dinamizm kazandirabilmek igin sadece tek bir vergiyle
degil, kurumlar vergisinin disinda KDV, BSMV ve istihdam vergileri ile bunlarin

disinda indirim, istisna ve muafiyet gibi tesvik unsurlariyla da desteklenmesi
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gerekmektedir. Ozellikle kredi kosullarmin iyilestirilerek; sadece belirli bir faaliyet
yiln1 doldurmus veya belirli bir sektorde faaliyet gosteren firmalari degil, tabana

yayarak tiim firmalara destek vermek gerekmektedir.

Ulke icinde faaliyet gosteren degil, ayn1 zamanda iilke disindan gelecek yabanci
yatirimeilar icinde yatirnm maliyeti &n plandadir. Ulkeye yabanci sermaye girisini
artiracak ve aymi sekilde iilke i¢indeki firmalarin verimliligini de artiracak desteklere
thtiya¢ duyulmaktadir. Sinirlarin  kalktigi  glinlimiizde rekabet ortami gittikce

kizigsmakta, piyasa i¢inde rol alan firmalar acisindan ayakta kalmak zorlagmaktadir.

Bu degerlendirme ve firma goriisleri dogrultusunda, KOBI’lerin kaliteli iiriin
iiretme ¢abasinda, hizli ve diisiik maliyet ile iiretim gayreti icinde olmalari, bilim ve
teknolojiyi kullanarak ar-ge faaliyetlerini genisletmeleri, krizlerin etkisi ile kiiciilen
piyasalarin disina ¢ikarak alternatif pazarlara yonlenmeleri ve inovasyon kavramini iyi
algilayip farklilasma ve farklilastirma ¢abasi i¢inde olmalar1 gerekmektedir. Bu
hedefleri gerceklestirmek i¢in 6zel ve kamu kuruluslarindan gerekli destegi almalari,
hukuki diizenlemeler ile gerekli tesviklerin artirilmasi, alternatif finansman
kaynaklarmin g¢esitlendirilmesi, nitelikli iggilicii arzinin fazlalagmasi, gerekli altyapi
yatirimlarinin tamamlanmasi ve yatirimlar1 artirict vergisel tesviklerin artirilmasi
faktorlerinin de o©zel ve kamu kuruluslarinca saglanmasi gerekliligi g6z ardi

edilmemelidir.
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EK : 1 Bilanco Tablo

AKTIF (VARLIKLAR) PASIF(KAYNAKLAR)

I-DONEN VARLIKLAR I-KISA VADELI YABANCI KAYNAKLAR

A-Hazir Degerler - A-Mali Borglar -
B-Menkul Kiymetler - B-Ticari Borglar -
C-Ticari Alacaklar - C-Diger Borglar -
D-Diger Alacaklar - D-Alinan Avanslar -
E-Stoklar - E-Yillara Yaygin Ingaat ve Onarim Hakedisleri

F- Yillara Yaygin insaat ve Onarim Maliyetleri - F-Odenecek Vergi ve Diger Yiikiimler -
G-Gelecek Ayl. Ait Gid. ve Gel. Tah. - G-Borg ve Gider Karsiliklar -
H-Diger Donen Varliklar - H-Gelecek Aylara Ait Gelirler ve Gider Tahakkuk. -

I-Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar -

II-DURAN VARLIKLAR

A-Ticari Alacaklar - II-UZUN VADELI YABANCI KAYNAKLAR

B-Diger Alacaklar - A-Mali Borglar -
C-Mali Duran Varliklar - B-Ticari Borglar

D-Maddi Duran Varliklar - C-Diger Borglar -
E-Maddi Olmayan Duran Varliklar - D-Alman Avanslar -
F-Ozel Tiikkenmeye Tabi Varliklar - E-Borg ve Gider Karsiliklart -
G-Gelecek Yil. Ait Gid. ve Gel. Tah. - F-Gelecek Yil. Ait Gelir. ve Gider Tahakkuk. -
H-Diger Duran Varliklar - G-Diger Uzun Vadeli Yabanci1 Kaynaklar -

II-0Z KAYNAKLAR -

A-Odenmis Sermaye -

B-Sermaye Yedekleri -

C-Kar Yedekleri -

D-Gegmis Yillar Karlari -

E-Gegmis Yillar Zararlari (-) -

F-Donem Net Kar1 (Zarart) -

AKTIF (VARLIKLAR) TOPLAMI PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAM -




Ek : 2 Gelir Tablosu
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Gelir Tablosu

Briit Satislar

Satigtan Indirimler (-)

Net Satislar

Satislarin Maliyeti (-)

Briit Satis Kar1 Veya Zararn

Faaliyet Giderleri (-)

Arastirma Ve Gelistirme Giderleri

Pazarlama Satig Ve Dagitim Giderleri

Genel Yonetim Giderleri

Faaliyet Kar Veya Zararn

Diger Faaliyetlerden Olagan Gelir Ve Karlar

Diger Faaliyetlerden Olagan Gider Ve Zararlar (-)

Finansman Giderleri (-)

Olagan Kar Veya Zarar

Olagandis1 Gelir Ve Karlar

Olagandis1 Gider Ve Zararlar (-)

Donem Kar1 Veya Zarari

Donem Kar1 Vergi Ve Diger Yasal Yikiimliilikler Karsiliklari(-)

Donem Net Kar1 Veya Zarar




Ek : 3 Nakit Akis Tablosu

NAKIT AKIS TABLOSU

I- ISLETME FAALIYETLERINE ILISKIN

NAKIT KAYNAKLARI (KULLANIMLARI)

A- Olagan Faaliyetlerden Saglanan Nakit

B- Olagan Faaliyetlere Iliskin Nakit Cikislart

OLAGAN FAALIYETLERE ILISKIN

NET NAKIT KAYNAGI (KULLANIMI)

C- Olagandis1 Gelir ve Karlardan Saglanan Net Nakit (+)

OLAGANDISI FAALIYETLERE ILISKIN

NET NAKIT KAYNAGI (KULLANIMI)

D- Faaliyetlerle Ilgili Diger Dénen Varlik ve Diger Kisa Vadeli

E- Donem Kar1 Vergi ve Diger Yasal Yiikiimliiliiklere iliskin Odemeler (-)

ISLETME FAALIYETLERINE ILISKIN

NET NAKIT KAYNAGI (KULLANIMI)

II - YATIRIM FAALIYETLERINE ILiSKIN

NAKIT KAYNAKLARI (KULLANIMLARI)

A-Yatirim Faaliyetinden Saglanan Nakit (+)

B- Yatirim Faaliyetlerine Iliskin Nakit Cikislar1 (-)

YATIRIM FAALIYETLERINE ILISKIN

NET NAKIT KAYNAGI (KULLANIMI)

I1I - FINANSMAN FAALIYETLERINE ILISKIN

NAKIT KAYNAKLARI (KULLANIMLARI)

A- Finansman Faaliyetlerinden Saglanan Nakit

B- Finansman Faaliyetlerine iliskin Nakit Kullanimlar1 (-)

FINANSMAN FAALIYETLERINE ILISKIN

NET NAKIT KAYNAGI (KULLANIMI)

IV - NAKIT ARTISI (AZALISI)

V - DONEM BASI NAKIT MEVCUDU

VI - DONEM SONU NAKIT MEVCUDU
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FiRMA YATIRIM KARARLARINDA VERGILERIN ROLU
Degerli katilimcilar,
Bu anket caligmasi tamamen akademik anlamda bilimsel veri toplama amagli yapilmig olup,her ne surette olursa
olsun firma bazinda verilen hicbir bilgi agiklanmayacaktir. Ankete katiliminiz igin tesekkiir ederiz.

Pamukkale Universitesi
Dog.Dr. Ekrem Karayilmazlar
Aras. Gor. Dogan Bakirtas

BOLUM I FIRMA BILGILERI
1.Isletmenin yasal statiisii nedir?
O Limited sirket O Anonim girket
2.Isletmenin faaliyet gosterdigi sektor nedir?
o Tekstil o Gida o Mermer o Makine o Insaat o Diger...............

3.Isletme kag yildir faaliyet gostermektedir?

ol-5yil o6-10yil o 11-20 y1l o 21 yil ve tizeri
4.isletmenin ¢aligan sayist kagtir?

o 1-9 kisi o 50-99 kisi o 151-250 kisi

0 10-49kisi o 100-150 kisi o 250 ve lzeri

5.Isletmenin yillik net satis hasilati ne kadardir?

0 250.000 TL'den az 0 600.000-949.999 TL 1 1.300.000-2.999.999 TL
0250.000-599.999 TL 0 950.000-1.299.999 TL o 3.000.000 TL ve Uz

BOLUM 11

FIRMALARIN YATIRIM KARARLARINDA VERGILERIN ETKiSi

Tamamen Katiliyorum

Katilmiyorum

Katillyorum
IKararsizim

Hi¢ Katilmiyorum

1. Yatirim kararlarini vergi sonrasi kara gore planlariz.

2. Kurumlar Vergisi oraninin %20'ye diismesi yatirimlari artirmistir.

3.Yatirim kararlarinda en énemli etken uygulanan vergilerdir.

4.Kurumlar Vergisi oranin daha da diisiiriilmesi yatirimlari artirir.

5.Gegici Vergi uygulamasi yatirim kararlarini olumsuz yonde etkilemektedir.

6.Yatirnmlarimizin biiyiik bir kismini "6zkaynaklar" ile finanse ederiz.

7.Vergi mevzuatindaki karmasik yapi yatirim planlarimizi olumsuz etkilemektedir.

8.Yatirim sonucundaki kar getirisi yiiksek olarak 6ngoriiliiyorsa,vergi oranlarini gézard: ederiz.

9.Isletmemiz son 3 yilda yeni bir yatirim gergeklestirmistir.

10.Yatirim planlarimizi "Banka Kredileri" ile finanse etme yoluna gideriz.

11.Yatirim kararlarimiz i¢in;kredi maliyetlerinin azaltilmasi,vergisel tesviklerden daha énemlidir.

12.Banka kredilerinde uygulanan BSMV(ban.ve sig.mua.ver) orani yatirim kararlarimizi etkilemez.

13."AR-GE Indirimi" yatiimlari artiric1 bir etkendir.

14.Uygulamada olan vergisel tesvikler yatirimlarin artmasinda yetersiz kalmaktadir.

15.Leasing(Finansal Kiralama)'te uygulanan KDV oranmnin %18'e yiikseltilmesi yatirimlar:

olumsuz yonde etkilemistir.

16.Tesvik belgeli mallarda uygulanan KDV istisnasi sabit yatirimlar: olumlu ydnde etkiler.

17."Yatirim indirimi istinas1" nin kaldirilmasi yatirim planlarimizi olumsuz ydnde etkilemistir.

18.Faaliyette bulundugunuz sektdre uygulanan indirim,istisna ve muafiyetler yeterlidir.

19.Kurumlar vergisi indirimi diger tesvikler ile desteklenmezse yatirimlari etkilemez.

20.Tirkiye'de uygulanan "istihdam vergileri" yatirim kararlarini olumsuz yonde etkilemektedir.

21.5084 say1il1 Tesvik Yasasi kapsaminda Denizli ilinin tesvikli iller kapsamina alinmamasi bolgesel
yatirimlari olumlu ydnde etkiler.
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