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KOBILERIN FINANSAL YONETIM TEKNIKLERINi KULLANMA
DUZEYI VE FINANSAL SORUNLARI ARASINDAKI ILISKI:
AFYONKARAHISAR ORNEGI
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SOSYAL BIiLIMLER ENSTITUSU
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Bu ¢alismanin amaci, Afyonkarahisar Organize Sanyi Bolgesi’nde faaliyet
gosteren KOBI’lerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyleri ile
karsilastiklar1 finansal sorunlar arasindaki iliskinin tespit edilmesidir. Bu kapsamda
KOBl'lerin finansal yonetim tekniklerini uygulama profili ve bu isletmelerin
tesviklerden faydalanma dereceleri belirlenerek tespit edilen sorunlarina yonelik
¢oziim Onerileri sunulmaktadir. Bu amagla Afyonkarahisar Organize Sanayi
Bolgesinde bulunan 106 KOBI'ye anket uygulanmistir. Anket iki temel kisimdan ve
20 sorudan olusmaktadir. Sorularin bir kisminda 5'li likert 6lgegi kullanilmistir.
Calisma kapsaminda anket yoluyla elde edilen tiim veriler SPSS 22.0 programi ile
degerlendirilmistir. Arastirmada demografik sorular ve firmalarin uygulamis olduklar
finansal yonetim teknikleri ile ilgili tanimlayict istatistiklere, frekans ve yiizde
degerlerine yer verilmistir. Ankete katilan isletmelerin alternatif finansal kaynaklar ve
bunlara erisim yollariyla ilgili konularda bilgi ve tecriibe eksikliklerinin oldugu
goriilmistiir. Ayrica isletmelerin finansal yonetim konusunda bilgi ve uzman eksikligi

oldugu tespit edilmistir.



Anahtar Kelimeler: KOBI, Finansal Sorunlar, Organize Sanayi Bolgesi.

ABSTRACT

THE RELATIONSHIP BETWEEN THE SMEs' USAGE LEVEL OF
FINANCIAL MANAGEMENT TECHNIQUES AND THE FINANCIAL
PROBLEMS: THE CASE OF AFYONKARAHISAR

Giilsevil MECEK

AFYON KOCATEPE UNIVERSITIY
THE INSTITUTE OF SOCIAL SCIENCES
DEPARTMENT OF BUSINESS ADMINISTRATION

August 2019

Advisor: Assist. Prof. Dr. Ali Riza KAYMAZ

The aim of this study is to determine the relationship between the level of using
financial management techniques and the financial problems faced by SMEs operating
in Afyonkarahisar Organized Industrial Zone. In this context, SMEs' application
profile of financial management techniques and these enterprises' utilisation extent
from the incentives are determined and solutions for the identified problems are
presented. For this purpose, a questionnaire was applied to 106 SMEs located in
Afyonkarahisar Organized Industrial Zone. The questionnaire consists of two basic
parts and 20 questions. In some of the questions, a Likert scale of 5 was used. Within
the scope of the study, all data obtained through the questionnaire were evaluated with
the SPSS 22.0 program. In the research, demographic questions and descriptive
statistics related to the financial management techniques applied by the firms, and
frequency and percentage values are given. It has been experienced that the
participating enterprises have lack of knowledge and experience on alternative
financial resources and ways of accessing them. It has also been determined that

enterprises lack knowledge and specialist in financial management.

Keywords: SME, Financial Problems, Organized Industrial Zone.
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Egitim ve meslek hayatimin bir pargasi olarak yapmis oldugum lisans iistii
egitimim yeni bilgi, beceri, tecrilbbe ve birgok degerli insanla tanigsma imkani
saglamistir. Yorucu ve zevkli olan bu siiregte yanimda olan, sabir gosteren, ihtiyag
duydugumda desteklerini esirgemeyen, her demorilize oldugumda bana gii¢ veren
degerli insanlarin varligiyla tezimi tamamlamanin mutlulugunu yagamaktayim.

Her eser muhakkak ki goriinen ve goriinmeyen bir¢ok kisinin emek, sabir ve
destekleriyle meydana gelmektedir. Bu nedenle Afyonkarahisar Organize Sanayi
Bolgesinde faaliyette bulunan KOBI'lerin finansal sorunlarmin tespit edilmesiyle ilgili
yapmis oldugum bu tezde bana yardimci olan, yol gosteren, bilgi ve tecriibelerini
benimle paylasan danismanim Dr. Ogr. Uyesi Ali Riza KAYMAZ hocama &ncelikle
tesekkiir etmek isterim. Ayrica degerli goriisleriyle tezimin son seklini almasini saglayan
jiiri iiyelerim Dog. Dr. Ercan OZEN ve Dr. Ogr. Uyesi Niliifer YORUK KARAKILIC'a

da tesekkiirlerimi arz ederim.

Hayatimin her asamasinda oldugu gibi bu siliregte de bana desteklerini
esirgemeyen biricik ailem, iyi ki varsimiz ve iyi ki ailemsiniz. Bebekliginin en 6zel
anlarinda ¢aligmalarim dolayisiyla birgok kez az zaman ayirmak zorunda kaldigim giizel
kizim Saide Zeynep'ime ve bu siiregte diinyaya gelen diger melegim Beyza'ma da kiigiik
kalplerinde besledikleri sevgi, gosterdikleri anlay1s, tebessiim ve kattiklart mutluluklardan

dolay1 ayr1 ayr1 tesekkiir etmek istiyorum.

Tez ¢alismamin yeni ¢aligmalar yapabilmeme basamak olusturmasi, literatiire

katki saglamasi ve yeni ¢caligmalara 6rnek teskil etmesini dilerim.

Gilsevil MECEK
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GIRIS

Ulkelerin uluslararas1 iliskilerdeki etkinlikleri gii¢li bir ekonomiye,
diplomasiye ve savunma sanayisine sahip olmasiyla dogru orantilidir. Esasinda bu
faktorler birbirinden bagimsiz degildir. Bu ve benzeri faktorlerin temelinde giiclii bir
ekonomiye sahip olma etkeni bulunmaktadir. Dolayisiyla uluslararasi etkinligin
arttirilmasi iilkenin ekonomik giiciiyle yakindan iliskilidir. Bu kapsamda ekonomi
politikalar1 ve uygulamalan {ilkeler i¢in en énemli politaka araglarindan birisi olma

konumundadir.

Genelde devletler, 6zel de ise hiikiimetler ekonominin gelismesi ve daha etkin
hale gelmesi agisindan ¢ok yonlii politikalar gelistirirler. Ekonomik faaliyetleri
6zendirme, destekleme ve hatta dogrudan bu faaliyetler i¢inde bulunma amaciyla
stratejiler gelistirirler. Bir nevi kiiresel giigleri olan igletmelerini yerel, ulusal, bolgesel
ve kiiresel pazarda rakiplerine gore daha avantajli hale getirecek uygulamalari hayata

gecirme ¢abasi i¢indedirler.

Ulkelerin ekonomik silahlar1 olan isletmeler dendiginde her ne kadar biiyiik
Olcekli isletmeler akla gelse de, esasinda asil belirleyici etkiye sahip olan kiigiik ve orta
olgekli isletmeler yani KOBI'lerdir. Bu diisiincelerin temelinde ise 6zellikle 1980
yillardan sonra ekonomide biiyiik dlcekli isletmelerden KOBI'lere olan doniisiim

vardir.

KOBI'lerin iiretim, yatirim, istihdam, ihracat, katma deger, gelir/vergi, vb.
unsurlar a¢isindan 6nemi nedeniyle ayrica incelenmesi ve tizerinde ¢alisilmasi oldukca
onemlidir. Bu nedenle de son dénemde KOBI'lerle ilgili yapilan teorik ve uygulamali
calismalarin sayisinda hizli bir artisin yasandig1 gozlemlenmektedir. Mevcut ¢alisma
da bu o6nem dolayisiyla ortaya konulmaktadir. KOBI'lerin kavramsal agidan
incelenmesi, tasnif edilmesi, tarithsel gelisimi, ekonomi igindeki yeri, 6nemi, etkileri

ve KOBI'lerle ilgili temel uygulamalar ele alinacaktir.

KOBI'leri diger isletme tiiriinden yani biiyiik dlgekli isletmelerden ayiran tek
yon Olgek biiylikliikleri degildir. Kurulma tarzlari, istthdam ve yonetim kiiltiirleri,
finansal ve organizasyon yapilari biiylik 6l¢ekli isletmelerden olduk¢a farklidir.

Dolayisiyla iiretim tarzlari, pazarlama stratejileri, finansal yonetimleri ve karar alma



stirecleri de biiyiik 6lgekli isletmelerle ¢cogu kez farklidir. Tim bu yonleriyle
KOBIi'lerin ayrica ve agik¢a bir inceleme alani olarak ortaya konulmasi gerektigi

distintiilmektedir.

KOBI’lerin i¢inde bulunduklar iilkelerin ekonomik durumlari ve sektédrel
hacimleri birbirinden farklidir. Bu nedenle KOBI’lerin tanimlari iilkelere, kurumlara,
sektorlere ve hatta onlar1 inceleyen uzmanlara gore farkli olabilmekte ve zamana gore
de degisebilmektedir (Karatas, 1991: 25; Storey, 1994: 8; Cetin, 1996: 34; Miiftiioglu,
1997: 25; Uslu, 2002: 174; Ugkun, 2009: 121). Bu nedenle KOBI{'lerin
tanimlanmasinda Tirkiye'de yiiriirlikte olan mevzuatlar ve uluslararas1 oOrgiitlerin

KOBI tanimlamalari ve faaliyetlerine de galisma igerisinde yer verilmistir.

KOBI sahiplerinin veya yoneticilerinin alacag: stratejik finansal kararlar1 ve bu
dogrultudaki uygulamalari, isletmelerini (KOBI’lerini) basariya ya da basarisizhiga
gotiirebilecek temel unsurlardir (Nguyen, 2001: 5'den akt.: Karadag, 2014: 175). Bu
baglamda isletmelerin finansal amaglar1 ile bu amaclar ¢ergevesinde ortaya koyduklari

uygulamalarin tutarli ve ayn1 dogrultuda olmasi gerekmektedir.

Tiirkiye’de kiiclik ve orta biiyiikliikteki isletmeler 6nemli yer tutmakta ve bu
isletmelerin en az maliyetle fon temin etmesi son derece dnemlidir. KOBI’lerin biiyiik
bir kismi1 borsada hisse senetleri alinip satilmamasi, bu igletmelerin fon temin etmesini
zorlastirmakta ve fon maliyetini artirmaktadir. Elde edilen fonlarin en etkin ve verimli
bir sekilde yonetilmesi KOBI’ler agisindan hayati derecede &nemlidir. Buradan
hareketle bu tezin amaci, Afyonkarahisar Organize Sanyi Bolgesi’nde faaliyet
gosteren KOBI’lerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyleri ile

karsilastiklari finansal sorunlar arasindaki iliskinin tespit edilmesidir.

Calisma ii¢ ana boliimden olusmaktadir. Caligmanin birinci boliimiinde
KOBI'ler detayli bir sekilde aciklanmistir. Bu kapsamda KOBI'lerin kavramsal
cercevesi, ekonomideki yeri ve 6nemi, 6zellikleri, tarihsel gelisimi, finansal sorunlari
basta olmak iizere karsilastiklari diger sorunlar, KOBI’lere saglanan tesvik ve
destekler ele alinmistir. ikinci béliimiinde de finansal ydnetim, finansal ydnetim
tekniklerinden; finansal planlama, ¢alisma sermayesi yonetimi, sermaye biit¢elemesi
ve finansman kaynaklar: ile bu kaynaklarm KOBI’ler igin avantajli ve dezavantajli

yonleri incelenmektedir. Calismanin {igiincii bolimii olan uygulama kisminda ise



KOBI’ler iizerine yapilan arastirmanin bulgular1 yer almaktadir. Bulgularin ortaya

koyulmasindan sonra da genel bir degerlendirme yapilmaktadir.



BIiRINCi BOLUM

KUCUK VE ORTA BUYUKLUKTEKI ISLETMELER (KOBI)

1. KOBi KAVRAMI

Biitiin ekonomilerin temel dinamigini olusturmalarina ragmen, bugiin diinya
literatiiriinde, {izerinde goriis birligi saglanmis bir KOBI tanimi bulunmamaktadir
(Sariaslan, 1996: 12; Uludag ve Serin, 1991: 14). KOBI’lerin icinde bulunduklar:
ilkelerin ekonomik durumlar1 ve sektorel hacimleri birbirinden farklidir. Hatta ayn
iilke icinde sektorler ya da bolgeler arasinda bile ciddi farkliliklar meydana
gelebilmektedir. Yine ayni iilke hatta ayni bolge ve sektorde bile zamana bagh
ekonomik farkliliklar s6z konusu olabilmektedir. Bu nedenle KOBI’lerin tanimlar
iilkelere, kurumlara, sektorlere ve hatta onlari inceleyen uzmanlara gore farkli
olabilmekte ve zamana gore de degisebilmektedir (Karatas, 1991: 25; Storey, 1994: §;
Cetin, 1996: 34; Miiftiioglu, 1997: 25; Uslu, 2002: 174; Uckun, 2009: 121).

KOBI’lerdeki degisimin yani iilkeye, bolgeye, sektore ve zamana gore
toplumsal ve ekonomik rollerinin farklilasmasinin nedeni; KOBI'lerin her iilke ve
ekonomi i¢in hedeflenen pek ¢ok amaca yaptiklar: katkilardan dolayidir. Amaglanan
hedefler degistikge, bu hedeflere ulagsmak i¢in izlenen politikalar da degismektedir.
Ulkelerin, her tiirlii isletmelerinin gelistirilmesi ve desteklenmesi amacina yonelik
politikalariin belirlenmesi ve uygulanmasinda isletme tiirlerini belirlemesi yani

tanimlamalarini yapmas: biiyiik kolayliklar saglamaktadir (Kogel, 1993b: 9).

Isletmelerin  biiyiikliiklerine gore smiflandirilmast ve bu kapsamda
tanimlanmasina yonelik calismalarda kolaylik saglanmasi agisindan genel bir tanim

yapmadan 6nce tanimda kullanilacak ana dlgiitlerin ele alinmasi yararl olacaktir.
1.1. KOBI TANIMINDA KULLANILAN OLCUTLER

KOBI'lerin tanimlanmasinda kullanilan dlgiitler genel olarak "nitelik dlciitler"
ve "nicelik olgiitler" olmak iizere iki gruba ayrilmaktadir. Ulkeler, ekonomik
kuruluglar, uluslararas1 organizasyonlar tarafindan iki ana grupta yer alan bu dlgiitler

farkl1 6zelliklerle tekil ya da karma bir sekilde formiile edilerek KOBI tanimlamasinda



kullanilmaktadir. Isletme biiyiikliigiiniin belirlenmesinde kullanilan baslica nicel
olgiitler sunlardir (Miiftiioglu, 2002: 40; Celik ve Akgemci, 2010: 123-124; Kogel,
1993a: 12; Uludag ve Serin, 1991: 15; Simsek, 2002: 6);

Isletmede ¢alisan personel sayist

e istihdam edilen personelin toplam ¢alisma siiresi

e Vardiya sayisi

e Uretim asamalar1 sayisi

e Isletmelerin iiretim kapasitesi

e Kaullanilabilir alan ve hacim

e Makine iiretim hacmi

¢ Kaullanilan makine sayist

¢ Kullanilan makinelerin degeri, giicleri

e lsletmelerdeki sabit varliklarin toplam degeri

e lsletmelerdeki aktif varliklarin toplam degeri

e Sermaye / 6zsermaye / sabit sermaye / ¢alisma sermayesi miktari

e Satis hasilati

o Kar

¢ Piyasa pay1

e Katma deger

e Belirli siire i¢inde kullanilan hammadde

¢ Alman siparislerin sayist ve degeri

e Personele ddenen iicret toplami

e Odenen vergi miktar

KOBI tanimlamalarinda kullanilan ve fiziki miktar ile ifade edilen “calisan
sayisi”, “makine sayis” ve “kullanilabilir alan” Olgiitleri ile parasal deger ile ifade
edilen “sabit varliklarin degeri” ve “kullanilan makinelerin degeri” gibi Olgiitler
tiretim siirecinde girdileri olusturmaktadir. Bununla birlikte yine fiziki miktar ile ifade
edilen “kullanilabilir hacim” ve “kapasite” gibi Ol¢iitlerle parasal degerle ifade edilen
“satis tutarr”, “kar hacmi”, “katma deger”, “Odenen vergi tutari” ve “pazar payr” gibi

Ol¢iitler de tiretim siirecinde ¢iktilar1 olusturmaktadir (Kog, 2008: 4-5).



Nicel olgiitler kiiglik bir isletmenin biiylimesi ile dogru orantili olarak olumlu
yonde artis gostermektedir. Uygun biiylimenin agik¢a goézlenebilmesi nedeniyle
isletmelerin siniflandirilmalarinda yani tasniflerinde kullanilan en yaygin kriter nicel
dlgiitlerdir (Kog, 2008: 4-5). Ancak KOBI’lerin daha genel bir ifadeyle isletmelerin
organizasyon yoniiniin yaninda ekonomik, sosyal, siyasi ve idari yonlerinin de olmasi
ve tiim bu yonlerinin aslinda birbiri ile siki bir iligki icerisinde olmasi ve nicel
Olctitlerin isletmelerin tiim bu unsurlarin1 ayni anda 6l¢gmesinin miimkiin olmamasi
gibi nedenlerle siniflandirmalarda nitel Slgiitlerin varligina da ihtiya¢ duyulmustur
(Miiftiioglu ve Durukan, 2004: 53).

Isletme biiyiikliigiiniin belirlenmesinde kullamilan baslica nitel 6lgiitler
sunlardir (Cetin, 1996: 35-37; Yiicel, 2000: 5; Simsek, 2002: 6; Miiftiioglu, 2002: 40;
Uckun, 2009: 122);

e Isletme tiirii (tek kisilik sirketler, modern aile sirketleri, halka acik sirketler)

e Uzmanlasma ve isboliimii derecesi

e Girisimcilik nitelikleri (risk alma, sorumluluk tasima, yaraticilik,

yonetebilme, vb.),

e Girisimcinin isletmesiyle 6zdeslesmesi

e Isletme sahipligi, girisimcilik ve yoneticiligin tek elde birlesmesi

e Girisimcinin ve aile bireylerinin isletmede fiilen ¢alismasi

e Yonetim tekniklerinin yetersizligi veya uygulanamamasi

e Isletme sahiplerinin meslegine kars1 olan saygisi ve teknik yeterliligi

e Yonetimin bagimlilik derecesi

e Miilkiyetin bagimlilik derecesi

e Sermayenin isletme sahipleri tarafindan saglanmasi

e Sermayenin sinirl ve yetersiz olmasi

e Sermaye piyasalarinda igletmenin bulunabilirligi

e Isletmenin satis ve satin almadaki pazarlik giicii

e Isletmenin sahip oldugu piyasa paymin ve etkinligi

e Isletme sahiplerinin pazardaki etkinligi

e Isletmenin satis ve satin alma faaliyetlerindeki pazarlik giicii

e Makine ve ekipman kullanim durumu



Ulkelerin, uluslararast  kuruluslarin, vakiflarin, derneklerin, finans
kuruluglarinin, arastirmacilarin, ticaret ve sanayi odalari ile diger organizasyonlar
KOBI tanimlamalarinda nicel ve nitel &lgiitlerin ayr1 ayr1 kullanilmasmin yaninda
birlikte kullanilmalar1 da s6z konusu olmaktadir. Esasinda yapilan siiflandirmalar
ilgili kurum ya da idarenin faaliyet alan1 ve amacina yonelik olarak degisiklikler

gostermektedir.

Tanim yapan iilkelerin politikalar1 veya kurumlarin gérev ve amaglarina gore
sekillenen kriterlerin bir¢ogunun isletmelerin ¢ok farkli unsurlarina yogunlasmasi ve
yeni sekiller alarak yayginlasmast sz konusudur. Ancak bu unsurlarin diinyanin
bircok yerinde yaygin olarak kullanildigi goriilmektedir (Turgut, 2007: 37). Ozellikle
de “calisan sayisi”, “igletmenin toplam sermayesi” ve “hdsilat (ciro) toplami” gibi
Olgiitlerin yayginlik alaninin ¢ok fazla oldugu goriilmektedir (Tanyel, 2001: 16-17).
Ancak gilinlimiiz ekonomik gelismeleri dikkate alindiginda ¢ok amacl olarak genel
kabul gérmiis bir tanim igin tek Sl¢iitiin kullanilmasin yeterli olmayacagini diisiinen
cok sayida arastirmact bulunmaktadir. S6z konusu yazarlar ekonomik geligsmelere gore

birden fazla olgiitiin bir arada kullanilmas1 gerektigini savunmaktadirlar (Alpugan,

1994: 6).

Uygulamada sadece tek ol¢iitiin kullanilmas1 bazi isletmelerin diger iilke veya
kurumlara gore farkli tasnif edilmesi sonucunu ortaya koymaktadir. Ornegin gelismis
iilkelerde genellikle nicel ve nitel Slgiitler bir arada kullanildigr i¢in bazi sartlari
tasimamasi nedeniyle KOBI olarak degerlendirilirken, genellikle “calisan sayis1” gibi
tek nicel Olciitin  kullanildigi  gelismekte olan iilkelerde KOBI olarak
degerlendirilememekte ve biiyiik isletme olarak kabul edilmektedir (Durman ve
Onder, 2007: 4). Bu durum benzer isletmelere yapilan uygulamalarin ve politikalarin

farklilagmasini ortaya koymaktadir.

KOBI’lerin sahip oldugu &zellikler bir biitiinselligi ortaya koymaktadir. Bu
durumun temelinde biiyiik dl¢ekli igletmeler gibi ayr1 bagimsiz bdliimlerden olusan,
kompleks ve sistematik bir organizasyon yapisina ve yonetim sekline sahip
olmamalarindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle de bir¢ok 6zellikleri birden fazla
fonksiyonlarinin ortak kapsaminda yer almaktadir. KOBI’lerin tanimina esas olan

ozellikleri calismamizin ilerleyen kisimlarinda ayrica ve daha ayrintili olarak



deginilecektir. Ancak tanimlamaya esas nitelik ve niceliklerinin ayrimlarinin daha iyi
anlasilabilmesi agisindan genel bir ayrim ve agiklamasi yapilacaktir. Bu kapsamda

KOBI’lerin tanimlama kriterler iki ana grupta degerlendirilmektedir.
1.1.1. Nitelik Yoniinden Tanimlama Kriterleri

KOBI tanimlamalarinda nicel ve nitel Slgiitlerin ayr1 ayr1 ya da birlikte
degerlendirildigi daha once belirtmisti. Ancak uygulamada nicel Ol¢iitlerin tek basina
kullanilmasina sikca rastlanilsa da nitel Olgiitlerin tek basina kullanilmalar1 ¢ok olasi

bir durum degildir.

KOBIl'lerin tanimlanmasinda kullanilan nitel lgiitlerin daha iyi anlasilmasi
acisindan gruplandirilmast ve mevcut oldugu grupsal oOzelliklerin kisaca

belirtilmesinin yararli oldugu diisiiniilmektedir.
1.1.1.1. isletme Sahipligine Esas Ozellikleri

KOBI’lerin genel o6zelliklerinin yami sira uygulamadaki farkliliklarr ve
Ozellikleri isletmenin sahibi ya da yoneticisi olan kisiye gore de sekillenmektedir
(Melemen, 2001: 57).

KOBI’lerde genel olarak girisimci, isletme sahibi ve isletme yoneticisi aym
kisidir. Profesyonel bir yonetici istihdam edilmesi yerine isletme sahibinin birfiil
calismast s6z konusudur. Bu nedenle de yetki devrine pek rastlanilmamaktadir.
Isletmedeki tiim riskler isletme sahibi ya da sahiplerince iistlenilmektedir. Isletme
sahibi ile ¢aliganlar1 arasinda iligki genel olarak resmi olmaktan ziyade ikili ve daha

samimidir (Miiftiioglu, 1997: 43).

Isletme sahibi ile ydneticinin tek kiside birlesip birlesmemesi, isletme sahibinin
tek kisi ya da birden ¢ok kisiden olusmasi, isletmenin ortaklik ¢esidi veya isletme tiirii
gibi Ozellikler isletme sahipligine esas farkli Ozelliklerin ortaya ¢ikmasina neden

olmaktadir.
1.1.1.2. Isletme Organizasyon Yapisina Yonelik Ozellikleri

Isletmenin bu kapsamdaki &zellikleri; sahip oldugu finansman, personel,
tedarik-iiretim ve pazarlama gibi fonksiyonlari ile ilgili olanlaridir (Miiftioglu, 1997:
51).



Finansman  fonksiyonuna iliskin ~ ozellikleri; KOBI'lerde profesyonel
finansman departmant bulunmamaktadir. Muhasebe ve finansman faaliyetleri bir
arada siirdiiriilmektedir. Ayrica KOBI’lerde finansman konusunda uzman personel
calistirilmamasi sonucunda finansal alternatifler ve kredi olanaklar1 yeterince
degerlendirilememektedir. Bu nedenle de KOBI’lerin  finansal ihtiyaglarim
Ozkaynaklardan karsilamalar1 ve dis kaynakli finansman araglarindan yeterince

yararlanmamalar1 6nemli birer 6zellikleri haline gelmistir (DPT, 2000: 103).

Personel fonksiyonuna iliskin ozellikleri, KOBI’lerin, isletmede ¢alisan

personele iligkin baslica nitel 6zellikleri su sekilde siralanabilir (Miiftiioglu, 1997: 73);

e KOBI’lerde emek-yogun teknoloji kullandiklarindan, insan faktorii
biiyiik 6nem tagimaktadir.

e KOBIi'lerde sendikalasma oram diisiiktiir. Kii¢iik isletmelerde ¢alisanlar,
yonetici ile iligkiye gecmek icin bir araciya ihtiyag duymamakta,
yonetim ile dogrudan iligki kurabilmektedir.

e KOBI’lerde c¢alisanlar ile isletme arasindaki kisisel iliski, ozellikle
konjonktiirel ~ dalgalanmalarda  kendini  hissettirmekte;  olumsuz
konjonktiirel sartlarda, bu isletmeler biiyiik fedakarliklari goze alarak,
personelinin igyerini koruma gayretinde olmaktadirlar.

Tedarik - diretim yetenegi fonksiyonuna iliskin ézellikleri; KOBI’lerin, {iretim
islevine iligkin nitel 6zelliklerini su sekilde siralamak miimkiindiir (Akgemci, 2001:
26);

e KOBTI’lerde emek-yogun iiretim teknikleri daha yaygindur.

e Biiyiik isletmeler genellikle piyasaya iiretim yaparlar. KOBI’lerde ise,
siparis lizerine Uretim daha yaygim olup isletme Olcegi kiiciildiikge bu
tiretim bi¢cimi daha biiyiik 6nem kazanir.

e Biiyiik isletmelerin istlinligli daha ¢ok fiyat ve kalite konusundadir.
KOBI’lerin rekabet giicii ise, daha ziyade teslim tarihinin
cabuklastirilmasi, siparis verenin 6zel kosullarinin dikkate alinabilmesi ve
isteklerine uyum saglanabilmesi gibi nitel konulardadir.

e KOBI'lerde ayn1 zamanda isletme yoneticisi durumunda olan isletme

sahibi, genellikle iiretim teknigi konusunda tecriibeli, isin icinde



yetismis, bu konularda bilgili bir kimsedir. Bu 6zellik, KOBI’lerde iiriin ve

teknik yenilikler konusunda 6nemli bir potansiyel olusturabilmektedir.

Pazarlama fonksiyonuna iliskin ozellikleri; KOBI’ler pazarlama araglarindan
(reklam, satis sonrasi hizmetler, kredili satis, vd.) etkin ve yeterince
faydalanamamaktadirlar. Bu durumun temel nedenini ise finansal imkanlarin yetersiz
seviyede olmasidir. KOBI’ler daha ¢ok yakin mesafedeki yerel pazarlara hitap
etmektedirler. Ayrica KOBI’lerde, siparis tarzi iiretim 6nem tasimaktadir (Baykal vd.,
1989: 259). KOBI’lerin bu konudaki iistiin bir 6zellikleri de esnek olmalar1 yani
miisterilerin 6zel arzu ve isteklerine daha hizli ve etkin bir sekilde cevap

verebilmeleridir.

Yonetim fonksiyonuna iliskin ézellikleri; isletme yonetiminin isletme sahibi ile
biitiinlesmesi nedeniyle literatiirde isletme sahibine iliskin 6zellikler ile yonetim
fonksiyonuna iligkin 6zelliklerin bir arada verilmesine sikc¢a rastlanilmaktadir. Bu
konudaki yakin iliskinin ortaya koydugu sonucun ydnetime bakan yani yonetim
ozelliklerini ortaya koyan durumlar bu kapsamda degerlendirilmektedir. Yonetimin
biliyiik 6lcekli isletmelerde oldugu gibi uzmanlasmis birimlere ayrilmamasi,
profesyonel tepe yoneticilerinin olmamasi, yetki devrinin ¢ok az ya da hi¢ olmamasi,
yonetimle ilgili tim politikalarin isletme sahiplerince belirlenmesi, kararlarin tek elden
¢ikmasi nedeniyle hizli olmasi, yonetimin ve dolayisiyla yonetimle ilgili tiim risklerin
isletme sahibinde toplanmasi, isletme sahibinin yeterli yoneticilik bilgi ve tecriibesine
sahip olmamasi, igletmenin yOneten ve yoOnetilenler arasindaki iliski sekli, vb.
ozellikler bu kapsamda degerlendirilmektedir (KOSGEB, 2011: 36; Kayali1 ve Aktas,
2003: 35).

1.1.2. Nicelik Yoniinden Tanimlama Kriterleri

Giiniimiizde KOBI’lerin siniflandirilmasinda en ¢ok kullanilan nicel 6lgiit
isletmelerde istihdam edilen kisi sayisidir. Bunun iki temel nedeni vardir. Oncelikle
bir isletmenin personel sayisi, o isletmenin tek basina 6lgek biiylikligi ve faaliyet
hacmini ifade edebilme o6zelligine sahiptir. Diger taraftan kolaylikla dlgiilebilir ve
rakamsal olarak ifade edilebilir olan isletmelerin personel sayis1 gizli bir bilgi olmadig1
icin elde edilebilmesi diger kriterlere gore ¢ok daha hizli ve zahmetsizdir (Akbaba,
2013: 8).
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KOBIl'lerin tamimlanmasina esas olarak devlet tesviklerine yonelik
uygulamalarda tarafsizligin, adaletin ve seffafligin en ideal sekilde tesis edilebilmesi
i¢in kullanilacak 6lgiitlerin belirlenmesinde nicel unsurlarin kullanimi gok daha uygun,
uygulanabilir ve kolaydir (Ozgen ve Dogan, 1997: 26). Bu nedenle de isletmeleri tasnif

eden kurum ve kuruluslar daha ¢ok nicel unsurlar1 esas almaktadirlar.

Tablo 1. Tiirkiye 'de Degisik Kuruluslarin KOBI Tamimlar: (Calisan Sayisina Gére)

KURULUSUN ADI KUCUK ISLETME ORTA BOY iISLETME
DIE 10-49 50-250
DPT 10-49 50-99
KOSGEB 1-50 51-150
HALKBANK 1-100 101-250
VAKIFBANK 10-49 50-99
EXIMBANK 1-50
iso 1-19 20-99
iTO 1-25
ASO 10-29 30-299

Kaynak: Uckun (2009: 122)

AB tiyesi tilkelerde, her iiye lilkenin ekonomik biiytikliigiine bagl olarak farkli
bir tanim ve ilgili tanima esas muhtelif nitel/nicel kriterler kabul etmektedir. Bu
tanimlar i¢in en ¢ok is¢i sayilari kullanilmaktadir. Ancak iilkeden iilkeye sayilarda
degismeler yasanmaktadir. Ornegin yapilan tasniflerde kiigiik 6lcekli isletmelerin;
Italya’da 20 kisi, Ingiltere'de 200 kisi, Belcika ve Hollanda’da 100 kisi iken; iiye
tilkelerin gogunda 50 kisi olarak kabul edildigi goriilmektedir. Benzer bir 6rnek olarak
orta dlgekli isletmeler italya da 50 ve 100 kisi olarak kabul edilirken; iiye iilkelerin
¢ogunda bu say1 500 kisidir (Ugkun, 2009: 122).

Tiim bu oOrneklerden yola ¢ikarak KOBI tanimlarma esas olan isletme
smiflandirmasimi diinya ve Tirkiye acisindan ayri ayri1 ele alinmasi kavramsal

cercevenin daha i1yi anlasilabilmesi acisindan oldukga yararli olacaktir.
1.2. DUNYADA KOBI TANIMLARI VE TANIMLAMA OLCUTLERI

Diinya Bankast, 1980 yilinda Tiirkiye’de hazirladigi bir raporda (Kiigiik ve
Orta Olgekli Sanayinin Geligimi Ile Istihdam Yaratma Egilimi ve Umutlar: Raporu) 1-
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50 personel calistiran isletmeleri kiiciik isletme ve 51-200 personel calistiran
isletmeleri de orta Olgekli isletme olarak tanimlamistir (Sengezer, 1992: 15;
Miiftiioglu, 2002: 84; Ekinci, 2003: 10). 1984 yili verilerine gore Tirkiye icin
gerceklestirdigi bagka bir ¢alismasinda ise arsa ve binalar1 harig sabit varliklar1 toplami
500 bin $’dan az olanlar isletmeleri kiigiik 6lgekli olarak kabul etmistir (Tiiziin ve
Tiizlin, 1989: 304). Diinya Bankasi ise; en ¢ok 300 galisana ve 15 000 000 $ net satis
hasilatina ve 15 000 000 $ yillik mali bilango toplamina sahip olan isletmeleri KOBI
olarak kabul etmektedir (Gibson ve Vaart. 2008, akt. Yildirimalp ve Yenihan, 2014:
231).

Afrika Kalkinma Bankast; maksimum 50 isciye sahip olan isletmeleri KOBI
olarak tanimlamistir. Bagkaca nitel veya nicel bir sart aramamistir (Gibson ve Vaart.
2008, akt. Yildirimalp ve Yenihan, 2014: 231).

Asya Kalkinma Bankasr; tarafindan kurumsal olarak kabul edilmis herhangi bir
resmi KOBI tamimi bulunmamaktadir. Banka, iliski icerisinde yer aldig ilgili
iilkelerle, muhatap oldugu iilkenin ulusal KOBI tanimlamalarm dikkate almaktadir

(Gibson ve Vaart. 2008, akt. Yildirimalp ve Yenihan, 2014: 231).

Birlesmis Milletler (BM), tarihsel siirecte yapmis oldugu bazi ¢aligmalarda ve
hazirladig: raporlarda muhtelif KOBI tanimlamalar1 yapnustir. Ornegin Misir, Israil
ve Tirkiye’yi kapsayan 1958 tarihli bir raporunda sanayi isletmelerinde (1-9) kisi
calistiran is yerlerini kiiciik isletmeler olarak tasnif etmistir (Kiigiik, 2005: 104;
Balikgioglu, 2010: 21). Ayrica Birlesmis Milletler Kalkinma Bankasi (UNDP - United
Nations Development Program) tarafindan yapilan ¢alismalarda maksimum 200 isgiye
sahip olan isletmelerin KOBI olarak tasnif edildigi de goriilmiistiir (Gibson ve Vaart.
2008, akt. Yildirimalp ve Yenihan, 2014: 231).

Ekonomik Isbirligi ve Kalkinma Teskilati (OECD); iiyeleri arasinda pek ¢ok
farkli KOBI tanimi yapilmasma karsm orgiitiin  kabul ettigi genel KOBI
tanimlamasinda sadece calisan is¢i sayisi esas alinmaktadir (Miiftiioglu, 1997: 119;
[raz, 2005:221). OECD tarafindan yapilmis bir tasnifte KOBI’ler; mikro dlgekli (1-4
calisan), ¢ok kiiciik 6lgekli (5-19 calisan), kiigiik 6lgekli (20-99 ¢alisan) ve orta olgekli
(100-499 ¢alisan) isletmeler olmak {izere dort gruba ayrilmaktadir (Vinde, 1999: 2;
Ozdemir vd., 2006:31; Oztiirk, 2007: 8). Farkli bir 6rnekte de OECD nin 1-9 arasinda
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calisani olan isletmeleri ¢ok kiigiik 6lgekli, 10-99 arasi personeli olanlari kiiglik 6lgekli
ve 100-499 arasi personeli olanlart da orta Olgekli isletmeler olarak kabul ettigi
belirtilmektedir (Durman ve Onder, 2007: 10-11). OECD’nin genel gegerli, sabit bir
tasnifi bulunmadigr gibi standart veri toplama c¢alismalar1 esnasinda da calisan
sayilarinda farkli tasniflere gore de verileri simiflandig1 goriilebilmektedir. Ornegin
KOBI’ler igin iist smir ¢alisan sayisinin 499 oldugu smiflandirmalarin yani sira {ist
siirin 249 olarak dikkate alindigi siiflandirmalara da rastlanilmaktadir (OECD,
2002: 7; Ozdemir vd.,2006: 31).

Avrupa Birligi (AB); Uyeleri agisindan baglayici olmamakla birlikte AB’ye iiye
iilkelerde KOBI siniflandirmast ilk defa 1966 yilinda Briiksel’de gerceklestirilen bir
arastirmada yapilmistir.  6-500 arasi calisan1 olan isletmeler KOBI olarak
degerlendirilirken, s6z konusu calismada {iye {ilkelere isletmelerin belirli
donemlerdeki ciro miktarlarinin da kistas olarak KOBI tanimlarina eklenmesi tavsiye
edilmistir (DPT, 1990: 19; Miiftiioglu, 1997: 121-122). Bununla birlikte AB tarafindan
KOBI’lerle ilgili ilk ortak diizenleme 3 Nisan 1996 tarihinde 96/280/EC sayil1 kararla
yapilmigtir. 6 Mayis 2003 tarihli 2003/361/EC sayili tavsiye karariyla da KOBI’lerin
tanimlanmasinda giincellemeler yapilmistir. 1 Ocak 2005 tarihinde Tiirkiye nin de
kabul ettigi Avrupa Birligi (AB) Massricht Kriterleri’nde yasal sekli ne olursa olsun
herhangi bir ekonomik faaliyette bulunan girisimler KOBI olarak tanimlanarak diger
bir takim kriterler (bilango biiyiikliigii, satis hacmi ve bagimsizlik derecesi) yaninda 1-
9 personel caligtiran isletmeler mikro Olcekli, 10-49 personel calistiran isletmeleri
kiiciik 6lgekli ve 50-249 personel calistiran isletmeleri de orta 6lgekli isletmeler olarak
kabul edilmistir (Ugkun, 2009:122; E.C., 2005: 32; ). AB tarafindan 1996 yilinda
yapilan ilk diizenlemede mikro 6lgekli isletmelere yer verilmemistir. 2003 yilinda
yapilan yeni diizenlemede istthdam edilen personel sayisiyla ve bagimsizlik
oranlartyla ilgili degisikliklere gidilmedigi; ancak satis hacmi ve bilango biiytikliigiiyle
ilgili limitlerin arttirilarak gilincellendigi goriilmektedir.

Diinya genelinde AB, OECD, Diinya Bankasi gibi uluslararasi kuruluglarin
tanimlar1 her gecen giin daha genis alanlara yayilmakta ve daha ¢ok kabul gérmektedir.

Ornegin Basel II kriterlerine gore kabul edilen KOBI taniminda AB tarafindan yapilan
tasnif esas alinmistir (Ayanoglu, 2008: 10). Yine de diinya genelinde kabul edilen
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KOBI tanimlamalar1 olduk¢a fazla olmakla birlikte bu tanimlarin hepsine yer

verilmemistir.
1.3. TURKIYE’DE KOBI TANIMLARI ve TANIMLAMA OLCUTLERI

KOBI’lerin tanimlanmasi konusunda diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de farkl1
diisiinceler ve uygulamalar gelistirilmistir. Denetim, hesap verilebilirlik, saydamlik,
seffaflik, ortak ve esit uygulamalarin saglanabilmesi gibi bir takim nedenlerle
kurumlar KOBI’leri tanimlamakta daha dogrusu belirli kistaslar dl¢iisiinde isletmeleri
tasnif etmektedirler. Tiirkiye’de KOBI’lerle ilgili ¢alisma yapan kurum ve kuruluslar,
kendi gorev, yetki ve sorumluluk alanlarmi belirleyebilmek iizere ayr1 ayri KOBI
tamimlar1 gelistirmislerdir. ilgili kurumlarca yapilan bu tamimlar hukuki olmaktan
ziyade ekonomik anlamli olup; tanimi yapan kurumun amag ve faaliyetlerine hizmet

etmektedir.

Tirkiye’de isletmelerin siniflandirilmasiyla ilgili ¢aligmalarin cumhuriyet
donemine kadar uzandigi bilinmektedir. 1923 yilinda gergeklestirilen izmir Iktisat
Kongresinde de bu konu hakkinda goriisler ortaya konmustur. 1927 yilinda kabul
edilen ve 1942 yilina kadar yiiriirliikte kalan Tesvik-1 Sanayi Kanununda igletmelerin
siiflandirilmasina yer verilmistir. Kanun geregince 5 kisiden az personelin calistigi
ve en ¢ok 9 beygirlik muharrik gii¢ calistiran isyerleri kiiciik isletme (KOBI);
tizerindekiler ise biiylik isletme olarak kabul edilmistir. Daha sonraki siireclerde ise
(1936 tarih ve 3008 sayili is kanunu) calisan kisi sayisindaki smir 10 isgiye
yikseltilmistir (DPT, 1990: 33; Aricioglu ve Kozan, 2005: 105). 1950 tarihli, 5590
sayil1 Ticaret ve Sanayi Odalari ile Borsalarinin Kurulusuna liskin Kanun’da da enerji
kullanan isletmelerde 5 kisi’den az, enerji kullanmayan isletmelerde ise 10 kisiden az
calisani olan isletmeler Kiigiik isletmeler olarak adlandirilmistir (Sengezer, 1992: 15).
Ayrica 6762 sayili miilga Tiirk Ticaret Kanununda (1956 tarihli), 6948 sayili Sanayi
Sicili Kanununda (1957 tarihli), 507 sayili Esnaf ve Sanatkarlar Kanununda (1964
tarihli), Ciraklik — kalfalik - mesleki egitimle ilgili 2089 sayili (1977 tarihli) ve 3308
sayil1 (1986 tarihli) kanunlar da muhtelif isletme tasnifleri yapilmistir.

Devlet Istatistik Enstitiisii'ne (DIE) gore; 1992 Genel Sanayi ve Isyerleri
Sayimindan 6nceki sayimlarda (1927, 1950, 1963, 1970, 1980, 1983) isletmelerin
siniflandirildigr goriilmektedir. Ornegin 1980 yilinda yapilan isyeri sayimlarinda 10
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kisiden az calisani olan isyerleri kiigiik isletme; 10—24 arasinda ¢alisani olanlar ise orta
Olcekli isletmeler olarak dikkate alinmistir. Ancak 1983 yilindan itibaren kiigiik
isletme sinir1 i¢in belirlenen calisan sayis1 25°e yiikseltilmistir (Aricioglu ve Kozan,
2005: 105). Ancak 1992°deki sayimda kesin belirleyici bir biiyiiklik
smiflandirmasindan kaginilmis ve yalnizca imalat sanayinde 1-9 is¢i calistiran
isletmeler kiiclik isletme olarak tanimlanmistir. Diger isletmeler de sayim amacina
gore ¢esitli araliklarda gruplandirilmistir (Sariaslan, 1996: 5). DIE tarafindan 1- 9 arasi
personel istihdam eden isletmelerin ¢ok kiiciik Olgekli, 10-49 aras1 personel
calistiranlarin kiigik Olcekli isletme, 50-99 arasinda personel calistiranlarin orta
Olcekli isletme ve 100'den fazla personel isttihdam edenlerin de biiyiik isletme olarak
siniflandirilmas1 da s6z konusu olmustur (Simsek, 2002: 7). Avrupa Birliginin
2003/361/EC say1li tavsiye karar1 (md.7) dogrultusunda 19.10.2005 tarihli Y 6netmelik
ile yapilan diizenleme neticesinde DIE tarafindan istatistik amagh bilgi toplanirken
isletmeler calistirdigi toplam personel sayisina gore “0-1 kisi”, “2-9 kisi”, “10-19 kisi”,
“20-49 kisi”, “50-249 kisi” ve 249’dan fazla kisi” istihdam edenler seklinde
gruplandiriimaktadir (Ozdemir vd., 2006: 36).

Sanayi ve Ticaret Bakanligi’'na gore; 1-19 kisi calistiran isletmeler kiigiik
isletmeler, 20- 99 kisi ¢alistiran isletmeler orta 6l¢ekli isletmeler, 100 ve tizerinde kisi
calistiran isletmeler bliyiik Olgekli isletmeler olarak degerlendirilmistir (Yildizeli,
2000: 30).

Hazine Miistesarligi’na gore; 1-9 arasi calisani olan isletmeler ¢ok kiiciik
Olcekli, 10-49 arasinda personel calistiranlar kiiciik 6lcekli, 50-250 arasi personel
istihdam edenler orta dlgekli isletmeler olarak kabul edilmektedir (Durman ve Onder,
2007: 7-8). Ancak miistesarligin isletme tasnifi imalat sanayi ile sinirli olup, yasal
defter kayitlarinda arsa ve bina haricindeki net sabit yatirim tutar1 400 bin TL’yi
asmayan isletmeleri kapsamaktadir (TBB, 2004: 4; D6m, 2006: 67-68). Bu simirin

asilmas1 halinde ilgili isletmeler KOBI sayilmamaktadirlar.

Dis Ticaret Miistesarligi’na; gore imalat sanayinde en fazla 200 personel
istihdam eden isletmeler KOBI olarak kabul edilirken; 200°den fazla personel istihdam

edenler biiyiik 6lgekli isletmeler olarak kabul edilmistir. Ayrica ilgili isletmelerin
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KOBI sayilabilmesi igin arsa ve bina haric sabit sermaye yatirimlari tutarinin 2 milyon

$’1 gegmemesi gerekmektedir (AR-GE Tebligi, 98/10: md.2).

Devlet Planlama Tegskilati’'na (DPT) gore; 1-9 arasi personel isttihdam eden
isletmeler ¢ok kiigiik 6l¢ekli, 10-49 arasinda personel istihdam eden isletmeler kiigiik
Olgekli, 50-99 arasinda personel istihdam edenler ise orta 6lgekli isletmeler olarak

kabul edilmektedir (Cetin, 1996: 50).

Kiiciik Sanayi Gelistirme Teskilati (KUSGET); 1-9 kisi calistiran isyerlerini
kiiciik oOlgekli, 10-49 kisi ¢alistiran igyerlerini orta Olgekli, 50 ve daha fazla kisi
calistiran igyerlerini de biiyiik isletme olarak tanimlamistir (Uludag ve Serin, 1991: 27,
Ekinci, 2003: 7).

KOSGEB’in kurulusu diizenleyen 12.04.1990 tarih ve 3624 sayili kanuna
(md.2) gore imalat sektoriinde 1-50 arasinda is¢i galistiran igletmeler kiigiik 6lgekli
sanayi isletmeleri, 51-150 arasinda isci ¢alistiran isletmeler ise orta 6lgekli sanayi
isletmeleri olarak tanimlanmaktadir. Kanunda ¢ok kiiciik 6lgekli isletme (mikro

isletme) kavramina yer verilmemistir.

Tiirkiye Odalar ve Borsalar Birligi 'nin (TOBB); KOBI tanimina gore 1- 9 arasi
personel istihdam eden isletmeler mikro Glgekli, 10-49 arasi personel ¢alistiranlar
kiiciik 6lcekli isletme ve 50-250 arasinda personel calistiranlar da orta 6lgekli isletme
olarak smiflandirilmaktadir (Altay ve Aksarayli, 2007: 36). TOBB tarafindan isletme
tasnifinde kullanilan bir diger Olciitte ise; 1-49 arasi ¢alisani olan isletmeler Kiigiik
Olcekli, 50-99 arasi galisani olanlar orta dlgekli, 100 ve {izeri ¢alisan1 olanlar ise biiyiik

oOlgekli isletme olarak dikkate alinmistir (KOSGEB, 2000: 82).

Tiirkiye Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeler, Serbest Meslek Mensuplar: ve
Yoneticileri Vakfi (TOSYOV); 1-4 aras1 personel ¢alistiran isletmeleri ¢ok kiigiik
isletme, 5-99 arasi personel ¢alistiranlart kiiciik isletme ve 100-199 personel
calistiranlar1 da orta olgekli isletme olarak tanimlamaktadirlar (Altay ve Aksarayli,
2007: 36; Bayiilken ve Kiitiikoglu, 2012: 5). Calisan sayis1 1-5 olan kii¢iik, 5-200 aras1
olan igletmeler orta Olcekli isletmeler diye tanimlamaktadir. Bu isletmelerin kanuni
defter kayitlarindaki toplam sabit yatirim tutari (arsa, bina, makine, tesis v.b.) toplami

30 milyar TL’s1 kadardir (Ozgen ve Dogan, 1997: 18). TOSYOV’iin 0-9 calisan1 olan
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isletmeleri kiiciik dlgekli ve 10-99 calisani olan isletmeleri orta 6lgekli olarak dikkate
aldig1 calismalarin oldugunu da nakleden yazarlar bulunmaktadir (Savasir, 1999: 69).

Merkez Bakast (TCMB); isletmelerden aldigi veriler 1s181nda yillik periyotlarda
sektorler bazinda bilancolar yayimlamaktadir. Bu kapsamda verilerini inceledigi
isletmelerin 6lgek dagilimina gore net satis, aktif ve 6z kaynak biiyiikliiklerini de
yaymlamaktadir. Bu ¢aligmay1 yaparken isletmeleri ¢alisan sayisi ve net satislarina
gore tclii bir tasnife tabi tutmaktadir. 1-50 kisi ¢alistiran ya da net satiglar1 7 Milyon
€’yu asmayan isletmeleri kiiglik 6lgekli, ¢alistirdigr kisi sayis1 50-500 olan veya net
satiglart 7-40 milyon € olan isletmeleri orta 6l¢ekli ve ¢alistirdigt kisi sayis1 500’1 ya
da net satiglari 40 milyon €’yu asan isletmeleri de biiyiik 6l¢ekli olarak kabul
etmektedir (F. Yilmaz, 2003 akt. Celebioglu, 2012: 11).

Sanayi Yatirim ve Kredi Bankasi; kiiglik olgekli isletmeleri belirlerken calisan
sayis1 yerine ¢alisan kisi basinda diisen ortalama sermaye miktarini (15.000.000 $1

gegmeyen) esas almistir (Sengezer, 1992: 15).

18 Ocak 2001 tarih ve 24291 sayili Resmi Gazete’de yayrmlanan KOBI Tesvik
Kararnamesi’nde® yer alan tanimlama (md.2) ise soyledir: imalat ve tarimsal sanayi
sektorlinde faaliyette bulunan isletmelerden; kanuni defter kayitlarinda arsa ve bina
hari¢, makine ve techizat, tesis tasit ara¢ ve gerecleri, doseme ve demirbaglar
toplaminin net tutar1 400 milyar TL’yi gegmeyen isletmelerden; 1 ile 9 arasi is goren
calistiranlar mikro 6lcekli, 10 ile 49 arasi is goren ¢alistiranlar kiigiik 6lcekli, 50 ile
250 aras1 is goren calistiranlar ise orta olgekli isletme sinifina girmektedir. Ayni
kararnamede (md.3) KOBI’lerin tanimlanmasinda “bagimsiz nitelikteki veya
sermayesini en fazla %251 biiyiik isletmelere ait olan kiigiik ve orta dlgekli isletmeler

ile mikro isletmeleri ifade eder”, ibaresine yer verilmistir.

KOBI Tesvik Kararnamesi ile daha 6nce yapilan ve birbirleriyle drtiismedikleri
i¢in uygulamada bir¢ok sorunun ortaya c¢ikmasina neden olan KOBI tanimlarinin
sayica azaltilmasi ve genel kapsamli ortak bir tanim olusturulabilmesi yoniinde atilmis
onemli bir adimdir (Ozdemir vd., 2006: 37). Ancak ilk KOBI Stratejisi ve Eylem Plani
(KSEP)'in hazirlandigi 2003 yilinda ortak bir KOBI taniminin bulunmamasi,

1 2000/1822 sayili KOBI Yatirimlarinda Devlet Yardimlar1 Hakkinda Karar (18.01.2001 tarih ve
24291 sayili resmi gazete)
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KOBI'lere yonelik stratejilerin olusturulmasinda gesitli giigliiklerle karsilasilmasina

neden olmustur.

AB’de 01.01.2005 tarihinde ortak bir KOBI taniminin belirlenmesi ve aday
iilkelere de boyle bir ¢calisma yapilmasinin tavsiye edilmesi sonucunda Tiirkiye'de de
tiim kurumlar i¢in gegerli olacak bir KOBI tanimi belirlenmistir. 18 Kasim 2005 tarihli
ve 25997 sayili Resmi Gazete'de yayimlanan ve 18 Mayis 2006 tarihinde yiiriirliige
giren “Kiiciik ve Orta Biyiikliikteki isletmelerin Tanimi, Nitelikleri ve
Siniflandiriimas1 Hakkinda Ydnetmelik” ile KOBI'lerin smiflandiriimasinda AB'deki
uygulamaya benzer bigimde ¢alisan sayisi, bilango ve satis biiyiikliiklerini esas alan
tanimin uygulanmasina baslanmistir (Kavcioglu, 2013: 189). Tlgili yonetmelik hiikmii
(md.4) geregince yillik olarak 250 kisiden az calisana sahip olan ve yillik net satis
hasilat1 ya da mali bilangosu 25 milyon Yeni Tiirk Lirasin1 agmayan ve yonetmeligin
5’inci maddesinde gecen mikro igletme, kiiclik isletme ve orta biiyiikliikteki isletme
kapsamma giren isletmeler KOBI olarak adlandirilmaktadir. Yénetmeligin S'inci
maddesine gore mikro 6lgekli igletmeler; 1-9 kisi ¢alisan istihdam eden ve yillik net
satis hasilati ya da mali bilangosu 1 milyon TL’yi asmayan isletmelerdir. Kiigiik
Olcekli isletmeler de; 10-49 kisi calisan istihdam eden ve yillik net satig hasilati ya da
mali bilangosu 5 milyon TL’yi asmayan igletmelerdir. Orta 6lcekli isletmeler ise; 50-
249 kisi ¢alisan istihdam eden ve yillik net satis hasilati ya da mali bilangosu 25 milyon

TL’yi asmayan isletmelerdir.

2005 tarihli yonetmelikten sonra KOBI’lerin tamim ve smiflandiriimasinda
Avrupa Birligi (AB) iilkelerinde oldugu gibi bilango ve satis biiyiikliikleri ile ¢alisan
sayisini temel alan bir tanim kullanilmaya baslanmistir (KOSGEB, 2011: 24). Fakat
baz1 maddelerde yapilan ve 4 Kasim 2012 tarihinde yayinlanan 28457 Sayili Resmi
Gazete ile duyurulan degisikliklerden sonra resmi olarak KOBI’ler; “250 kisiden az
villik ¢alisan istihdam eden ve yillik net satis hasilati veya mali bilan¢osundan
herhangi biri 40 milyon Tiirk Lirasint asmayan ve bu yonetmelikte mikro isletme,
kiiciik isletme ve orta biiyiikliikteki isletme olarak siniflandirilan ekonomik birimleri

veya girigimleri ifade eder” seklinde tanimlanmaktadir.

Ortak KOBI tanim1 hem KOBI'ler i¢in uygulanacak stratejilerin daha saglikli
bir bicimde uygulanmasmi hem de KOBI'lere verilen destekler konusunda AB'ye
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yonelik taahhiitlerin daha dogru bi¢imde takip edilmesini saglamaktadir. Ayrica,
KOBi'lere yonelik destek saglayan kuruluslar, yonetmelikteki sinirlar1 asmamak
kaydiyla, kendi sektor ve biiyiikliik onceliklerini belirleyebilmektedir (Kavcioglu,
2013: 190).

14.02.2011 tarih ve 27846 sayili Resmi Gazetede yayimlanarak 01.07.2012
tarithinde yirlirlige giren 6102 sayili yeni Tiirk Ticaret Kanununun 1522°nci ve
1523 iinci maddelerinde kiigiik ve orta biyiikliikteki isletmeler kavramina yer
verilerek bu tir isletmelere iliskin Kanunun degisik maddelerinde bazi 6zel
diizenlemeler &ngoriilmiistiir. Isletmeler arasindaki bu smiflandirma denetim
mekanizmasi, finansal tablolarin hazirlanmasi ile mal ve hizmet tedarikinden dogan
odemeler vb. agisindan KOBI'lerin finansman problemleri iizerinde biiyiik onem

tasimaktadir (Yatagan, 2011: 79).

04.11.2012 tarihli 28457 sayili yonetmelige gére KOBI, 250 kisiden az yillik
calisan istihdam eden ve yillik net satis hasilat1 veya mali bilangosundan herhangi biri
40 milyon Tiirk Lirasin1 agmayan ekonomik birim veya girisimlerdir. Ayn1 yonetmelik
KOBT’leri on kisiden az yillik calisan istihdam eden ve yillik net satis hasilat1 veya
mali bilangosundan herhangi biri 1 milyon Tiirk Lirasin1 agmayan mikro isletmeler, 50
kisiden az yillik calisan istihdam eden ve yillik net satis hasilati veya mali
bilangcosundan herhangi biri 8 milyon Tiirk Lirasin1 asmayan kiiciik isletmeler ve 250
kisiden az yillik calisan istihdam eden ve yillik net satis hasilati veya mali
bilangosundan herhangi biri 40 milyon Tiirk Lirasin1 asmayan orta biiyiikliikte

isletmeler olmak tizere lice ayirmistir.

Ilgili ydnetmelikte 24.06.2018 tarihinde yapilan degisiklik ile 40 milyon Tiirk
Liras1 limiti 125 milyon olarak yiikseltilmistir. Degisiklik kapsaminda isletmelerin
calisan sayilari konusunda herhangi bir gilincelleme yapilmamistir. Ancak net satig
hasilat1 veya mali bilango limitlerinde artisa gidilmistir. Bu kapsamda yillik net satis
hasilati veya mali bilangosundan herhangi biri 3 milyon Tirk Lirasin1 agmayan
isletmeler "mikro isletmeler"; yillik net satis hasilati veya mali bilangosundan herhangi
biri 25 milyon Tiirk Lirasin1 asmayan firmalar "kiiciik isletmeler" ve yillik net satig
hasilati veya mali bilancosundan herhangi biri 125 milyon Tiirk Lirasin1 agmayan

firmalar da "orta biiyiikliikte isletmeler” olarak belirlenmistir.
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Akademik calismalarda genel olarak yukarida yer verilen tanimlar ile
yonetmelik ile gerceklestirilen tasnif ve tanimlar esas alinmaktadir. Bunlar disinda
gelistirilen az sayidaki KOBI tanimlamalarina baz1 drnekler verilmesi kavramin daha

1yi aciklanmasi agisindan faydali olacaktir.

Ozdogan (2001) KOBI’leri; isletme sahibi ile isletme ydneticisinin ayn1 kisi
oldugu, isletmeyle ilgili alinan tiim kararlarin uzman yardimi olmaksizin bir veya iki
kisi tarafindan alindigi, yalnizca 6zkaynaklari ile finanse edilen ve yerel faaliyetlerde

bulunan girisimler olarak tanimlamistir (Ozdogan, 2001: 151).

Beysoylu (1999); faaliyetlerini bagimsiz bir sekilde yapmalarina ragmen,
faaliyette bulunduklari alanda bir egemenlik kuramayan yani sektdre tek baslarina bir
etki yapamayan isletmelerin KOBI niteliginde oldugunu belirtmektedir (Beysoylu,
1999: 6).

Erkan (1990) ise; KOBI’ler iizerinde olusabilecek “basarisizliklarindan dolay:
olcegini biiyiitememis isletmeler” seklindeki yanlis algiya dikkat ¢ekerek, KOBI’lerin
firsatlar1 zamaninda degerlendirebilen, yenilik¢i ve dinamik yapidaki isletmeler

oldugunu ifade etmektedir (Erkan, 1990: 23).
2. KOBI’LERIN EKONOMIDEKI YERi VE ONEMi

KOBI’ler her yéniiyle biiyiik isletmelerin kiigiiltiilmiis hali yani bir minyatiirii
olmayip; Olgceginden kaynaklanan yapisal ve islevsel farkliliklariyla kendine 6zgii
fonksiyonlar1 ve organizasyon yapisi olan isletmelerdir. Dolayisiyla nicelik ve nitelik
olarak biiytik 6lcekli isletmelerden farkli 6zelliklere sahiptirler (Miiftiioglu, 2002: 41;
Miiftioglu ve Durukan, 2004: 53).

Kiiciik sermayelerin liretime ve ticarete kisacasi iilke ekonomisine yatirim
olarak donmesindeki en dnemli araglardan birisi de KOBI’lerdir (Ozdemir vd., 2006:
42). 1980°1i yillardan itibaren KOBI’lerle ilgili yapilan birgok arastirmada iilkelerin
endiistri yapilarmm biiyiik 6lgekli isletmelerden KOBI’lere dogru degistigini ortaya
koymustur (Klapper vd., 2006: 2).

Diinyadaki iilke ekonomilerine bakildiginda, igletmelerin neredeyse % 95—

99°’unun KOBI’lerden olustugu, istihdamin % 40-80’inin, GSMH’nin % 30-70’inin,
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yatirimlarm % 30-60’nm, ihracatin % 10-40’nin  KOBI’ler tarafindan
gerceklestirildigi acik bir sekilde tespit edilmektedir (Ozdemir vd., 2011: 174).

AB iilkelerinde mevcut isletmelerin % 99,781 KOBI’lerden olusmakta, AB’de
KOBI’ler AB’de isgiiciiniin 2/3’{inii, meydana getirilen katma degerin de % 60’1
olusturmaktadir (Franco ve Haase, 2010: 504).

OECD iilkeleri dikkate alindiginda; KOBI’lerin tiim isletmeler igindeki
paymin % 95’in iizerinde oldugu ve KOBI niteligindeki firmalarin, tiim 6zel sektor

istihdaminin % 50’sinden fazlasin1 meydana getirdigi goriilmektedir (Lukacs, 2005:
8).
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Tablo 2. Secilmis Ulkeler Bazinda KOBI lerin Ulke Ekonomilerindeki Yeri

Ulke Ad1 KOBI'lerin Sayisal Oram | istihdam Oram | GSMH'ya Katki Oram
ABD 99,7 53,7 48,0
Almanya 99,7 65,7 34,2
Avusturya 99,6 67,0 60,0
Avustralya 96,0 45,0 23,0
Belgika 99,8 72,0
Birlesik Krallik 99,9 67,2 30,3
Brezilya 99,9 67,0
Danimarka 99,6 66,0 62,0
Finlandiya 99,7 61,0 53,0
Fransa 99,9 69,0 61,8
Giiney Kore 99,9 87,7 49,2
Hindistan 97,3 66,9
Hollanda 99,7 66,0 66,0
irlanda 99,7 73,0 58,0
ispanya 99,5 63,7 64,3
isveg 99,8 65,0 59,0
isvigre 99,0 79,3
italya 99,7 49,0 40,5
Japonya 99,5 73,8 57,8
Kanada 99,8 66,0 57,2
Malezya 99,9 65,2 31,2
Portekiz 99,0 79,0 66,0
Yunanistan 99,5 73,8 27,1

Kaynak: OECD, 1997: 17; KOSGEB, 2011: 29

Esnek yapilar1 ve ekonomiye kazandirdigi dinamizmle diinya iilkeleri ve
Tiirkiye’de ekonominin giiclendirici etkeni olan KOBI’ler her gegen giin sayilarini ve
etkinliklerini arttirmaktadirlar. Tasidiklar1 ekonomik 6nemleri nedeniyle gelismis ve
gelismekte olan iilkelerde KOBI’lerin sayilarinin artirilmasi ve giiglendirilmesine

yonelik politikalara agirhk verilerek, KOBI’ler iilke ekonomik yapilarinin
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merkezlerine oturtulmus ve ekonomik yap: gidereck KOBi“ler temelinde yeniden

sekillenmeye baslamistir (Ilhan, 2006: 270).

Tiirkiye ekonomisinde dnemli bir yer tutan KOBI’ler 6zellikle 1980 sonrasinda
uluslararasi rekabete agik pazar ekonomisine gecisle birlikte, ihracata dayal1 biiyiime

stratejisinin dnemli aktdrlerinden birisi olmustur (Karadag, 2014: 172).

Devlet Istatistik Enstitiisiiniin 1992 verilerine gore; Tiirkiye’de imalat
sanayinde faaliyet gdsteren isletmelerin %99,5°i KOBI’lerden olusmaktadir. Ayni
verilere gdre imalat sanayindeki toplam istihdamin da %61,1°i de 'i de KOBI'ler
tarafindan gerceklestirilmektedir. Ancak ekonomiye kazandirdiklart katma deger
%27.3 tiir. Toplam katma degerin kalan %72,7’si biiyiik 6lcekli isletmelere aittir (DIE,
1994).

KOBI’lerin say1 olarak ¢ok olmasi ve dnemli bir istihdam giiciine sahip olmasi
sebebiyle ekonomiye kazandirdiklart katma deger oraninin ¢ok daha fazla olmasi
beklenir. Biiyiik isletmeler karsisindaki oransal azlik elbette ki sadece oOlgek
dezavantajlariyla agiklanamaz. KOBI’lerin biiyiik 6lgekli isletmelere gore daha gok
ugrasmak zorunda kaldiklar1 finansman ve yonetim sorunlari ile nitelikli personel
istihdamina yonelik sorunlarin da bu olumsuz tablodaki paylari biiyiiktiir (Bayraktar
ve Kdse, 2002: 1).

Tiirkiye’de 2002 yili itibariyle Devlet Istatistik Enstitiisii’niin (DIE) genel
isyerleri sayimi1 (GSIS) verilerine gre KOBI’lerin tiim isletmeler igerisindeki oran1 %
99,89°dur. BDDK nin 2002 yillik raporuna goére de KOBI’lerin toplam kredilerden
aldig1 pay % 6-8 civarindadir. 2009 yil1 itibariyle TUIK verilerine gore 3.122.133 adet
KOBI sayisina ulasildig: tespit edilmistir. S6z konusu verilere gére KOBI’lerin tiim
isletmeler igindeki oram1 % 99.99’a yiikselmistir (Ar1, 2013: 15). KOBI’lerin
Tiirkiye’deki toplam istihdamin % 78’ini, katma degerin ise % 55’ini ve toplam satis
hacminin de % 65,5’ini olusturdugu goriilmektedir (KOSGEB, 2011: 27). TUIK
verilerine gore 2011 yil1 itibariyle, KOBI’lerin % 82’sinin hizmet/ticaret sektorlerinde,
% 13’linlin ise imalat sektoriinde faaliyet gosterdigi tespit edilmistir. Tiirkiye’de
KOBI’lerin ana sektor gruplarina gore oransal dagilimi; % 42 hizmet sektorii, % 40
ticaret sektorii, % 13 {iretim sektorii, % 5 insaat sektorii ve % 0.2 madencilik sektorii

olarak siralanmaktadir (Ar1, 2013: 10).
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3. KOBILERIN OZELLIiKLERIi

KOBI’lerin sahip oldugu &ézellikler bir biitiinselligi ortaya koymaktadir. Bu
durumun temelinde; biiylik olgekli isletmeler gibi bagimsiz boliimlerden olusan,
kompleks ve sistematik bir organizasyon yapisi ile yonetim sekline sahip
olmamalarindan kaynakli nedenler bulunmaktadir. Bu sebeple de bir¢ok 6zellikleri
birden fazla fonksiyonlarmin ortak kapsaminda yer almaktadir. KOBI’lerin tanimina

esas olan Ozellikleri 8 ana gruba ayrilmistir.
3.1. YAPISAL ESNEKLIK OZELLIGI (YENILIKLERI TESVIK ETME)

Yapisal esneklik kavrami degisen piyasa sartlarina hizli adaptasyon

saglayabilme yetenegi olarak tanimlanabilmektedir.

Her ekonomik yapida piyasaya yeni giren isletmeler oldugu gibi ¢esitli
nedenlerle piyasadan cekilenler de olmaktadir. Bunlarin piyasaya dolayisiyla iilke
ekonomilerine etkileri olacaktir. Ozellikle piyasadan ¢ekilmenin ekonomik ve sosyal
olumsuz sonuglar1 iilkeleri 6nemli dlgiide etkilemektedirler. (Ozdemir vd., 2006: 45).
Yapilan bir¢ok aragtirmada gelismis ve gelismekte olan {ilke ekonomilerin neredeyse
tamaminda KOBI’lerin énemli bir kisminin 4-5 yillik bir émrii olmasina ragmen bu
iilkelerdeki KOBI sayilarmin ve ekonomik yapidaki oranlarinin her gecen yilda daha

cok arttig1 goriilmektedir. Bu durum KOBI’lerin esnek yapilarmin bir sonucudur.

KOBTI’ler sahip olduklar1 esnek yapilar1 nedeniyle kriz dénemlerde daha
direngli, dayaniklidirlar. Krizlerden etkilenme oranlar1 biiyiik isletmelere gore daha
azdir. Dolayisiyla iflas etmeleri ve iflasa bagli olumsuz sonuglar yasamalar1 ve
yasatmalar1 ¢ok daha az bir olasiliktir. Ayrica kriz nedeniyle iflas eden biiyiik 6l¢cekli
isletmelerin yerlerini doldurarak pazarda meydana gelebilecek 6nemli bir boslugun da
oniine gecilmesini saglamaktadirlar (Ozdemir vd., 2006: 62). KOBI’ler s6z konusu
esnek yapilariyla istihdam, mal ve hizmet dolagimi, tekellesmenin 6nlenmesi, tiretimin
artmasi, vergi ve diger gelirlerin korunmasi ve diger arti ekonomik degerlerin elde

edilmesi agisindan bolge ve iilke ekonomileri i¢in 6nemli bir kazanimdir.

KOBI’ler, yeni organizasyon yapilari ve buna bagli yonetim degisikliklerine;
tedarik, {iretim, o6l¢iim, depolama, dagitim, AR-GE yontem ve teknikleri ile yeni
pazarlama stratejilerine cok daha kolay adaptasyon saglayabilmektedirler (iraz, 2005:

234). Bu da yenilikleri dolayisiyla yeni uygulamalar tesvik etmektedir. KOBI’lerin
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girisimcilik potansiyeli ile calisanlarinin kisisel yetenek ve becerilerini 6n plana
cikarmalar1 sonucunda yeni fikirlerin ortaya ¢ikmasi, projeler olusturulmasi ve
bunlarin ekonomik iirlinlere doniistiiriilmesi konusunda oOnemli avantajlar elde

edilmektedir (Yoriik ve Ban, 2003: 16).
3.2. BUYUK ISLETMELER ICIN TAMAMLAYICI OLMA OZELLIiGi

KOBI’ler ve biiyiik 6lgekli isletmeler genel olarak farkli {iretim tekniklerini
kullanmakta ve birbirine rakip olmaktan daha ¢ok birbirini tamamlamaktadirlar.
KOBI'lerin dnemli bir kismu biiyiik isletmelerin yan sanayicisi ya da tedarik¢isi olmasi
s6z konusudur (iraz, 2005: 226). Bu durum rakip olmay1 degil, birbirini tamamlamay1
ortaya koymaktadir. Isletme olgegi biiyiidiikkge firmalarin fason iiretime yonelik
calisma tercihlerinin azaldig1 goriilmektedir. Ancak birbirini tamamlamalarina ragmen
tamamen de rakip olmaktan ¢ikmamaktadirlar (Uludag ve Serin, 1991: 21; Yilmaz,

2004: 3).

Kitlesel iiretim ve pazarlamanin miimkiin olmadigi yani biiyiik olgekli
isletmelerin faaliyette bulunma olasiliklarinin olmadig: yerlerde mevcut olan bosluk
KOBI’ler tarafindan doldurulmaktadir. Ancak unutmamak gerekir ki KOBI’lerin
buradaki alternatif olma fonksiyonu rekabet sonucu olusmamaktadir. KOBI’lerin
tamamlayict olma 6zelligi ortaya ¢ikmaktadir. Tamamlayicilik olma 6zelligi yani
KOBI'lerin biiyiik isletmeler igin iiretim yapmasi, onlarin iiretim siirecine ham madde
tedarik ederek katki saglamasi biiyilik isletmelerin iiretim maliyetlerini azaltmakta,
{iriin kalitesini arttirmaktadir. Bir yandan da KOBI'ler igin yeni bir is alam
olusturmaktadir. Bu durum serbest piyasa ekonomisi igerisinde taraflardan birisinin
digeri lizerindeki esit pazarlik sansini ortadan kaldirmadig: siirece son derece faydali

bir durum ortaya koymaktadir.
3.3. REKABETI KORUMA/ARTTIRMA OZELLIGI

KOBI’ler biiyiik dlgekli isletmelere nazaran sayica ¢ok fazladirlar. Bu nedenle
de higbirisinin giicii piyasay1 yonlendirecek ve tek basina bir tekel olusturacak giigte
degildir. Bu durum tekellerin olugsmasini engelleyerek rekabet olugturma ya da mevcut
rekabeti korumada 6nemli bir etki olusturmaktadir (Ozdemir vd., 2006: 43). Bu
nedenle rekabete dayali ekonomik bir sistemin olusturulmasinda KOBI'lerin varliginin

zorunlu oldugu goriilmektedir (Iraz, 2005:218).
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Uriin piyasalarina dahil olan her firma, digerlerinin pazar paym azalttig1 icin
firmalar arasindaki rekabet artmaktadir. Rekabetin artmasi nedeniyle rakip
isletmelerin daha yenilik¢i olmalar1 s6z konusu olmaktadir. Firmalar arasi rekabet {iriin
ve hizmet kalitesinin artmasina, fiyatlarin diismesine neden oldugu igin tiiketiciyi
memnun etmektedir. Ayrica so6z konusu rekabet sayesinde isletmeler teknolojik ve
iretim siiregleri yoniinden kendilerini yenileyerek basta sermaye olmak iizere tim

kaynaklarim etkin kullanimini arttiracaklardir (Ozdemir vd., 2006: 43).

3.4. ISTIHDAM VE YENI IS IMKANLARI OLUSTURMA OZELLIGI

KOBI’lerin istihdamla olan iliskilerinde temel unsurlar, isveren ve isci
istthdam etmeleridir. Biiyiik ol¢ekli isletme kurmanin ¢ok zor ve maliyetli olmasi
nedeniyle is kuramayan bir¢ok kisi kurduklar kiigiik isletmeler ile kendilerini isveren
olarak istihdam etmekle (Gok, 2004: 115; Ozdemir vd., 2006: 61) birlikte bircok
kisinin de personel olarak istihdam edilmesine aracik etmektedirler. KOBI’ler bugiin
diinya istthdaminin yaklasik %66’sin1 ger¢eklestirmektedirler. Hatta Avrupa Birligi
iilkeleri toplami esas alindiginda KOBI’lerin bazi sektérlerdeki istihdam oranlarinin
%80’lere ulastig1 goriilmektedir (Dogan, 2010: 77). Bu oranlar KOBI’lerin istihdamla

olan iligkisinin anlasilabilmesi agisindan olduk¢a énemlidir.

Artan KOBI sayis1 ayn1 zamanda artan isgiicii talebi anlamma gelmektedir.
Buradan hareketle KOBI’ler énemli bir istihdam alanini olusturmaktadir. Her ne kadar
biiyiik dlgekli bir isletmenin calisan sayis1 bir KOBI’den daha fazla olsa da iilke
genelindeki KOBI sayilarinin biiyiik 6lgekli isletmelerden ¢ok daha fazla olmasi

toplam personel istihdamimda KOBI’lerin etkisini daha énemli hale getirmektedir.

KOBT’ler esnek yapilar1 dolayisiyla kriz donemlerinde personel sayilarii yani
istihdam yapilarin1 daha iyi koruyabilmektedirler. Hatta biiyiik 6lgekli isletmelerin
bosalttig1 alanlar1 doldurmak i¢in istthdam kapasitelerini arttirmalar: bile s6z konusu
olabilmektedir. Isten ¢ikartma ve zorunlu izin kullandirtma gibi istihdami olumsuz
etkileyen uygulamalarin goriilme siklig1 biiyiik 6lcekli isletmelere gore ¢ok daha azdir

(Ozdemir vd., 2006: 63). Bu durumda KOBI’lerdeki isveren ve ¢alisanlar arasinda

kriz sonrast personel bulmada ¢ok zorlanmamalarinin da etkisi olmaktadir (Kiigiik,

2005: 209).

26



3.5. EKONOMIK YAPIYA KATKI SAGLAMA OZELLIGI

KOBI’ler serbest pazar ekonomisine, sermaye birikimine, ekonomik

dinamizme, iilkelerin i¢ ve dis ticaretine 6nemli katkilar saglamaktadirlar.

Toplumun ya da daha genel bir perspektifle i¢ ve dis piyasanin ihtiyag duydugu
mal ve hizmetlerin serbest piyasa ekonomisi icerisinde en etkin bir sekilde, en az
maliyetle, en uygun kalitede ve istenilen silirede iiretilmesi ve bu amacgla kit
kaynaklarin en uygun sekilde kullanilmas1 KOBI’lerin en temel ekonomik amacidir
(Kiigiik, 2005: 83). Bu amacin olugsmasindaki temel unsur ise maliyetlerin minimize
edilerek satisin ve kar marjinin arttirilmast ile siirekliligin saglanmasidir. Elbette ki bu
temel amacin yani sira kit kaynaklarin daha etkin kullanilmasi, ekonomik biiylimenin
saglanmasi, marka olusturarak bireysel ve firma diizeyinde prestij elde edilmesi gibi

diger amaglarin varlig1 da s6z konusudur.

KOBI’lerin temel amacinin ekonomik olmasi ve bu nedenle de iiretim yaparak
ekonomik art1 deger olusturmasi piyasadaki tiretilen iiriin miktarini arttirarak mevcut
taleplerin karsilanmasina katki saglamaktadir. Sektdrde birden fazla isletmenin olmasi
yani KOBI’lerin say1 olarak artmasi ile de tekellesmenin ve karaborsa olusumunun
oniine gecilmektedir. KOBI’lerin nitelik yoniinden artmasi yani iiriin cesidi ve
kalitesin arttirilmasi da tiiketicilerin tercih olanaklarini arttirarak kalite standartlarinin

dolayisiyla da tiiketici memnuniyet diizeyinin artmasina neden olmaktadir.
3.6. BASKI GRUBU (LOBI) OLUSTURMA OZELLIGI

Tiirkiye'de ve diinyada ulusal diizeyde olsun, yerel diizeyde olsun karar alma
stireglerine etki eden muhtelif aktdrler bulunmaktadir. Toplumsal yapidaki bu aktorler
kendi arasinda siyasal, ekonomik, sosyo-kiiltirel, dinsel, etnik seklinde
gruplandirabilir. Ancak kabul etmek gerekir ki tiim diinyada en etkili olan aktorlerin
basinda ekonomik yonlii olanlar gelmektedir. Ekonominin 6n plana ¢ikmasi ekonomik
aktorlerin de 6n plana ¢ikmasina ve karar alma siireglerine dogrudan etki etmelerine

neden olmaktadir.

Tiirkiye'de ve diinyada KOBI’ler istihdam, isletme sayis1 ve arti deger
konularinda en 6nemli ekonomik aktorlerdir. Dolayisiyla karar alma stireclerinde ve

diger tilkesel ve yerel politikalarin belirlenmesinde de 6nemli rolleri bulunmaktadir.
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Ancak KOBI'ler icin mevcut olan bu giic tek tek tiim isletmelerin sahip oldugu giigten

ziyade kendi aralarinda olusturduklari ekonomik organizasyonlarin biitiinsel giiciidiir.

Tiirkiye'de esnaf, sanatkar, zanaatkar ve tacirler "ahilik teskilatindan" bu yana
mesleki bir dayanigsma icerisinde olmuslardir. Tiirkiye cografyasi igerisine yayilmis
genig Orgiitlenme ag1 igindeki esnaf odalart ile iiyelerinin biiyiik ¢ogunlugunun
KOBI'lerden olustugu ticaret ve sanayi odalari ile is adamlar1 dernekleri bugiin iilkenin

en etkili bask1 gruplarini olusturmaktadirlar (Erdogan, 2009: 151).
3.7. BOLGESEL KALKINMAYA KATKI SAGLAMA OZELLIGI

Cografi faktorler ile siyasal ve sosyal faktorler insanlarin yerlesme
tercihlerinde onemli etkenler olusturmaktadir. Bu etkenler nedeniyle belirli bolgeler
daha cok tercih edilirken, kimi bolgeler tercih edilmemekte ya da daha az tercih
edilmektedir. Bu sebeple niifus yogunlugu ile diger sosyo-ekonomik ve siyasal
avantajlar nedeniyle daha c¢ok ve hizli gelisen bolgelerin yaninda sahip oldugu
dezavantajlar nedeniyle gelisme hizi ¢ok diisiik olan bolgeler ortaya ¢ikmaktadir. Bu
acidan siyasi otoriteler tarafindan basta niifusun ve sonrasinda ise yatirimlarin tiim

iilkeye esit dagitilmasi amaglanir.

Biiyiik isletmeler genelde biiyiik kentlerde yogunlasirken, KOBI’ler yapilart
geregi tiim {ilkeye yayilmis haldedirler. Ozellikle diisiik maliyetlerde kurulabilmesi ve
kiigiik piyasalardan dogrudan gelir elde etme gibi amaglar1 en gelismemis ilge ve
kasabalarda bile kurulabilmelerini ve yayginlagsmalarin1 olanakli hale getirmektedir.
Bu nedenle de iilkedeki ekonomik faaliyetlerin belirli bolgelerde toplanmasi yerine
tim tlkeye yayilmasi noktasinda 6nemli bir etkiye sahiptirler. Bolgeler arasindaki
esitsizligin azalmasinda 6nemli bir faktdr olan bu durum az gelismis bolgelerde yeni
istihdam alanlar1 olusturarak issizlik nedeniyle buralardan biiyiik kentlere olan gog
hareketinin azalmasia ve go¢ nedeniyle olusan bir¢ok sosyal sorunun ¢oziilmesine

katki saglamaktadirlar (Korkmaz, 2003: 237; Gok, 2004: 115).

KOBI’lerin kurulmasiyla biiyiik kentlere olan niifus akisinin azalmasi yani
ilgili yerlesim alanlarinin cazip hale gelmeye baslamasi buralardaki sosyal - ekonomik
etkilesimi daha ¢ok arttirmaktadir. Bu durum yeni isletmelerin kurulmasma ve

yayginlagmasina katki saglamaktadir (Yilmaz, 2004: 14).
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KOBI’lerin faaliyette bulunduklar1 bdlgenin ihtiyacini ve girdilerini dikkate
alarak modern teknolojiler yerine, ara teknolojileri kullanmalari, hem bolgenin
kalkinmasinda hem de ¢evrenin korunmasina yardimci olmaktadir (Uludag ve Serin,
1991: 22). Yogun teknolojik kullanimin azaltilmasmin istihdamin yani sira g¢evre

korumaya olan etkisi de dikkate alinmalidir (iraz, 2005: 224).

KOBI’lerin bolgesel gelismeye sagladiklari katkilar ve bunun sonucunda
bolgeler arasindaki sosyo-ekonomik dengesizliklerin giderilmesindeki faydalari ve bu
faydali katkilarinin daha cok arttirilabilmesi devlet politika ve uygulamalariyla
dogrudan iliskilidir. Bu sebeple yatirimlarin tesvik edilmesi, biirokratik ve yasal
engellerin kaldirilmasi, alt yapt ve teknolojik desteklerin sunulmasi bu konuda

yapilmasi gereken en temel uygulamalardir (Ozdemir vd., 2006: 57).
3.8. SOSYAL HAYATA SAGLADIGI DIGER KATKILAR

KOBI’lerin birgok &zelligi ekonomik, sosyal ve siyasal agidan biitiinliik
olusturmaktadir. Ornegin KOBI’lerin istihdama olan etkisi sosyal bir sorun olan
igsizligin giderilmesine katki saglarken, ayn1 zamanda issizlik nedeniyle ¢ikabilecek
bir¢ok siyasal-sosyal sorunun dnlenmesine ve giderilmesine de katki saglamaktadir.
Ayrica yapilan istihdam nedeniyle gergeklestirilen tiretim sonucunda yeni ekonomik

degerler elde edilmektedir.

KOBI’lerin sosyal hayata bakan yonii daha fazla olan “yabancilasmay
azaltma” ve “orta sinifin korunmasi” gibi bazi 6zellikleri yaninda; “foplumsal baris
saglama”, “gelirin ve miilkiyetin adaletli ve esit bir sekilde dagitilmast”, “bireylerin
refah ve gelir diizeyinin yiikseltilmesi”, “dezavantajli gruplarin istihdam edilebilme
olanaklarinin saglanmasi ve arttirilmasi”, “toplumun her kesimiyle direkt (dogrudan)
iletigim kurulmasi” gibi 6zellikleri de bulunmaktadir (Ozdemir vd., 2006: 54-55; Uzun
ve Dirlik, 2007: 134). Ayrica ¢alismamizda ayri bir alt baslhk olarak incelenen
“bolgesel kalkinmaya katki saglama ve bélgeler arasi esitsizliklerin giderilmesi” ile
“istihdama katki saglama” gibi konular da KOBI’lerin ekonomik hayata bakan

ozelliklerinin yan1 sira sosyal hayata bakan art1 6zellikleri olarak ta dikkate alinmasi

gerekmektedir.

KOBI’lerin kurulma maliyetlerin diisiik olmasi ve her yerde kurulabilme

imkaninin bulunmasi atil durumda olan kiiclik tasarruflarin yatirnma doéniismesine
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aracilik etmesi nedeniyle daha ¢ok tarim ve hayvancilik gibi sektorlerden iiretim
sektorline gecisler artarak yeni bir ekonomik dinamizm kazanacaktir. Bu durum
girisimcilik ruhunun ve bilincinin artmasina; buna bagl olarak ta mesleki bilgi
paylasimi, egitim ve iletisim alanlarinda ivme artisina neden olacaktir. Ayrica
girisimcilik ruhu ile birlikte artan girisimcilik egilimi alt gelir gruplarinin bilingli
kiiciik yatirnmlarla daha iist gelir gruplarina ylikselmeleri anlamina gelmektedir. Bu da
toplumsal yapida keskin bir sekilde var olan sinifsal basamaklar1 daha c¢ok

birlestirecek, aradaki u¢urumlar1 azaltacaktir.

Gelir ve refah seviyesindeki artis tiketim aligkanliklarini ve hayat
standartlarin1 yiikselterek piyasalara hareketlilik ve dinamizm kazandirarak paranin

dolasim hizin1 da arttiracaktir.

4. KOBI’LERIN TARIHSEL GELISiMi

KOBI'lerin giiniimiizdeki dnemini ve ekonomik alandaki etkinliklerini daha iyi
anlayabilmek agisindan tarihsel siirecte gecirdigi doniisiimiin bilinmesi oldukga
onemlidir. Bu nedenle KOBI'lerin diinyadaki ve Tiirkiye'deki tarihsel gelisimi kisaca

anlatilacaktir.
4.1. KOBI'LERIN DUNYADAKI TARIHSEL GELISIMI

20. Yiizyihn ilk yarnisinda isletmelerin giderek biiylimeleri nedeniyle,
KOBI'lerin yasamlarina devam edemeyecekleri diisiincesi giindeme gelmisti. Ancak
giiniimiizde KOBI'ler ortadan kalkmamus, aksine 1970'i yillardan itibaren teknolojinin
gelismesi, kisi ve toplumlardaki bagimsizlik egiliminin artmasi ve bilgi toplumuna
gecis gibi nedenlerden dolay1 daha onemli hale gelmis bulunmaktadirlar (Dinger ve
Sencan, 1995: 2). Ekonomik alanda yasanan olumlu ve olumsuz gelismeler neticesinde

KOBI'ler tarihsel siirecte yeni roller kazanmaktadirlar (Aykag vd., 2009: 251).

ABD’de KOBI’ler ekonomik dinamizmin ve serbest piyasa ekonomisinin
temel taslar1 olarak kabul edilmekteyken, Japonya’da kiiciik isletmeler biiyiik
isletmelere ucuz ve kaliteli mal {reten, teknolojiyi yakindan takip eden isletmeler

konumundadir. AB iilkelerinde ise, AT nin 1983 yili1 “KOBI Yil1” ilan etmesiyle
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baslayan ve ayni yil KOBI’lere yonelik AB eylem planlarmin kabuliiyle somut ve

stirekli destek mekanizmalari olusturulmustur (Sariaslan, 1996: 13).
4.2. KOBI'LERIN TURKIYE'DEKI TARIHSEL GELISIMI

Osmanli doneminde ekonomik alanda yapilan bir¢ok yatirnm giiniimiiz 6zel
finans kurumlarina ¢ok yakin bir faaliyet alan1 bulunan para vakiflari tarafindan
finanse edilmekteydi. Giiniimiiz bankacilik sistemini de animsatan Osmanli dénemi
para vakiflari, oncelikle belirli bir sermayenin kalici hale gelmesini saglamakta,
sonrasinda ise bolge halkinin likidite ihtiyacinin karsilanmasinda 6nemli roller
tistlenmekteydi. Para vakiflarinin fon kullanim sistemi nedeniyle ilgili paralarin farkl
girigimlerin finansmani i¢in kullanilmasi 6nlenmistir. Baska bir ifadeyle kiigiik ev
atdlyelerinin ve girisimcilerin yani o ddSnemin KOBI’lerinin sermaye gereksinimlerini
istenilen diizeyde finanse edemeyerek zaman igerisinde etkinliklerini kaybetmislerdir

(Kayahan ve Gorkas, 2009: 226-227; Cizak¢a, 1993: 70; Koyunoglu, 2008: 254).

1930’1u yillarin bagindan itibaren devlet¢i bir ekonomik politikaya ge¢ilmis ve
iktisadi devlet tesekkiilleri kurularak devlet tarafindan yiiriitiilmesini 6ngoren sanayi
ve kalkinma planlar yiiriirliige konulmustur. Biiylik dl¢eklerde isletme kurulmasi ve
biiyiikliigiin sagladigr maliyet tasarrufundan yararlanilmasi, o yillarda tiim diinyada
oldugu gibi, Tiirkiye’de de tartismasiz kabul goren bir genel yaklasim olmustur. Bu
anlayis ve uygulamalarin neticesinde, kiiciik ve orta olgekli isletmeler tarafindan
yerine getirilmesi miimkiin olan mal ve hizmet {iretimlerin biiyiik bir boliimii devlet
tarafindan iistlenilmistir. Bu durum, KOBI’lerin gelistirilmesini ve yurt diizeyine
yayginlastirilmasini engellemistir. Tiirkiye'de, kiiciik ve orta 6lcekli isletmelerle ilgili
tartismalar daha ziyade 1980’11 yillardan itibaren yogunluk kazanmis ve gerek bilim
adamlarmin gerekse politikacilarin dikkatlerini iizerlerine ¢ekmislerdir. Bunda,
Tiirkiye'de politikacilar lizerinde her donemde oldukga etkili olan Anadolu sanayi ve
ticaret cevrelerinin siyasetciler tarafindan tatmin edilmeye calisilmasi, 1983 yilinin
AB’nde KOBI yil1 ilan edilmesi ile baslayan KOBI programlari gelistirme siirecinin
Tiirkiye tizerine etkisi, 1980 yilindan sonra baglayan ihracata dayali biiyiime
stratejisindeki tikanikliklari agma yolunda yeni politikalara ve araglara duyulan

ihtiyac, baslica etkenler olmustur (Ertas, 1999: 39).
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5. KOBI'LERIN TESVIK EDILMESI VE DESTEKLENMESI

Devletler acisindan sahip olunmak istenen modern yasam kosullari, teknoloji
ve techizat; amaclanan sosyal baris, refah, demokrasi ve adalet; bagimsizligin
devamlilig1 i¢in 6ngoriilen askeri gii¢, uluslararasi etkinlik ve kendi kendine yeterlilik
ancak gii¢lii bir ekonominin varligi ile miimkiin olabilmektedir. Giiglii bir ekonominin
kurulabilmesi devletler i¢in bu kadar 6nemliyken s6z konusu devletlerin ekonomik
politikalar olusturmamasi diisiiniilemez. Devletlerin dogrudan girisimci olmasi,
girisimciyi desteklemesi hatta 6zgiir girisimcilerin olugmasi adina piyasadan ¢ekilmesi
ya da piyasaya dolayli miidahalesi birer politika drnekleridir (Mecek ve Akin, 2014:
89; Mecek, 2013: 495).

Girisimcilik faaliyetlerinin iilke ekonomilerindeki en 6nemli karsiligi hig
siiphesiz ki en biiyiik paydas olan kiiciik ve orta dlgekli isletmeler yani KOBI'lerdir.
Dolayistyla devletlerin girisimcileri ve girisimciligi desteklemesi bir nevi KOBI'lerin

desteklemesi, onlarin tesvik edilmesi anlamina gelmektedir.

Giliniimiizde devletler degisimi piyasa eliyle gergeklestiren ve harcamact
olmaktan ziyade gelir saglayici yoniinli 6n plana ¢ikaran bir boyuta gelmislerdir
(Mecek ve Akin, 2015: 449). Piyasaya ve sonuglara yonelmis, tiiketici odakli,
rekabetci, katilimer ve girisimci bir devlet anlayisinda (Saking, 2012: 61-65) devletin

girisimcilik ile olan iligkisi iki sekilde goriilmektedir.

Kamu Kurum ve Idarelerinin Dogrudan Girisimci Olmast (Kamu
Girisimciligi); Kamu idarelerinin girisimci sifatiyla aktif olarak ekonomik faaliyette
bulunmasi kurduklar1 iktisadi kamu kurumlar1 araciligiyla gergeklestirilmektedir

(Mecek ve Akin, 2015: 449).

1980 yili itibariyle diinyada gelisen neo-liberal ekonomi politikalarmnin
etkisiyle bircok KiT 6zellestirilmis, kamu tarafindan yiiriitiilen bircok kamu hizmetleri
de ozellestirilerek, 6zel sektdr mantigiyla yiiriitiilmesi esas alinmistir. Devlet dogrudan
girisimci olmak yerine daha c¢ok girisimciyi ve girisimciligi destekleyen bir yapiya
doniismiistiir. Artik dogrudan piyasaya miidahale etmek yerine piyasay: diizenleyen
ve denetleyen kurumlar (bagimsiz idari otoriteler) kurarak dolayli olarak piyasaya etki

etmeye baslamistir (Mecek ve Akin, 2015: 450).
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Kamu Kurum ve Idarelerinin Girigimciligi (KOBI'leri) Desteklemesi; devletler
girisimci sifatiyla ekonomik hayatta aktif olarak yer almasinin yani sira sermaye
birikiminin saglanmasi, 6zel tesebbiislerin 6zendirilmesi, girisimci sinifinin biiylimesi,
girisimci sayisinin ve niteliginin arttirilmasi ile sosyal ve ekonomik doéniisiimiin daha
hizl1 ve giiclii saglanabilmesi amaciyla bir takim destek, yardim, yatirim, tesvik, ve
O6zendirme politikalar1 uygulamaktadir (Mecek, 2013: 496). Bu politikalarin

uygulanmasi Tiirkiye i¢in de s6z konusudur.

KOBI'lerle ilgili yardim, destek ve tesviklerde devletler ile uluslararasi
kurulusglar 6n plana ¢iksa da bu alandaki tek aktorler degildirler. Ulusal ve uluslararasi
yatinm Ve finans kuruluslari, yerel yonetimler, meslek odalari, mesleki birlikler,
kamuya yararli dernekler, vakiflar ve 6zel hukuk tiizel kisiligi niteligindeki muhtelif
organizasyonlar ile kamu idarelerinin tek baslarina ya da diger kamu idareleri veya
0zel hukuk tiizel kisileri ile birlikte meydana getirdikleri organizasyonlar da
KOBI'lerin desteklenmesi konusunda etkin olan aktorlerdir. Bu aktdrlerin ortaya
cikma stirecleri ve etki diizeyleri lilkeden iilkeye farkliliklar gdstermektedir. Elbette ki
KOBI'lere yapilan destek, yardim ve tegviklerin ortaya ¢ikmasi ve gelistirilmesi uzun

bir tarihsel donemde meydana gelmistir.

ABD'de 1953 yilinda KOB{'lerin desteklenmesi amaciyla bagimsiz bir kurulus
olan Kiiciik Isletmeler Idaresi (Small Business Administration- SBA) kurulmustur.
SBA Amerika genelinde eyaletler diizeyinde "eyalet program ofisleri" agarak kiiciik
isletmeler i¢in finansman, egitim ve danismanlik hizmetleri vermeye baslamislardir.
KOBI'lere verilen bu desteklerin zaman gegtikge ivmeli bir sekilde artmaya devam
ettigi  goriilmektedir. ABD'de SBA disinda KOBIl'lere yonelik farkli kamusal
kaynaklar sunan kuruluslar ile 6zel nitelikli kaynaklar sunan finans kurumlari gibi

kuruluslar da bulunmaktadir.

Avrupa Birligi'nin KOBI'lerin desteklenmesine ve gelistirilmesine yonelik
yaklasimlarinin ABD'den daha sonraki zamanlarda gerceklestigi goriilmektedir. Bu
konuda Avrupa Komiir Celik Toplulugu disinda iiretilmis ortak bir politikalara ve
uygulamalara ¢ok fazla rastlanilamamaktadir. AB tarafindan KOBI'lere yonelik
uygulama ve desteklerin ilgili donem itibariyle sanayi sektoriine yonelik faaliyetlerle

sinirl kaldigr goriilmektedir. Bu alanda genel olarak sadece mikro diizeyde sirket
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birlesmelerine yonelik programlarin yapildigi ve KOBI'lerin yapisal olarak
modernlestirilmeye ¢alisildigi uygulamalarla smirli kalinmistir (Horvath, 2005: 478).
1960’lh ve 1970’li yillarda da AB'ye iiye iilkeler tarafindan ortak bir sanayi
politikasinin olusturulamadi, dolayisiyla da KOBI'lerin gelistirilmesi ve desteklenmesi

yoniinde ortak, genel ve somut adimlarin atilamadig1 goriilmektedir.

1980'li yillara kadar KOBI'ler AB tarafindan etkisiz ve istikrarsiz yapilar olarak
goriilmekteydi. Ozellikle de iilke ekonomilerindeki yerleri ve etkinlikleri ¢ok fazla
onemsenmemekteydi. Ancak 1980'li yillardan itibaren KOBI'lerin ekonomideki énemi
ve etkinligi daha iyi anlasilmistir. Bu nedenle de AB iilkeleri tarafindan KOBI'lere
verilen onem hizla artmaya baglamistir. Bu kapsamda 1983 yili “Avrupa Kiiglik ve
Orta Boy Isletmeler ve El Sanatlar1 Y1l olarak ilan edilmistir. Ayrica girisimciligin
arttirilmas1 amactyla 24 Mayis 1984°te ilk “KOBI Eylem Plan1” yiiriirliige konmustur
Bu plan ile KOBI'lerin daha profesyonel bir yonetim yapisina kavusmasi, yatirim
problemlerinin  ¢dzlilmesi, kendi aralarinda isbirligi ve dayanismanin
gerceklestirilmesi hedeflenmistir. S6z konusu hedeflerin gerceklestirilebilmesi
amactyla da "Avrupa Bilgi Merkezi Ag1", "Is Gelistirme Merkezleri Ag1", "Sirket
Isbirligi Ag1" gibi gesitli olusumlar gelistirtmistir. (Kiiciiktekin, 2006: 33-34). 1987
yilinda da KOBI'lere yonelik ikinci eylem plani hazirlanmistir. Sonrasinda ise

KOBI'lerle ilgili muhtelif diizenleme ve uygulamalar hayata gecirilmeye baglanmustir.

KOBI'lerle ilgili gergeklestirilen uygulamalarin hukuki temeli ise 1992 yilinda
imzalanan Maastricht Anlagmasi'na dayanmaktadir. Bu anlagsmanin imzalanmasi ile
AB tarafindan KOBI'lerle ilgili politikalarin gelistirilmesi daha sistematik bir hale
getirildigi goriilmektedir. Ocak 2000 tarihinde mevcut olan Sanayi ve KOBI Genel
Midiirlikleri “Girigsimler Genel Miidiirliigii” adiyla tek bir c¢ati altinda
birlestirilmislerdir. Bu diizenleme ile AB'nin KOBI politikalarmin kurumsallasmasi ve
biitiinsellestirilmesi saglanmistir. Ayni yi1l (Mart 2000) AB tarafindan kabul edilen
Lizbon Stratejisi ile AB'nin 2010 yilina kadar diinyanin bilgiye dayali en yenilik¢i ve

rekabetci ekonomisi haline getirilmesi amaglanmistir (Usal, 2006: 8).

2000 yil1 Haziran aymda yapilan "Feira Avrupa Konseyi"’nde AB tarafindan
“Kiiciik Isletmeler icin Avrupa Sart:” kabul edilmistir. Avrupa Birligi KOBI

Sézlesmesi olarak da adlandirilan bu sart, iiye iilkelerin KOBI'lerin gelistirilmesi ve
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desteklenmesine yonelik ortaya koyduklar1 taahhiitleri ve bu taahhiitlerin
uygulanmasinin yillik bazda degerlendirilmesini kapsamaktadir (Odabasi, 2005: 5).
2008 yilinda AB tarafindan “Kiiciik Isletmeler Yasas1” hazirlanarak kabul edilmistir.
AB tarafindan gergeklestirilen bu siirecler neticesinde 2009 yilindan itibaren
KOBi'lere yonelik desteklerin ve yardimlarm hizla artmaya devam ettigi
goriilmektedir. Ozellikle 1990 yili itibariyle uygulanan "¢ok yilli programlar”
araciligiyla girisimciligin tesvik edilmesi, is ortamimnin ve rekabet kosullarinin
iyilestirilmesi ile KOBI'lerin niteliklerinin arttirilmasi ve yenilikgi faaliyetlere erisimin

kolaylagtirilmas1 konusunda 6nemli ilerlemeler kaydedilmistir (KOSGEB, 2005: 3).

Diinya ekonomisine biiylik dl¢iide yon veren ABD ve AB iilkelerinde
KOBI'lerin desteklenmesiyle ilgili yasanan bu siirecler ve izlenen politikalar ile
kiiresel sosyo-ekonomik olaylar elbette ki Tiirkiye iizerinde de 6nemli etkilere neden
olmustur. Ozellikle diinya genelinde 1980'li yillarin basindan itibaren énem kazanan
neo-liberal ekonomik politikalar Tiirkiye Ekonomisinin dolayisiyla da KOBI'lerle

ilgili ekonomik yaklagimlarin sekillenmesinde biiyiik bir 6neme sahiptirler.

Tiirkiye'de KOBI’lere 1980°1i yillarm ilk yarisinda dogrudan ihracata yonelik
6zendirici nakdi tegvikler saglanirken ayn1 yilin ikinci yarisindan itibaren bu tesvikler
yatirimlara kaydirilmigtir. Ancak gerek kamu gelir-gider dengesindeki sorunlar
gerekse Diinya Ticaret Orgiitii, Avrupa Birligi ve Giimriikk Birligi'ne kars
yiikiimliiliikler nedeni ile dogrudan nakdi tesvik araglar1 son yillarda bazi istisnalar
disinda uygulamadan kaldirilmis ve 6zel secici tesvik politikasi birakilarak vergisel
tesviklerin agirlikli oldugu genel tesvik uygulamasina gecilmistir. Nitekim s6z konusu
politika degisiklikleri sonucu tesvik politikalar1 ve kalkinma planlar1 dogrultusunda
uyguladig1 6zendirici politikalar yerine yatirim kararlarinin agirlikli olarak piyasa
mekanizmasina birakilmasi dogrultusundaki genel goriise esdeger bir orgiitlenme

yapisina ge¢ilmistir (Kalkan, 2005: 40; Yilmaz, 2012:64).

Kiiciik sanayi siteleri ve organize sanayi bolgelerinin kurulmasi girisimeiligin
(KOBI'lerin) tesvik edilmesine yonelik planli ddnemde yapilan 6nemli yatirrmlardir.
KOSGEB basta olmak iizere yatirimlari ve yatirimcilar: destekleyen organizasyonlarin
yani sira yerel ve bolgesel kalkinmanin lokomotifi olan bolgesel kalkinma ajanslarinin

kurulmas1 KOBI'lerin gelismesine dnemli katkilar saglamaktadir. 1980 sonrasi daha
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cok yayginlastigi gériilen Kamu — Ozel Isbirligi (KOI) uygulamalart ile girisimciligin
tesvikine yonelik 6nemli adimlar atildig1 goriilmektedir. Ayrica uygulama sonunda
projeye konu tesislerin kamuya ge¢mesiyle herhangi bir maliyete katlanilmadan yeni

tesisler elde edilmektedir (Mecek, 2013: 497).

Tiirkiye'de genel olarak uygulanan destek, yardim ve tesvikler; nakit hibe
destekleri, bor¢ garantileri, nakit istthdam yardimlari, vergi muafiyetleri, vergi
istisnalari, vergi indirimleri, ithalat ve ihracata yonelik glimriik uygulamalari, diisiik
faizli veya faizsiz krediler, enerji destekleri, arazi tahsisleri, makine-techizat
yardimlar;, hammadde teminine y&nelik yardimlar, isgiicii egitimleri, KOBI'lere
danigsmanlik ve bilgi saglama hizmetleri, ar-ge destekleri, kulugka merkezleri
kurulmasi, satin alma garantileri ve destekleme alimlar1 olarak karsimiza ¢cikmaktadir
(Mecek, 2013: 497). Bu tesvikler kamu kurum ve idareleri tarafindan yapildigi gibi

0zel hukuk tiizel kisiligi niteligindeki kuruluslar tarafindan da yapilmaktadir.

Tiirkiye’de KOBI’lerin ene onemli destekgisi merkezi idare yani devlettir.
Yasal diizenlemelerin yapilmasi, uygulanamasi, denetlenmesi, yardim ve desteklerin
saglanmasi, tesvik programlarinin uygulanmast devlet tarafindan
gerceklestirilmektedir. Devlet tiim bu islem ve siirecleri igerisinde barindirdig
organlar (yasama, yiiriitme, yargi) ve alt birimler (bakanlik, miistesarlik, baskanlik,
genel miidiirliik, miidiirliik vd.) ile gergeklestirmektedir. KOBI’lere dogrudan veya
dolayli tegvik ve destek saglayan kuruluslar ¢alismanin kapsami geregi listeler halinde

belirtilecektir.

Kobi Destekleme Kuruluslar:;, Dis Ticaret Miistesarligi, Hazine Miistesarligi,
KOSGEB, TUBITAK, vd.

Mesleki Kuruluslar; TOBB, Ticaret ve Sanayi Odalari, Tiirkiye Esnaf ve

Sanatkarlar1 Konfederasyonu, Esnaf Kefalet Kooperatifleri, vd.

Ozel Kuruluslar; TOSYOV (Tiirkiye Kobi, Serbest Meslek Mensuplar1 ve
Yoneticiler Vakfi), MEKSA (Mesleki Egitim ve Kiigiik Sanayi Destekleme Vakfi),
Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi, TUSIAD, MUSIAD, KOBIDER, vd.

Finansman Destegi Saglayan Kuruluslar; Ozel ve Devlet Bankalar,

EXIMBANK ( Tiirkiye Thracaat Kredisi Bankas1), Sinai Yatirim Bankas1, vd.
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Teknik Yardim ve Damismanhik Hizmeti Veren Kuruluglar; Universiteler,
Tiirkiye Esnaf ve Sanatkarlari Konfederasyonu, Thracati Gelistirme Etiid Merkezi,

TSE, TPE, vd.

Kobilere Destek Veren Uluslararasi Kuruluslar; Avrupa Yatirim Bankasi, BM

Sanayi Kalkinma Teskilatlari, AB Genel Sekreterligi, Diinya Bankast, vd.

6. KOBI'LERIN SORUNLARI

KOBI’lerin kiigiik olmalar1 sebebiyle karar alma, uygulama ve yeni gelismeler
karsisinda esnek, uyum saglama kolayligi gibi Ozellikleri avantaj olustursa da
Tiirkiye’de kiiresellesme siirecinde KOBI’lerin biiyiik dl¢iide ucuz, fason ve yerel
piyasalarda iiretime yoneldikleri, finans, pazarlama basta olmak {izere pek ¢ok alanda

sorunlar yasadiklar1 goriilmektedir (Yildirimalp ve Yenihan, 2014: 233).

KOBI’ler finansman yetersizlikleri nedeniyle gelismis teknolojilere sahip
olamamakta, eski teknoloji ile emek yogun ¢alismak zorunda kalmaktadirlar. Bu da
iirettikleri malmn kalitesine olumsuz yansimaktadir. Kalitesiz {iretim, KOBI’lerin satis
giiclinli, dolayisiyla biiylik isletmelerle rekabet giiciinii engellemektedir. Eski
teknolojilerle yapilan {iiretimle ihracat yapilmasi uluslararasi pazarlarda rekabet

edebilmeye olanak saglamamaktadir (Ugkun, 2009: 124).

KOBI’ler hammadde temini, ar-ge, iiretim, depolama, pazarlama, dagitim,
ihracat, finansman, tahsilat, vasifli eleman ve vergi gibi bircok sorunla
ugrasmaktadirlar. Bu sorunlarin sayisi, tiirii, niteligi, etkinligi KOBI'lerin yapisina,
mali durumlarina, personeline ve diger bircok etkene gore degisiklikler

gostermektedir. KOBI'lerin yasadiklari sorunlar gruplandirilarak ele almacaktir.
6.1. URETIM (URETIM-TEDARIK) iLE ILGIiLI SORUNLARI

KOBI’ler; biiyiik isletmelere gore daha az yatirimla daha cok iiretimin
yapilabildigi ve iiretime bagli olarak daha cok iiriin ¢esitliliginin saglanabildigi
isletmelerdir (Sariaslan, 1996: 18). Biiyiik isletmelere karsi avantaj saglayan bu
ozellikleri varliklarin1 devam ettirebilmelerinde ve biiylimelerinde dnemli bir katki
saglamaktadir. Ancak bu avantaji koruyabilmeleri ortaya ¢ikan sorunlari zamaninda

fark edip, onlem alarak ya da etkin bir sekilde miicadele ederek koruyabilmektedirler.
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KOBI’lerin iiretim ve tedarikle ilgili temel sorunlari;

- Kurulus asamasinda yeterli piyasa aragtirmasi yapilamamasi nedeniyle piyasa
talebinin altinda yada ¢ok tizerinde iiretim kapasitesi olusturulmsi ve bunun
sonucu olarakda kaynak israfi, atil ara¢ geregler yada donanim eksikligi ile

kargilagsma,

- Urtimin talebe bagli olmas1 nedeniyle iiretim girdilerinin sabit ve siirekli

olamamasi ve ihtiya¢ zamaninda tedarikte sikint1 yasanmasi,
- Devamli olarak tam kapasite ile liretim yapamamalari,

- Uretim maliyetlerinin azaltilmasi ve yeni piyasa sartlarina uym saglanmasi
konusunda degisen {iiretim tekniklerine adaptasyon icin gerekli olan

teknolojik yetersizliklerde iiretimi olumsuz etkilemektedir.
6.2. PAZARLAMA SORUNLARI

Carson (1990) KOBI’ler ile biiyiik &lgekli firmalar arasindaki en temel anlaml
farkliligin 6l¢eklerinde olmayip, s6z konusu firmalarin hedefleri, yonetim stilleri ve

pazarlamayla ilgili oldugunu ifade eder (Carson, 1990: 8).

KOBI’lerin sosyo-ekonomik kosullardaki degismeler basta olmak iizere
pazarda meydana gelen tiiketici tercihlerindeki hizli degisikleri takip etmede ve
bunlara uyum saglamada yeterli diizeyde basarili olamayarak mevcut avantajlarin
kaybettikleri goriilmektedir (Karagoz, 2008: 90; Tokol, 1984: 129-130). Bu durumun
en Onemli nedenlerinden birisi pazarlama konusunda bilgi ve tecriibe sahibi uzman
kisilerin istthdam edildigi bagimsiz pazarlama birimlerine sahip olmamalaridir.
Bagimsiz bir pazarlama departmanmi kullanmak yerine az sayida satis elemaninin
calistirildign ve kisa dagitim kanallarmin kullamldigit KOBI’lerde pazarlama
giderlerinden tasarruf saglandig diisiincesi ortaya ¢iksa da, sdz konusu isletmelerin
biliylimesi, gelismesi, piyasa da tutunabilmesi, etkinlik orani arttirabilmesi, vd.
acisindan uzun vadede uzman kisilerden olusmus bagimsiz bir pazarlama
departmanina ihtiya¢ duyulmaktadir. Aksi halde bu konudaki eksiklikler KOBI’lerin
pazarlama planlamasina yonelik yeterli ve diizenli ¢aligmalar yapamamasina ve “mal-
hizmet odakl1” az geligsmis bir pazarlama anlayigina sahip olmalarina neden olmaktadir

(Demir ve Sahin, 2000: 4). Bu sebeple KOBI’lerde diizenli bir pazar arastirmasi
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yapmak ve gelecege yonelik talep ve degisim Ongoriileri dogrultusunda strateji
gelistirmek yerine isletme sahiplerinin bilgi, deneyim ve sezgilerine dayali pazarlama
stratejileri gelistirilmekte ve biiyiik isletmelere gore risk orani1 daha fazla olan kararlar

alinmaktadir (islamoglu, 1992: 10).
6.3. REKABETE YONELIK SORUNLARI

KOBI’lerin smirli mali kaynaklar1 ve kiiresel piyasalarda rekabet etmede
karsilastiklar1 sorunlar1 nedeniyle Tirkiye’de ve diinya genelinde diisiik seviyede
verimlilik ve kalite sorunu yasadiklar1 ve fason mal iiretimi yaparak, sinirli pazar
paylartyla cogunlukla yerel piyasalara yonelik iiretim yaptiklart goriillmektedir

(Akgemci, 2001: 28-29; Lall, 2000 akt. Yildirimalp ve Yenihan, 2014: 233).

Rekabet istiinliigii konusunda; 1960’lara kadar tiretim kapasitesi, 1970’lerde
maliyet ve fiyat kavramlari, 1980’lerde kalite kavrami ve 1990’larda iiriin ¢esitliligi
on plana ¢ikmistir. Kiiresellesme siirecinin piyasalara olan yansimasi sonucunda
giinimiizde artik miisterilerin kolaylikla ulagsamadigi {irtin ve hizmet neredeyse
kalmamistir. 2000°1lerden beri artik alicilar, en ucuz, en kaliteli, en iyi teslimat, 6deme
ve satis sonrast hizmet imkanlarma sahip iirlin secenekleri arasinda segim
yapabilmektedir. Bu nedenle giiniimiizde, {iriin ve hizmetlerinde rakiplerinden farkli
olabilen bir baska ifadeyle yenilik yapabilen isletmeler rekabet istiinliiglinii elde

edebilmektedir. (KSEP, 2003: 54).
6.4. AR-GE VE TEKNOLOIJIK YAPIYA ILISKIN SORUNLARI

AR-GE KOBI’ler igin talep, iiretim, dagitim vb. tiim siireglerde yasanan
degisimleri izleyebilme, degisimlere ayak uydurabilme ve isletmeye kazandirabilme
aracidir. Tiim bunlar da KOBI’lerin igin ayn1 zamanda bir rekabet aracidir (Akdemir,
1990: 216). KOBI’ler toplumsal, érgiitsel ve pazara yonelik nedenlerden dolay1 bir
AR-GE birimi kurmay1 planlasalar da bunu gerceklestirecek finansal kaynagi temin
edememekte, personel istthdam edememekte ve dolayisiyla bu yonde programlar
gelistirememektedir. Bu nedenle de basta iiretim ve dagitim olmak iizere teknolojik
yeniliklerden yararlanamamakta, degisimleri zamaninda takip edememektedir. Biiyiik
isletmelere karsi rekabet gliciiniin azalmasina da neden olan bu durum karsisinda
izlenebilecek temel politikalardan bir tanesi biiyiik isletmelerle rekabet etmek yerine

onlarin tiretmedikleri ya da iiretemediklerini yaparak pazara tutunmaktir (Akgemci,
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2001: 36). Ancak bu strateji KOBI’ler i¢in bir devamlilik olusturmamaktadir. Ciinkii
pazarda tekel olmak ya da bosluklar1 doldurmak genelde kalict olmamaktadir. Talep
goren her mal ya da hizmet i¢in yeni isletmelerin kurulacagi gercegi

yadsinamayacagina gore uzun vadede rakip isletme sayisi da artacaktir.

6.5. PLANLAMA, KARAR ALMA VE KONTROL SURECINDE KARSILASILAN
SORUNLAR

Planlama ticari isletmelere gelecegi ongorebilme, hazirlikli olma, stratejik
davranma, kaynaklar1 optimum seviyede kullanabilme, tasarruf ve etkinlik elde etme
gibi imkanlar sunmaktadir. Ancak planlama uzmanlik ve beceri gerektiren bir siirectir.
Planlamay1 yapan yonetici ve personelin, planlamada kullanilan teknik ve materyalin
ve diger araclarin mevcut durum, amag¢ ve hedeflere uygun olmasi gerekmektedir.
Bunlarin  gerceklestirilmesi ek zaman ve maliyet olarak ticari isletmelere
yansimaktadir. Her ne kadar uzun vadede ortaya konan maliyetten ¢ok daha fazla
kazanim elde edilse de kisa vadede bu maliyetlere katlanmak KOBI'ler i¢in her zaman

mumkuiun olmamaktadir.

KOBIl'lerde mevcut olan karar alma siirecini 6lgek biiyiikliigiine gore kendi
igerisinde ikiye ayrilmaktadir. Kiigiik 6lgekli isletmelerde karar alma islemi, isletme
sahibince veya ortaklarinca yerine getirilmektedir. Baska bir ifadeyle kiigiik 6lgekli
isletmelerde genellikle profesyonel bir yonetici istihdam edilmemektedir. Orta 6lgekli
isletmelerde ise karar alma yetkisi, genel olarak isletmeci tekelinde olsa da bazi
konularda karar alma yetkisinin yOnetici veya astlara devredildigi goriilebilmektedir.
Yani isletme 6lgegi biiyiidiikge karar alma yetkisinin isletme yoneticisinin tekelinden
cikarak ist ve alt yoneticilere dogru yayildigi yani paylasildigi goriilmektedir.
KOBI'lerde karar alma siirecinde biiyiik 6lgekli isletmelerde oldugu gibi bilimsel
tekniklerden ve uzman personelden yararlanma orani ¢ok daha disiiktiir. Ancak
KOBI'ler agisindan dezavantajli olan bu durumun avantajli olan yénleri de
bulunmaktadir. Ornegin KOBI'ler bu &zellikleriyle biiyiik 6lgekli isletmelere gore
daha hizli ve esnek kararlar alabilmektedirler (Akgemci, 2001: 35).

6.6. ORGANIZASYON VE YONETIM ILE ILGILI SORUNLARI

Orgiit kiiltiiriiniin ~ olusmamas1, isletme baghlignin  saglanamamasi,

verimliligin diisiik olmasi gibi sorunlara yol agmakta hatta yoneticilerin olmadigt
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zamanlarda isletmede islerin aksamasi bile s6z konusu olabilmektedir (Miiftiioglu,
1997: 120). KOBI’lerde uygun bir liderlik bi¢iminin segilmesi, ayn1 zamanda isletme
sahiplerinin amaglarinin ger¢eklesmesine de yardimci olacaktir (Akgemci, 2001: 32).
Ancak Tiirkiye’deki KOBI’lerin ¢ogunlukla aile sirketi yapis1 sergilemesi sebebiyle
isletme sahipleri ile yoneticileri ayn1 kisilerde toplanmaktadir. Bu kisiler ise mevcut
yonetim risklerini tek bagina {istlenerek yani tek basina isletmeyi yoneterek
profesyonel yonetici istihdam etmemekte ve mevcut yoneticilere yetki devretmekten
kaginmaktadir. S6z konusu durum nedeniyle de yanlis kararlar alarak isletmenin
esnekliklerini ve basarilarin1 kaybedebilmektedirler (KOSGEB, 2011: 36). Y onetimin
tek elde toplamasi yani yonetsel kararlarin tek kisiyle verilmesi isleri hizlandirmakta
ve hizli — esnek kararlar alinabilmesine olanak saglamaktadir (Kayali ve Aktas, 2003:
35). Ancak kararlarin hizli bir sekilde alinmasi dogru ve en uygun kararin alinmasi
anlamina gelmemektedir. Nitekim personel ve organizasyon yonetimi ile planlama,
koordinasyon, iiretim, pazarlama, muhasebe ve finans konusunda yeterli donanim ve
tecriibeye sahip olmayan isletme sahipleri nedeniyle yonetimde zafiyetlerin yasanmasi
sikca karsilagilan bir durumdur (Ozdemir vd., 2006: 52). Bilgi ve tecriibe eksikligi
nedeniyle organizasyon ve ydnetimle ilgili yasanan bu sorunlar KOBI’lerin piyasada

tutunmasinda énemli bir dezavantaj olusturmaktadir.
6.7. INSAN KAYNAKLARI iLE ILGILI SORUNLARI

Insan kaynaklarmin yani personelin isletmeyle olan yogun iliskisi bu alanda
meydana gelebilecek sorunlarin isletme iizerinde olusturacagi olumsuz etkinin
biiyiikliigiinii ve dnemini de ortaya koymaktadir. Bu nedenle basta KOBI'ler olmak
lizere tiim isletmelerin insan kaynaklariyla ilgili sorunlar tespit ederek hizli ve etkili

bir sekilde ¢oziim liretmeleri gerekmektedir.

Orgiitte belitlenen hedeflere ulasilabilmesi ici isletme calisanlarina is
stirecleriyle ilgili gerekli olan tiim bilgilerin aktarilmasi gerekmektedir. Ancak
KOBI’lerin bilgi toplama, bilgi isleme ve bilgi degerlendirme icin yeterli diizeyde
yatirim yapmadiklar1 gdzlemlenmektedir (Ozgen ve Dogan, 1997: 51). Bu durum
KOBI’lerin gelismesinde, rekabet edebilirliginde, dolayisiyla da varhigini devam

ettirebilmesinde olumsuz bir etkiye sahip olmaktadir.
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Tiirkiye’de insan kaynagi talebinin vasif ve nitelik agisindan belirlenmesi
amacina yonelik olarak GUR vd. (2012) tarafindan yapilan bir arastirmada elde edilen
sonuglara gore; imalat sektoriinde faaliyet gdsteren ve %82,4’iinii KOBI’lerin
olusturdugu arastirma sonucunda firma 6lgegi kiiglildiikce eleman bulamama nedeni
ile pozisyon doldurulamama sorununun daha ¢ok yasandigi ortaya g¢ikmistir. Bu
durumun temel nedeninin iggiiciiniin demografik yapisi, biiyiik sirketlerin sagladiklari

cazip ticret ve sosyal imkanlarin oldugu belirtilmistir (Giir vd., 2012: 200-2018).
6.8. FINANSAL SORUNLARI

Finansal sorunlar, isletmelerin kurulus asamasinda baslayan, hammadde
alimindan tiretime kadar her faaliyeti etkileyen bir sorun olarak karsilasilmaktadir
(Akgemci, 2001: 32). KOBI’lerin yapisal, yonetsel, isgiicii, teknolojik, tedarik, iiretim,
stoklama, pazarlama, biirokrasi gibi sorunlarinin temelinde dogrudan ya da dolayli
olarak bir finansal sorununun oldugu kabul edilmektedir (Kendirli, 2002: 76). Diger
sorunlarla olan bagi ve teknik bilgiye duyulan ihtiya¢ orani nedeniyle finansal
yonetimle ilgili sorunlar KOBI’ler igin en &nemli, birincil sorunlardir (Kaya ve

Alpkan, 2012: 36).

Isletmeler yeterli sermayeye sahip olsalar ve iiretim ile pazarlama
fonksiyonlarina yeterince egilebilseler bile basarisiz bir finansal yonetim uygulamasi
ile mevcut isletmenin iflas1 sz konusu olabilmektedir. Bu durum KOBI’lerde nakit
yonetimi ve envanter kontroliiniin ne kadar onemli oldugunu agik¢a ortaya
koymaktadir (Peel ve Wilson, 1995: 53). Bu nedenle kaynaklara sahip olmak kadar,

kaynaklarin yonetilmesi de biiylik onem tagimaktadir.

KOBTI’lerin finansal sorunlar1 yalnizca kaynak saglama ile smirli olmayip,
mevcut olan kaynaklarin etkin ve verimli bir sekilde kullanllamamasini da
kapsamaktadir (Yiicel, 2001: 3; Karadag, 2014: 178). Ornek olarak; basaril bir {iretim
ve pazarlama faaliyetleri sonucunda satis hacimlerini arttirmayr basaran bir¢ok
KOBI’lerin mevcut alacaklarinin tahsilinde sorun yasamalari nedeniyle isletme
borglarin1 6deyemedikleri ve iflasa kadar gidebilen olumsuz bir siireg ile kars1 karsiya

kalabilmektedir (Uluyol, 2013: 6; Karadag, 2014: 178).

KOBI’lerin finansal sorunlari gesitli olmakla birlikte Tiirkiye’de KOBI’ler igin

mevcut olan en 6nemli finansal sorunlar yetersiz 6zsermaye ile isletme i¢in gerekli
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olan dis kaynak temini oldugu diisiiniilmektedir. Dis kaynak bulmada kullanilan en

onemli arag ise kredilerdir.

KOBI'lerin finansal sorunlariyla ilgili yapilan siniflandirmalar genel olarak
"donemsellik (vade)" kistasina gore ya da "piyasa kaynaklari (para ve sermaye
pivasalary)" agisindan yapilmaktadir (Demirbas, 1992: 32). Donemsellik (vade) kistasi
acisindan KOBi'lerin finansal sorunlari "kisa vadeli sorunlar" ve "uzun vadeli
sorunlar” olmak iizere iki ana gruba ayrilmaktadir. Piyasa kaynaklar1 agisindan
finansal piyasalar fonlarin arz ve talep siiresine gore; "para piyasasi” ve “sermaye

piyasasi” olmak tizere ikiye ayrilir.
6.8.1. Kisa ve Uzun Vadeli Finansal Sorunlar

KOBI'lerin kisa vadelerde yasadig1 finansal sorunlar genel olarak su sekilde

siralanabilir (Can, 2012: 22);

e Yetersiz isletme sermayesi ve isletme sermayesi temininde yasanan
giicliikler,

e Kredi maliyetlerinin yiiksek olmasi,

e Tesvik imkanlarinin sinirli olmasi,

e Piyasadan ve resmi kuruluslardan yapilan tahsilatta karsilasilan
giicliikler,

e ¢ ve dis ekonomik piyasalardaki degisimler ve finansman imkanlarmin

yeterince degerlendirilememesi,

Bu sorunlarm detayli olarak ele alinmasi KOBI'lerin kisa vadede finansal
kaynaklarinin ele alinacag tezin ikinci kisminda degerlendirilecektir. KOBI'lerin uzun

vadeli sorunlar1 da;

e Yetersiz 0zkaynak ve yatirim kredisi almaktaki giicliikler,
e Yatirim kredilerinin yiiksek maliyetli olmasi,

e Genel ekonomik durum ve sermaye piyasasinin gelismislik diizeyi,

olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Can, 2012: 22-23). KOBI'lerin uzun vadeli sorunlar
tezin ikinci kisminda uzun vadeli finansal kaynaklarin incelenmesi esnasinda ele

alinacaktir.
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6.8.2. Para ve Sermaye Piyasalar1 Acisindan Finansal Sorunlar

Finansal piyasalar fonlarin arz - talep siiresine gore para piyasasi ve sermaye
piyasasi olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Fon arz ve talepleri genel olarak kisa vadeli
ise para piyasasindan, uzun vadeli ise sermaye piyasasindan karsilanmaktadir.
KOBI'lerin kisa, orta ve uzun dénemdeki para ve sermaye araglari ile olan iliskileri ve
yasadig1 sorunlar ile ¢6ziim Onerileri ¢alismanin ikinci kisminda kapsamli olarak ele

alinacaktir. Burada kisa ve genel bir bilgi verilecektir.

KOBI'ler kredi almada biiyiik dlgekli isletmelere gore ¢cok daha fazla zorluk
¢ekmektedirler. Bankalar basta olmak {izere finans kuruluslarinin kredi verirken
Ozellikle daha az riskli gordiikleri gayrimenkul sahibi isletmelere kredi vermeleri
nedeniyle faaliyetleri esnasinda yogun sekilde krediye ihtiyag duyan KOBI'leri
gayrimenkul satimima ydnlendirmektedir. Bu durum da KOBI'lerin para ve sermaye
yapist agisindan kaynak israfina neden olmaktadir. Faiz oranlarinin yiiksekligi, teminat
sorunu, vb. durumlar da KOBI'ler agisindan finansal sorunlar yasanmasina neden
olmaktadir. Bankalarin KOBI’lere kredi vermekte isteksiz davranmalarindaki bir diger
neden ise ¢ok sayida kiiclik miisteri ile ugragsmak yerine biiyiik 6lcekli isletmelere
yonelerek ayni kar1 az sayidaki biiyiikk 6l¢ekli isletmelerden saglama diistincesidir
(Erez, 1988: 6 akt.: Can, 2012: 23). Boylelikle ¢cok sayida miisteri ile ugragsmak yerine
gayrimenkul birikimi daha fazla olan ve daha kurumsallasmis az sayida miisteriyle

ugrasmay1 tercih etmektedirler.

Kurulus asamasinda piyasada giiven tesis edebilmeleri s6z konusu olmadig:
i¢in pesin hammadde alip, taksitli iiriin satislar1 yapan KOBI’ler (Bagriagik, 1989: 123
akt.: Kendirli, 2002: 78) kisa siire iginde finansal sorunlar yasayabilmektedir. Kredi ve
diger finansal araglar1 kullanamamalar1 nedeniyle de tefecilerden yiiksek faizli krediler
(borg para) kullanmaktadirlar (Kendirli, 2002: 78). Kisa vadede ¢6ziim olarak goriinen
bu durum uzun vadede finansal sorunlarin biiylimesine neden olmaktadir. Genellikle

de isletmelerin finansal sorunlar1 nedeniyle iflasina giden stirecin habercisidir.

KOBI’ler uzun vadeli finansal sorunlarina ¢dziim bulabilmek adma cesitli
finansal araglara bagvurma imkanlarina sahipken, bu araglarin bir¢ogunu muhtelif
nedenlerle kullanamamaktadirlar. Ornegin KOBI’lerde, ydnetimi ve dolayisiyla

yetkiyi kaybetme veya bir baskasiyla paylagsma ya da ortaklik nedeniyle baskalarina
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hesap verme ile mevcut karin boliisiilmesi endisesi bu sirketlerin halka agilmasinda
onemli bir engeldir (Erkumay, 2000: 12). Ayrica sermaye piyasasi araglarinin
ihracinda ortaya ¢ikacak olan maliyetlerde KOBI’lerin sermaye piyasalarina girmesi
oniindeki bir diger engeli ortaya koymaktadir. KOBI’lerin finansal sorunlarmin olmasi
ve biiyiik bir ¢ogunlugunun kurulus ya da olgunlagma siirecinde olmasi kisacasi
yatirimlar yapmasi kar dagitimina engel teskil etmektedir. Bu da yatirimcilarin bu
firmalar1 tercih etmemesine neden olmaktadir (Erkumay, 2000: 13). Tiim bu ve benzeri
sebepler KOBI’lerin alternatif bir finansal kaynak temin etme sekli olan sermaye
piyasalarina a¢ilmasinin dniine gegmekte ve olasi risklerin bu yolla ortaklar arasinda

paylasilmasina engel olmaktadir.
6.8.3. Diger Finansal Sorunlar

Isletme 6lceginin kiigiik olmas1 ayn1 zamanda iiretim ve dagitim kapasitesinin
de kiiciik olmasini ortaya koymaktadir. Hammadde alimi yapilirken biiyiik 6l¢ekli
isletmelere gore cok daha az miktarda alim yapilmaktadir. Bu da KOBI’lerin aym
triinleri biiyiik Olcekli isletmelere gore daha yiiksek fiyattan almalarina neden
olmaktadir. Uretim maliyetindeki bu artig, fiyatlara yansimaktadir. Birim maliyetin
yiiksek olmasi nedeniyle biiyiik 6lgekli firmalar gibi piyasa degeri iizerinden yiiksek
oranda indirimler yapilamamaktadir. Boylelikle rekabette dezavantajli bir duruma
diisiilmektedir. Olgek kii¢iikliigii nedeniyle ortaya ¢ikan bir dier olumsuzluk ise
biiyiik 6lgekli iiretimlerin yapilamamasidir. Ozellikle kisa siireli teslimat gerektiren
bliylik miktarli {iretim taleplerinin karsilanamamasina sikca karsilasilmaktadir

(Ozdemir vd., 2006: 52).

Tiirkiye’de KOBI’lerin ortalama &miir siirelerinin 4-5 yi1l olmasi, KOBI’lerin
cesaretini kirmakta olup, i¢lerindeki girisimci ruhu olumsuz yonde etkilemektedir.
Iflas etme endisesiyle risk almaktan g¢ekinen KOBI’ler yeni yatirimlar yapma
konusunda mevcut finansal kaynak yetersizliklerinden dolayr genellikle tirkek

davranmaktadirlar.

Sariaslan (1994), finansal sorunlarda kaynak yetersizligine vurgu yapmakta ve
kriz dénemlerinde finansman kaynaklarinin azalmasi, erimesi sebebiyle KOBI’lerin
yiiksek faizli banka kredilerine yonelmek zorunda kaldiklarimi belirtmektedir

(Sariaslan, 1994: 54).
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6.9. MEVZUAT, BUROKRASI VE DIGER SORUNLARI

Yiiriirliikte olan KOBI mevzuati ve uygulamalarinin bazi durumlarda
biirokratik engel olarak algilanmas1 séz konusu olabilmektedir. Ornegin kamu kurum
ve idareleri arasindaki iletisimsizlik ve koordinasyon eksikligi ile farkli kurumlarca
benzer uygulamalarin tekrarlanmasiyla zaman kayiplarinin yasanmasi bu duruma
ornek gosterilebilir (Akgemci, 2001: 66).

Yildirimalp ve Yenihan (2014) tarafindan yapilan bir arastirmada, KOBI
sahiplerinin yasal sorunlar ile ifade ettikleri sorunlarmn; Is Kanunu, Cek Kanunu,
vergiler, Cevre YoOnetmeligi, is¢i sagligl ve is glivenligi uygulamalari, imar plani ve
kayit disiligin denetimi iizerinde sekillendigi goriilmektedir (Yildirimalp ve Yenihan,
2014: 239). KOBI’lerin etkinligini arttirmak ve mevcut durumlarinim iyilestirilmesini
saglamak amaciyla Tiirkiye'nin "Avrupa Kiiciik Isletmeler Sart:”n1 imzaladig 2003
yilindan itibaren bazi hukuk kurallarinin yeniden gézden gegirildigi ve yeni hukuk
normlarinin yiiriirlige kondugu goézlemlenmektedir. Her ne kadar yasalarin amaci,
KOBI’lerin yasadig1 sorunlarin ¢dziimii igin biirokrasiyi azaltmak, ilgili mevzuatlari
basitlestirmek, finansman olanaklarina ulasimi kolaylastirmak ve enformasyon,
iletisim teknolojilerinin kullanimin1 arttirmak (Aykag¢ vd., 2008: 169) olsa da halen
KOBI sahiplerinin yasalar ve yonetmeliklerden kaynaklanan sorunlar yasadiklar:

goriilmektedir (Yildirimalp ve Yenihan, 2014: 239-240).
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IKINCi BOLUM

FINANSAL YONETIM VE FINANSAL YONETIM TEKNIiKLERI

1. FINANSAL YONETIM

Calismamizin bu boliimiinde 6ncelikle finansal yonetim konusu ele alinacaktir.

Sonrasinda ise finansal yonetim teknikleri genel olarak agiklanacaktir.
1.1. FINANS, FINANSMAN, FINANSAL YONETIM KAVRAMLARI

Finansal yonetim teknikleri ele alinmadan 6nce finans, finansman, finansal yonetim

kavramlar1 ve finansal yonetimin amaglarinin agiklanmasi yararl olacaktir.
1.1.1. Finans Kavram

Fransizca kokenli olan finans kelimesi Tiirk¢ede para, mal, mali isler ve para
yonetimi gibi anlamlara karsilik gelmektedir (Ercan ve Ban, 2008: 3-4; Apak ve
Demirel, 2009: 15).

Finans kavrami en sade haliyle gercek ya da tiizel kisilerin faydalanabilecekleri
para, fon ya da sermaye anlamina gelmektedir (Aydin vd., 2014:1; Okka, 2013:5).
Mevcut tanimdan yola ¢ikarak finans; isletmelerin kurulabilmeleri, biiyiiyebilmeleri,
belirli mal ve hizmetleri iiretebilmeleri igin ihtiyag duyduklari para ve benzeri varliklar
olarak ifade edilebilir (Aksoy ve Yalginer, 2008: 225).

Gecmiste finans, bir igletmenin ihtiya¢ duydugu fon ya da parayr bulmak ve
isletme tarafindan sahip olunan fonlar1 dogru ve etkin sekilde kullanmak seklinde
tanimlanirken; bugiin bir isletmenin piyasa degerini arttirmaya yonelik her tiirlii plan
ve kararin doniim noktasi olarak tanimlanmaktadir (Sariaslan ve Erol, 2008: 5). Bu
haliyle finans; bir isletmenin firma degerini ve ortaklarinin isletmeye koymus
olduklar1 sermaye tutarini en yiiksek seviyeye ¢cikarmak amaciyla isletme igin ihtiyag
duyulan fonlarin temin edilmesi ve bu fonlarin isletme amaglari dogrultusunda etkin
bir sekilde kullanilarak, en verimli aktiflere yatirilmasi anlamma gelmektedir

(GoOnenli, 1988: 5).
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1.1.2. Finansman Kavram

Para, fon ya da sermayenin elde edilerek isletmeye getirilmesi siirecine
finansman denilmektedir (Aydin vd., 2014:1; Yashdag, 2012:43; Okka, 2013:6; Biiker
vd., 2011:3). Bu tanim finansman kavraminin yalnizca isletmeye fon ve sermaye
kazandirma islevini ortaya koymaktadir. Ancak finansman kavrami fon yonetimini de
icine almaktadir. Bu baglamda finansmani; bir isletmenin faaliyetlerini
gerceklestirilebilmesi i¢in ihtiya¢ duydugu her tiirlii 6deme araglar1 ve olanaklari ile
isletmenin yiikiimliiliiklerini siiresinde gergeklestirmesini miimkiin kilacak para

akiginin yonetimi (Arda, 2002: 145) olarak da ifade edebiliriz.

Finansman, isletmelerdeki teknik, ekonomik ve sosyal yapiya paralel olarak
siirekli bir degisim, gelisim ve genisleme gosterir. ilk zamanlarda yalmizca "sermaye
bulabilme™ islevi finansman olarak tanimlanirdi. Ancak giiniimiiz isletmelerinde
"paranin yonetimi" de finansman kavrami kapsamina girmistir. Kavramin bu yonde
genisletilmesi, bilangonun aktif tarafindaki parasal varliklarda degisimi gergeklestiren
tim islemler ile kaynak saglanmasi ve kredi bulunmasi gibi konularin birer finansal
yonetim olgusu olarak goriilmesine yol agmistir (Altug, 1988: 1). Bir isletmenin
finansman ihtiyact donen ve duran varliklarin toplamina esittir. Finansman ihtiyaci
isletmenin gelisim agsamasina bagli olarak degisir. Yeni kurulan bir isletme ile
faaliyetlerini belli bir asamaya getirmis bir igletmenin finans ihtiyaci ve finansman
bigimleri ayn1 degildir (Uluyol, 2008: 46). Girisimciler genellikle bir miktar 6z
kaynagi ile igse baglarlar ancak bu miktar faaliyetlerin yiiriitiilmesinde ¢ogu zaman
yeterli olmaz ve ek finansmana ihtiya¢ duyulur. Kiiciik isletmelerin finansman ihtiyaci
ozellikle baslangi¢ asamasinda yiiksektir. Ciinkii girisimci kira, makine, ekipman,

stok, iicret ddeme, reklam, lisans ve kurulug gibi harcamalar1 yapmak zorundadir.

Finansman; 6zkaynaklar ve yabanci kaynaklar olmak tizere iki ana kaynaktan
saglanmaktadir. Ozkaynak yoluyla finansmanda firmanin fon kaynag: ortaklaridur.
Yeni kurulan firmalar ilk fonlarin1 6zkaynaklar1 yoluyla temin etmis olurlar. Ortaklarin
hisseleri karsiligi yatirdiklar1 tutarlar isletmenin fon kaynaklarinin bir kismini
olusturmaktadir. Isletmeler sadece kurulus déneminde degil; daha sonraki dénemlerde
yeni ortak alimlariyla, sermaye artirnmlariyla veya otofinansman yoluyla da

finansmanlarmi saglanabilmektedirler. Otofinansman; faaliyet donemi sonunda (eger
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elde edilirse) o donemki karin ortaklara dagitilmayip isletme biinyesinde tutularak
finansman faaliyetlerinde kullanilmasidir. Kéarin dagitilmayan kisminin isletmeye
birakilmasi sonucunda isletmeye fon saglanmis olacaktir. Yabanci kaynak yoluyla
finansmanda; isletmeler, isletme disindan borglanarak veya finansal araglari
kullanarak isletmeye fon teminini gerceklestirirler. Isletme disindan borglanmada fon
saglayanlar; isletmeye bor¢ vermek isteyen kredi kurum ve kuruluslari, saticilar,

devlet olarak siralanabilir (Akgiig, 2010: 481).
1.1.3. Finansal Yonetim Kavramm

Finansal yonetim, isletmelerin belirledikleri amaglarina ulasmalar1 igin
gerceklestirdikleri fon yonetimi (Yildirim, 2011: 11) ya da isletmelerin yatirim,
finansman ve operasyonel faaliyetlerinin etkin bir sekilde gerceklestirilmesi ile ilgili
karar stireci (Kula, 2015: 6) olarak tanimlanabilir. Daha genel bir anlatimla finansal
yonetim, isletmenin kurulus, faaliyetlerinin devami ve yeni yatirimlar yapabilmesi i¢in
gerekli olan fonlarin en uygun kaynaklardan, en uygun kosullarda temini ve bu
fonlarin en etkin sekilde, en verimli yatirnmlarda kullanimina yonelik uygulamalari

kapsayan bir siirectir (Yaslidag, 2012: 44; Poyraz, 2013: 4).

Finansal yonetim, bir isletmede ekonomik degerlerin yonetilmesi ve
hissedarlarin refah seviyelerinin arttirilmasina iliskin analizlerin ve planlarin yapilip,
finansal kararlarin alinmasini igerir (Biiker vd., 2011: 3). Bu nedenle finansal yonetimi
uygulayan kisiler de finansal amaglart g6z Oniinde bulundurarak faaliyetlerini
gerceklestirmelidir. Finansal amaglar en genel ifade ile sirketin kazanglarini arttirarak
sirketin piyasa degerini arttirmaktir. Finansal yonetimin iyi uygulanamamasi ise
isletmenin iflasia bile neden olabilecektir (Uluyol, 2013: 89). Bu nedenle KOBI
sahiplerinin veya yoneticilerinin alacag stratejik finansal kararlari ve bu dogrultudaki
uygulamalari, isletmelerini bagariya ya da basarisizliga gotiirebilecek temel
unsurlardir (Nguyen, 2001: 5'den akt.: Karadag, 2014: 175).

1.1.4. Finansal Yonetimin Amaclar

Finansal yonetimin amaci isletmenin hissedarlari, calisanlari, tedarikgileri ve
miisterileri basta olmak iizere tiim paydaslarii mutlu etmek degildir. Aksine,
isletmenin sahibi olan sirket ortaklarmin (hissedarlarinin) menfaatlerini maksimize

etmeyi esas alir (Kula, 2015: 9). Elbette ki isletmeler hissedarlarin menfaatlerinin
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stirekli ve maksimum seviyelere ulasabilmesi agisindan diger paydaslarin
menfaatlerine ve isteklerine kayitsiz kalmasi diisliniilemez. Ancak buradaki nihai

amag hissedarlarin menfaatlerinin maksimize edilmesidir.

Yukarida yapilan acgiklamalar dogrultusunda finans fonksiyonun temel
amacinin; isletme amaglar1 dogrultusunda isletme varligini (firmanin piyasa degerini)
maksimize etmek iizere gerceklestirilecek faaliyetlere fon saglamak, kullanmak ve
kontrol etmek oldugu ifade edilebilir (Tokag, 2006: 19; Poyraz, 2013: 5). Ancak
unutmamak gerekir ki isletmenin basarisini siirekli kilmak i¢in karlilikla birlikte,
karliligin istikrarmin saglanmasi da onemlidir (Biiker vd., 2011: 6). Finansal
yonetimin temel amacinin yani sira bu amaca bagl olarak gerceklestirmek istedigi

diger bazi amaglar da bulunmaktadir. Usta (2008: 21), finansal yonetimin amaclarini;

e Uygun finansal yapiy1 olugturmak,
e Oz sermayenin giivenligini korumak,
e Yeterli diizeyde bir kar ve karlilik saglamak,

e Isletmenin likiditesini korumak seklinde 6zetlemistir.

Finansal yonetim yazininda finansal yonetimin birincil amacinin ne oldugu ve
bu amacin genel elestirilerini kisaca ele alinmasinin yararl olacag: diistiniilmektedir.

Bu konuda mevcut olan ii¢ temel yaklasim sunlardir;

e Karn en yiiksege cikartilmasi

o Hisse bagina karin en yiiksege ¢ikartilmasi

e Isletmenin piyasa degerinin en yiiksege ¢ikartilmasi

Gegmis yillarda finansal yonetimin birincil amaci, en az varlik ile karin en
yiiksege cikarilmasi bigiminde tanimlanmistir ancak bu amag¢ ekonomik, sosyal ve
ahlaki a¢idan elestirilere maruz kalmistir. Ekonomik agidan, yiiksek karin ytiksek satig
fiyat: ile elde edilecegi diisiiniildiiglinde, bunun iiriine olan talebin azalacagi goriisii
ileri siirtilmektedir. Ekonomik acidan bir baska elestiride kar marj1 yiiksek olacagi i¢in
sektore yeni isletmelerin katilarak rekabet ortaminin olugsmasi ve buna bagli olarak kar
marjlarinin diisecegidir. Sosyal ve ahlaki acidan ise yapilan elestirilerin temelinde ise,

tilkede gelir dagilimi1 dengesinin bozulacagidir (Biiker vd., 2011: 6-7).

Finansal yonetimin amaci hisse senedi basina karin en yiiksege ¢ikartilmasi

olarak da kabul edilir. Ancak bu amag¢ her zaman genel kabul gormeyebilir. Ciinkii bu
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amag, beklenen karin riskini ya da belirsizligini dikkate almaz. Bazi yatirimlar az
riskli, baz1 yatirimlar ise ¢ok riskli olabilir. Risklerin artmasi hisse senedi basina
diisecek beklenen gelirin belirsizligini artirir. iki isletmenin gelecekte hisse senedi
basina diisecek kar1 ayni olabilir. Ancak bunlardan biri i¢in beklenen nakit akislari,
digerinin beklenen nakit akisina oranla daha belirsiz ise o isletmenin hisse senedinin

piyasa fiyati digerine gore daha diisiik olacaktir (Biiker vd., 2011: 7).

2. FINANSAL YONETIM TEKNIKLERI

Finansal yonetimin kavramsal ¢ergevesi ve amacinin agiklanmasindan sonra,

¢alismamizin bu kisminda finansal yonetim teknikleri ana hatlari ile ele alinacaktir.
2.1. FINANSAL PLANLAMA

Planlama, belirli bir amaca yonelik olarak harekete gegmeden 6nce birtakim 6n
hazirliklar yaparak siirecle ilgili kararlar vermektir. (Tortop, 1990: 52). Baska bir
ifadeyle planlama, gelecege yonelik amaclarin yorumlandigi ve bu amaglarin
gerceklestirilmesine yonelik uygulama esaslarinin (yapilacak islerin, tercih edilecek
yollarin, yapilacak davramg bi¢imlerinin onceden belirlenmesi, saptanmasi, vs.)

ayrmtili bir sekilde belirlendigi ¢aligmalardir (Biiker vd., 2011: 26).

Finansal planlama, isletmelerin faaliyetleri esnasinda ortaya ¢ikacak her tiirlii
fon giris ve ¢ikisinin vadeler itibariyla hedeflere uygun olarak 6nceden bir programa
baglanmasidir (Yashdag, 2012: 175; Yiiksel, 1973: 160'den akt.: Ceylan ve Korkmaz,
2013: 85). Daha kapsayici bir ifadeyle finansal planlama, bir isletmenin mevcut mali
durumu ve hedeflerine gore gelecegine yonelik hareket (eylem) seklini belirlemeyi, bu
kapsamda politikalar olusturmay1 ve gelisen olaylara gore bu stratejileri gézden
gecirmeyi amaglayan bir finansal fonksiyondur (Berk, 2000: 73; Ceylan ve Korkmaz,
2013: 85).

Finansal planlama faaliyetleri gelecege yoneliktir. Bu nedenle yapilan
planlama faaliyeti ile finans yoneticisi, gelecekte izlenecek politikalar1 belirler ve
belirlenmis politikalar1 gozden gegirerek gelisen olaylar ¢ercevesinde bu politikalar
revize etmektedirler. Boylelikle gelecekteki olaylarin isletme iizerindeki etkileri

bugiinden tahmin edilmeye c¢alisilir. Bunun neticesinde de olas1 problemlerin daha

51



ortaya ¢ikmadan ¢oziimlenmesi ya da olast olumsuz etkilerin minimize edilebilmesi
ile kaynaklarin en etkin sekilde kullanilmas1 saglanmis olacaktir (Ceylan ve Korkmaz,

2013: 85).

Planlama caligmalarinda isletme dis1 ¢evrenin degerlendirilmesinin yani sira,
firma amaglarn da dikkate alinarak, isletme gereksinimleri belirlenmeye
calisilmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 85). Verimli ve etkin bir sekilde tesis
edilen finansal sistem, bir isletmenin (KOBI'nin) kisa ve uzun vadeli amaglarini

gergeklestirmesinde kullanilan en 6nemli kaynak aragtir (Tokag, 2006: 19).

Firmanin uzun déonemdeki temel amaci pazar degerini maksimum kilmaktir.
Yoneticiler bu amaca uygun planlar yani biitge yapar ve yilsonunda s6z konusu
planlar1 firmanin ger¢ek durumu ile karsilastirirlar. Biitgeler yil sonunda isletmenin
yaptig1 islerin sonucunda bekledigi sonuglari rakamsal olarak belirledigi gibi; aym
zamanda geri besleme, degerlendirme ve takip icin baz saglayan bir kontrol

mekanizmasidir (Cam, 2007: 14).

Isletme biitgesi; basit bir &ngorii belirleme islemi olmayip, dnceden belirlenmis
sonuclar (6ngoriiler) ile y1l sonunda gerceklesmis sonuglarin karsilagtirildigt ve bu
esasa gore degerlendirmelerin yapildigi bir 6l¢ii aracidir (Cam, 2007: 15).

Son donemlerde finansal yazininda "isletme biitgeleri" terimine esdeger olarak
"yonetsel blitceleme", "kar planlamas1 ve kontrolii", "isletme biitgeleri ve kontrol" gibi

kavramlarin da sik¢a kullanilmaya baglandigi goriilmektedir (Sevgener ve
Haciriistemoglu, 1993: 274).

2.1.1. Finansal Planlamanin Amaci ve Onemi

Planlamanin ana hedefi, gelecege ait belirsizlikleri kontrol edebilmek icin her
bir igletme islevi ¢ercevesinde amaclarin belirlenmesi (Cam, 2007: 102) olduguna
gore, Finansal planlamada amag, igletmenin gereksinim duydugu nakit ihtiyaci ile
fazlaliklarini bir sorun olarak ortaya ¢ikmadan 6nce ¢oziimler arayarak bu konuda en
uygun likiditenin olusturulmasi (Biiker vd., 2011: 26; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 86)
olarak tanimlayabiliriz. Bagka bir ifadeyle finansal planlamanin amaci, nakit girigleri
ve c¢ikisiglart arasinda zaman ve tutar bakimindan uyum saglanmasi ve bu yolla
olusturulan finansal dengenin korunmasi ve siirdiiriilmesidir (Poyraz, 2013: 173;

Aydin vd., 2014: 158; Yashdag, 2012: 175).
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Yoneticinin finansal planlama yaparken gergeklestirecegi temel fonksiyon,
kaynak secimi ile yatirimlar arasindaki uyumun nitelik, miktar ve zaman agisindan
kurulmasidir (Biiker vd., 2011: 26). Bu kapsamda finansal planlamanin temel

fonksiyonlarini su sekilde 6zetleyebiliriz (Aydin vd., 2014: 158);

e Nakit girislerinin isletmenin iiretim siirecine uyarlanmasi
e Isletmenin, 6zel para bulabilme olanaklarina gore ddemelerin, zamansal
acgidan ayarlanmasi

e Eksik ya da asir1 finansmandan kaginilmasi.

Isletmelerin temel amacinin piyasa degerlerini yiikseltmek oldugu dikkate
alindiginda, finansal planlama yapmalarindaki amacin da yukarida belirtildigi lizere,
isletme i¢in optimal bir likidite durumunun saglanmasi oldugu ortaya ¢ikar. Bu
nedenle firmalar planlama yaparken hem temel amaglarini ve hem de planlama yapma
amaglarini ortiistiirmeleri gerekir. Bu amaclar birbirinden uzak olamaz (Ozdemir,

1995: 80'den akt.: Apak ve Demirel, 2010: 149).

Finansal planlama finans yOneticisinin bagarisinin bir anahtar1 olmasinin
yaninda, mesleginin de biitlinleyici bir pargasidir (Apak ve Demirel, 2010: 150).
Isletmenin gelecege yonelik tahminlerinin yapilmasi ve bu tahminlere uygun stratejiler
gelistirilebilmesi ancak finansal planlama ile miimkiin olabilmektedir. Ozellikle
enflasyon, beklenmedik ekonomik gelismelere karsi rasyonel finansal planlamalarin

yapilmasi1 gerekmektedir.
2.1.1.1. Finansal Planlamanin Konusu

Finansal planlamanin konusu genel olarak para ve kredi miktar1 ile bunlar
isletme i¢indeki hareketleridir. Baska bir ifadeyle, belirli bir siireye bagli ve herhangi
bir anda yapilacak olan 0Odeme miktarlar1 finansal planlamanin konusunu

olusturmaktadir (Apak ve Demirel, 2010: 151).

Yapilan agiklama c¢ercevesinde finansal planlama siirecinin kapsadigi konular
sunlardir (Brealey vd., 2006: 496; Brealey vd., 2001: 496; Ceylan ve Korkmaz, 2013:
86);

e Isletme icin olas1 yatirim ve finansman tercihlerinin analizi

e Isletmece alinan mevcut kararlarmn gelecekteki sonuglarinin tahmini
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e Mevcut alternatiflerin degerlendirilerek uygulanacak olana karar verilmesi

¢ Finansal planda saptanmis amaglar yoniindeki performansin dl¢tilmesi

Isletmenin genel olarak faaliyetleri finansal planlamaya esas alinabilmektedir.
Bagka bir ifadeyle, kisa vadeli faaliyetlerin yani sira, uzun vadeli faaliyetler i¢in de
finansal planlamaya ihtiya¢ duyulmaktadir. Ancak uygulamada, 6zellikle kisa vadeli
finansal planlamaya daha ¢ok agirlik verilmektedir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 85-
86).

2.1.1.2. Finansal Planlamanin Siireci

Finansal planlama kendi akis1 ve yonii i¢inde ayr1 boliimlerden olusan sistemli
bir siiregtir. Bundan dolay1 finansal planlama agik bir bigimde siniflandirmay: tabi
tutarak, bir¢ok segenek arasinda karar verme islemini kapsar (Apak ve Demirel, 2010:
151). Baska bir ifadeyle finansal planlama siireci risk oraninin en diisiik seviyeye
indirilmeye ¢alisildig1 bir siire¢ olmaktan ziyade, hangi risklerin tercih edilecegine
karar verilme c¢aligmalarin1i kapsamaktadir. Ayrica yapilan planlar, amaglarda
meydana gelecek olas1 degisikliklere ve sosyal degisikliklere uyum saglayabilecek
nitelikte olmalidir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 86).

Finansal planlama, igletmenin hedeflerini (temel amaglarini) belirleyerek, tiim
isletme faaliyetlerinin yerine getirilmesiyle ortaya ¢ikacak olan gelir ve giderlerin
oncesinden kestirilmesi, yani finansal tahmin ya da Ongérii ile baglar. Finansal
tahminlerin hazirlanmis olmasiyla finansal planlamanin sonucu da acik ve kesin bir

bigimde ortaya konmus olur (Apak ve Demirel, 2010: 151).

Finansal planlamanin ikinci asamasi, finansal yonden alternatif plan
uygulamas1 yapmak yani hedeflerine ulagsmak icin yol planlar1 ¢izmektir. Bunun igin
finansal tahminlerle ortaya konulan sorunun ¢dziilebilmesi i¢cin s6z konusu se¢im
olanaklarmin saptanmasi ve her bir segenefin gerg¢eklesmesi durumunda ortaya
¢ikmasi beklenen ve tercihe tabi tutulacak farkli alternatiflerinde analizi gerekir (Apak
ve Demirel, 2010: 152). Ornegin firma, satiglari1 arttirmak icin pazarlama
kampanyalar1 yapabilecegi gibi {iretim maliyetlerini diisiirmek icin alternatif
tedarikciler de arayabilir. Ayn1 baglamda, miisteri hizmetlerini arttirmak i¢in daha
fazla ig¢i alimmi saglamak ve isletmenin performansini arttirmak igin gerekli

olabilecek bir yazilima yatirim yapmak da yontemlerdir (Demirkaya, 2014: 32-33).
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Planlar igerisinde yer alan harcamalar, genellikle yoneticiler tarafindan
belirlenir. Biitgenin son sekli, isletmelerin gercek bir rekabet iistiinliigiine sahip
olmalarina yonelik planlar olan stratejik planlar1 da kapsamaktadir. Stratejik planlama,
blyiik Olgekte bir sermaye biitgelemesidir. Planlamacilar, tek tek proje temelli
calismalar yapmak yerine, kiigiik projeleri bir araya getirerek biitiinsel, tek bir proje

tizerinde planlama faaliyeti gergeklestirirler (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 86).

Akademik yazinda plan ve biit¢ce kavramlarinin bazen yakin ya da es anlamli
olarak kullanildig1 goriiliir. Proforma finansal tablolar1 belirlemeye yonelik
planlamada, planlama yapilan finansal tablo boliimii ile ilgili sayisal ifadelendirmeye
biitgeleme denir (Kula, 2015: 41). Planlama, biitgeye oranla ¢ok daha genel ve siire
olarak genellikle 1 yi1ldan uzun bir donemi kapsayan, kantitatif yonii zorunlu olarak
sinirh bir ¢aligmadir. Biitge ise, isletmenin planlama faaliyetinin belirli bir boliimiinii
olusturur. Ayrica ¢ok daha kisa siireli, ayrintili ve kantitatif bir ¢alismadir (Aydin vd.,
2014: 155-156). Finansal planlamanin en énemli paydasi biit¢eleme siireci asagidaki

gibi ger¢ceklesmektedir.

Sekil 1. Biitceleme Siireci

‘ Firmanin Temel Amaglar: ‘

Firmanin Uzun Vadeli Plam ‘

Uzun Vadeli SBatiy Tahminleri |

Uretim Biligim Stratejisi ‘

Kisa Vadeli Satig Tahmini ‘

¥ ¥ v v

Pazarlama Politikazma Uretim Politikasina Aragtima ve Genel Finansal Kontrol

— | || | |

I].iqki.t:l Biitgeler I].iqkin Biitgeler Yénetim Politikasina Politikasina Iligkin
Tigkin Bitgeler Biitgeler

Bitgelendirilmiz Mali Tablolar
1-  Nakit akimn biitgest

2- Proforma gelir tablosu
3- Proforma bilango
4

- Proforma ve kaynak kullanim tablosu

Kaynak: Tiirko, 1999: 197; Akgii¢, 2010: 169; Aydin vd., 2014: 157
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Nakit akim biitgesi; bir isletmenin temel biitgesidir. Bu biitge firmada yalniz
finansman ihtiyacin1 gostermekle kalmaz, ayn1 zamanda bu ihtiyacin da ne zaman

ortaya ¢ikacagini da gosterir (Tiirko, 1999: 205).
2.1.1.3. Finansal Planlamanin Denetimi

Isletmelerde finansal denetim, planlarin uygulanmasini giivence altina alarak
ve piyasa kosullarina gore gerekli degisiklikleri yaparak, amaca ulasmayi
kolaylastirict faaliyetler biitiinii olarak tanimlanabilir (Ceylan ve Korkmaz, 2013:
114). Finansal analizler yapilmak suretiyle saptanan isletme faaliyetlerinin karliligini
ve verimliligini artirict onlemler ancak finansal denetim yoluyla saglanabilmektedir.
Denetim yapilabilmesi ve diizeltici 6nlemlerin alinabilmesi igin 6ncelikle finansal
planlamanim yapilmasi gerekmektedir (Ozdemir, 1999:67; Ceylan ve Korkmaz, 2013:
114; Apak ve Demirel, 2010: 152). Bu nedenle, finansal denetimin temel araglari,
tahmini tablolar ve biitcelerdir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 114). Daha ayrmtili bir
ifadeyle, yillik finansal raporlar, nakit ve yatirim biitgeleri ile tahmini bilango ve gelir
tablosu finans yoneticisinin denetimde kullanabilecegi temel araglardir (Archer ve
D'ambrosio, 1972: 58-60'dan akt.: Ceylan ve Korkmaz, 2013: 114). Biitgeler
uygulamaya konulduktan sonra isletme faaliyetlerinde bir denetim araci olarak

kullanilirlar (Berk, 2000: 76).

Denetim kapsaminda finansal planlamadaki amaglar ile uygulamaya yonelik
sonuclarin bir karsilastirilmast sonucunda isletme faaliyetlerinin durumu hakkinda
gerekli bilgiler elde edilir (Berk, 2000: 76; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 114; Ozdemir,
1999:67). Bu bilgiler isletme icin alinacak &nlemlere temel olusturur (Ozdemir,
1999:67). Eger gercek sonuglar ile biitceler arasinda onemli farkliliklar varsa,
sapmanin nereden kaynaklandig1 ve nasil diizeltilecegi arastirilir. Aksi halde finansal

denetimin yapilmasi zorlasir (Berk, 2000: 76; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 114).

Finansal denetim, 6zellikle biiyiik 6l¢ekli isletmelerde ¢ok zor uygulanan hatta
bazen uygulanamayan bir gorevdir. Bunun nedeni, isletme amaglarinin gergeklesmesi
icin planlanan faaliyetlerdeki degisimlerin, siirekli bir bilgi dl¢limii ile periyodik
olarak hazirlanan raporlarin, finans yoneticisine ulagmasi zorunlulugudur. Bununla
birlikte finansal denetimin kiigiik Olcekli isletmelerde de yeterli diizeyde

yapilmamaktadir. Bunun nedeni ise, muhasebe verilerinin yetersizligi ve finansal
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planlamaya gerekli 6nemin verilmemesidir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 114). Finansal
denetimin 6nemi nedeniyle isletmelerin bu gorevi ifa etmemeleri yukarida belirtilen
unsurlar agisindan son derece 6nemli bir durumdur. Bu sebeple isletmelerin gelistirilen
teknikler ve uygulanan modelleri yakindan takip ederek finansal yonetimleri agisindan
mevcut olan bu olumsuz durumu gidermeleri gerekmektedir (Ceylan ve Korkmaz,
2013: 114-116).

2.1.2. Finansal Plan Tiirleri

Finansal planlar1 gruplandirmak kisa ve uzun vadeli finansman tahminleri,
biitgeleme ve proforma tablolarin olusturulmasi agisindan yararlidir (Apak ve Demirel,
2010: 168). Finansal planlamaya konu isletme biitgelerinin hazirlanmasinda esas
alan veriler ile bunlarin detaylandirilmasi yani kullanilmasi agisindan hazirlanan
biitgeleri; gelir biitcesi, gider biitgeleri, proje biitgesi, donem biitgesi, program
biitgeleri, faaliyet biit¢eleri, sorumluluk biitcesi, statik biit¢eler, karsilagtirmali statik
biitgeler, dinamik (esnek) biitce, klasik biitce, kisim biitceleri, genel biitgeler, mamul

hatlar1 ve satig bilesimlerini programlama biitgeleri olarak siniflandirabiliriz (Cam,

2007: 22-26).

Finansal planlar, genel olarak "yapilis amacina" ve "kapsadigi zamana" gore
iki ayr1 grupta siniflandirilmaktadir (Biiker vd, 2011: 135).

2.1.2.1. Amaglarina Gore Finansal Planlar

Yapilis amaglarina gore finansal planlar normal finansal planlar ve olaganiistii

finansal planlar olarak ikiye ayrilir (Biiker vd., 2011: 135).
2.1.2.1.1. Normal Finansal Planlar

Isletmenin normal faaliyetlerini yiiriitebilmesi igin yaptig1 planlar, normal
finansal planlardir. Normal finansal planlar, isletme faaliyetleri ile ilgili gelir ve
giderlerin uyumlastirilmas1 amaciyla yapilabilir. Bagka bir ifadeyle bu planlar,
isletmenin fon giris ve ¢ikisi arasindaki dengeyi saglamaya olanak verir. Proforma
bilango, proforma gelir tablosu ve nakit biitcesi normal finansal plan olarak kabul
edilebilir (Yashdag, 2012: 176; Ozen, 2011: 77; Yiiksel, 1973: 161-162’dan akt.:
Poyraz, 2013: 108 - Ceylan ve Korkmaz, 2013: 108).
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Normal bir finansal planin asagidaki bilgileri igermesi gerekmektedir (Biiker

vd., 2011: 136);

e Isletmenin kisa ve uzun siirede fon giris ve ¢ikis dengesi, kaynaklarmin
Onerisi

e Gelecek donemlere iligkin fon fazlalarinin tespiti ve alternatif yatirim
Onerisi

¢ Kisa donemde isletmenin nakit 6deme giicii ile nakit dengesinin zaman ve

miktar a¢isindan uyumu.

Firmalar normal finansal planlar1 optimal bir sekilde hazirladiklarinda,
gelecege iliskin ekonomik verilerde degisiklik olmadiginda, biiyiik sorunlarla

karsilagsma olasiliklar1 azalir (Biiker vd., 2011: 136).
2.1.2.1.2. Olaganiistii Finansal Planlar

Olaganiistii finansal planlar, finans yoneticilerinin giinliilk olagan faaliyetleri
disinda kapasite artirimi, yenileme, modernizasyon ve yeni bir yatirim yapilmasi gibi
amaglarla hazirladiklar1 planlardir (Ozen, 2011: 77; Biiker vd., 2011: 136). Bu tiir
planlar 6nceden belirlenmis tek bir amaci gergeklestirmek i¢in yapilir (Biiker vd.,
2011: 136). Bu sebeple yoneticiler siklikla normal finansal planlar hazirlarken,

olaganiistii finansal planlar1 ¢ok ender hazirlamaktadirlar (Ceylan ve Korkmaz, 2013:

108).

Isletmelerin birlesmesinde, kriz dénemlerinde isletmelerin finansal yapisini
giiclendirerek krizden en uygun sekilde ¢ikmasinda, yeni bir yatirim yapilmasinda,
yenileme yatirimlarinda ve tasfiye islemlerinde olaganiistii finansal planlarin
yapilmas1 gerekmektedir (Biiker vd., 2011: 136). Bununla birlikte bu tiir planlara en
1yi ornek isletmelerin faaliyetleri boyunca sadece bir ya da birka¢ kez hazirladiklar
"yatirim planlar1" veya "fizibilite raporlar1” drnek gosterilebilir. Bu planlar ve raporlar
genellikle ekonomik, teknik ve finansal olmak {izere ii¢ ana bolimden olusur

(Yashdag, 2012: 176; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 108; Apak ve Demirel, 2010: 163).
2.1.2.2. Zamana Gore Finansal Planlar

Zaman bakimindan finansal planlari; kisa siireli, orta ve uzun siireli olmak

lizere iki grupta simiflamak miimkiindiir (Biiker vd., 2011: 136). Planlama dénemi 1
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yildan daha kisaysa kisa donemden, bir yildan uzan ise orta ve uzun dénemden
bahsedilir. Kisa vadeli planlar detayli bir sekilde hazirlanirlar. Orta ve uzun vadeli
planlar ise daha genel rakamlara dayanir (Okka, 2013: 182). Uzun vadeli finansal
kararlar i¢in proforma bilangolar kullanilirken, kisa vadeli finansal kararlar i¢in nakit

biitgeleri kullanilir (Ceylan ve Korkmaz, 2013; 89).
2.1.2.2.1. Kisa Siireli Finansal Planlar

Isletmenin giinliik, haftalik, aylik faaliyetlerinden dogacak nakit giris ve
cikislarin1 6nceden belirlemek amaciyla yapilan finansal planlardir. Bu tiir planlara
nakit biitgesi 6rnek gosterilebilir (Apak ve Demirel, 2010: 168; Biiker vd., 2011: 136).
Iscilik biitcesi, hammadde biitcesi ve satis biitcesi gibi biitgeler de kisa siireli planlama
araglar1 olarak gosterilebilir (Ozen, 2011: 77). Bu tiir planlarin yapilmas: ile ortaya
cikabilecek nakit gereksinmesi Onceden belirlenip, zamaninda karsilanir. Ortaya
cikabilecek nakit fazlasi icinde onceden alternatif yatirim alani tespit edilir. Kisa siireli

finansal planlarda nakit yonetimi temel amactir (Biiker vd., 2011: 136).
2.1.2.2.2. Orta ve Uzun Siireli Finansal Planlar

Orta ve uzun siireli planlar, isletmenin orta ve uzun siire igerisinde izleyecegi
stratejiler ve siire sonunda ulagsmayi istedigi hedefler dogrultusunda yapilan finansal
planlardir (Apak ve Demirel, 2010: 168; Biiker vd., 2011: 136). Bu tiir finansal planlar
isletmenin diger departmanlarinin hazirladigi planlarin parasal olarak ifadesini igerir
(Biiker vd., 2011: 136-137). Finansal yoneticiler uzun siireli finansal planlar yaparken,
uzun vadeli tahminler ve biitcelemeye bagvururlar (Apak ve Demirel, 2010: 168). Bu
bakimdan orta ve uzun vadeli planlamanin finansal boyutunu gosteren araglar,
proforma (tahmini) mali tablolardir. Isletmeler tahmini bilango, tahmini gelir tablosu
ve tahmini fon akim tablolar1 hazirlayarak hedeflerini sayisal bi¢imde ifade edebilir
(Ozen, 2011: 77). Zaman dilimi uzadik¢a belirsizlik ve risk artacagindan bu tiir
planlarin her zaman tam olarak uygulanmasi s6z konusu olmayabilir. Orta ve uzun
stireli amaglar degisiklige ugrayabileceginden dolay1 bu tiir planlarda bazi durumlarda

revize iglemleri yapmak s6z konusu olabilir. (Biiker vd., 2011: 137).
2.2. CALISMA SERMAYESI YONETIMI

Isletmelerin finansal ydnetiminin ana islevlerinden birisi alternatif yatirimlar

arasindan en etkin tercihlerin yapilarak, isletme i¢in risk, maliyet ve toplam fayda
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esasinda en uygun uygulamalarin gergeklestirilmesidir. Bu sebeple, donen ve duran
varliklara ayrilacak fonlarin miktarinin  belirlenmesi fonlarin etkin bigimde
kullanilmasi islevi i¢inde diisiiniilmelidir. Isletmenin donen varliklar igin ayiracag
fonlar ¢caligma sermayesinin kapsamini ortaya ¢ikarir. Calisma sermayesi tutarinin iyi
belirlenmesi ve yonetilmesi, igletme verimliliginin ve karliliginin artmasinda énemli
bir rol oynamaktadir (Biiker vd., 2011: 207). Tam tersi bir durum yani caligma
sermayesinin kotii yonetilmesi ise isletmenin yiikiimliilikklerini yerine getirememesine

yol agar.
2.2.1. Caliyma Sermayesi Kavram

Calisma sermayesi, isletmelerin gilinlik olagan faaliyetlerini yerine
getirebilmek icin gerekli olan nakit ve benzeri varliklar ile hesap donemi igerisinde
nakde c¢evrilebilecek varliklar ifade etmektedir (Poyraz, 2013: 243; Ercan ve Ban,
2012: 275; Ozgelik, 2011: 102). Daha yalin bir ifadeyle, isletme faaliyetlerinin
siirdliriilmesi amaciyla kullanilan ve kisa siire igerisinde paraya doniisebilme
Ozelligine sahip varliklara ¢alisma sermayesi denilir (Aksoy ve Yalginer, 2005: 1;
Biiker vd., 2011: 208; Brigham ve Houston, 2014: 516). Bu bakimdan isletmenin
donen varliklar (nakit, menkul degerler, alacaklar, stoklar, pesin 6denmis giderler)
caligma sermayesi olarak adlandirilir. Bu varliklarin 6zelligi, isletme faaliyetleri
sirasinda bir tiirden baska bir tiire doniismeleridir. Bu dongiiye faaliyet dongiisti, bu
dongiliniin tamamlanmasi1 i¢in gegen siireye ise nakde doniisiim siiresi adi verilir

(Giirsoy, 2012: 345-346; Biiker vd., 2011: 208).

Calisma sermayesi sabit ve de§isken olarak iki grupta toplanabilir. Calisma
sermayesinin sabit kismini, normal stok miktar1 yani satiglardaki dalgalanmalarla
degismeyen calisma sermayesi olusturur (Aydin vd., 2014:177). Calisma sermayesinin
degisken kismi (gegici ¢alisma sermayesi), yil icinde devamli olarak ayrilan miktarin

uistiinde degisiklige ugrayan miktar1 ifade eder (Biiker vd., 2011:215).

Calisma sermayesi ile kisa siireli borglar arsindaki farka, net isletme sermayesi
ad1 verilir. Net isletme sermayesi pozitif ya da negatif deger alabilir. Donen varliklarin
kisa siireli bor¢lardan fazla olmasi durumunda olusan pozitif net igletme sermayesi,
donen varliklarin uzun siireli kaynaklarla ( uzun vadeli bor¢ + 6z sermaye) fonlanan

kismimi temsil eder. Negatif net isletme sermayesi (donen varliklar < kisa siireli
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borcalar olmasi hali) ise duran varliklarin kisa siireli kaynaklarla fonlanan kismidir

(Giirsoy, 2012: 347).
2.2.2. Calisma Sermayesi Yonetimi Kavram

Calisma sermayesi, sermayenin bir biitlin olarak ele alinarak yonetilmesi veya
caligma sermayesi kalemlerinin her biri ile ilgili farkli ve 6zel yontemler kullaniimasi
ile yonetilebilir. Buradan hareketle g¢alisma sermayesi yonetimi de, isletmenin
faaliyetlerini siirdiirmesi i¢in gerekli varliklar ile bu varliklarin finansmaninda
kullanilan kaynaklara iligkin politika ve teknikleri kapsamaktadir (Yashdag, 2012: 46).
Bu sebeple calisma sermayesinin yoOnetimi, yalnizca donen varliklari olusturan
kalemlerin yonetimiyle degil, ayn1 zamanda, kisa vadeli yabanci kaynaklarla (cari,
donen borglar) donen varliklar arasindaki iliskilerin yonetimiyle de ilgilidir.
Dolayisiyla da calisma sermayesi yonetimi, calisma sermayesi kavramindan daha

kapsamlidir (Aydin vd., 2014: 177).

Calisma sermayesi yOnetiminin amact; ortaklarin varliklarini maksimize
etmektir. Bu nedenle ¢alisma sermayesi politikas1 nakde ve pazarlanabilir menkul
degerlere, alacaklara ve stoklara en uygun yatirimi ve bunlarin kisa vadeli ve karisik

tipte finansmani tizerinde durur (Okka, 2013: 227).
2.2.3. Cahisma Sermayesi Yonetiminin isletme Acisindan Onemi

Bir isletmenin nakit giris ve ¢ikislar1 arasinda tam bir zaman uyumu
saglanabilse, nakit hareketleri kesinlikle tahmin edilebilse, satin alma, iiretim, satis ve
tahsilat eszamanli olarak gergeklestirilebilse, isletmelerin ¢alisma sermayesi ihtiyaci
minimal diizeyde olacaktir. Boylelikle ¢alisma sermayesi yetersizligi ile ilgili finansal
sorunlar isletmeler agisindan ¢ok hayati bir 6neme sahip olmayacaktir. Ancak
uygulamada bunlarin higbirisi gergeklestirilemedigi icin isletmeler, Onemli
meblaglarda para ve stok bulundurma ve miisterilerinden alacakli olacak sekilde vadeli
satiglar yapmak gibi etkinliklerde bulunmaktadirlar. Bu durum calisma (isletme)
sermayesi kavraminin siirekli 6n planda olmasina ve gelismesine neden olmustur

(Akgtic, 2010: 216; Tiirko, 1999: 227).

Calisma sermayesi, firmanin tam kapasiteyle ¢alisabilmesi, tiretimini kesintisiz
bir sekilde siirdiirebilmesi, is hacmini genisletebilmesi, nakit giris ve c¢ikislar

arasindaki uyumsuzluklarini giderebilmesi, yeterli diizeyde stok bulundurabilmesi, kar
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payinin rahat bir sekilde dagitilabilmesi, vadeli satigslarda miisterilere daha ¢ok olanak
taniyarak rekabet iistlinliigliniin elde edilebilmesi, ylikiimliiliiklerini karsilayamama
(likidite) riskinin azaltilmasi, kredi degerliliginin artirilmasi, olaganiistii durumlarda
mali yonden zor durumlara diisilmesinin 6nlenmesi, faaliyetlerini karl ve verimli bir
sekilde yliriitebilmesi acilarindan biiylik 6nem tasimaktadir (Akgiic, 2010: 201;
Yashidag, 2012: 45; Poyraz, 2013: 243-244,247-248; Cetin vd., 2006: 94; Apak ve
Demirel, 2010: 210).

Bankalar ve kredili satis yapan saticilar ile hisse senedi ve tahvile yatirim yapan
birikim sahipleri, firmalarin ¢calisma sermayesi durumunu analiz ederek isletmeyle
olan baglarin1 devam ettirmekte ya da sona erdirmektedirler. Optimal c¢alisma
sermayesine sahip olmadigi igin ylikiimliiliklerini karsilamakta zorlanan ya da
gelecekte boyle bir duruma diisme ihtimali olan isletmelerin ticari itibarlar1 ve kredi
degerlilikleri diiserek, yeni kaynaklar bulma imkanlar1 azalmaktadir (Akgtg, 2010:
202; Okka, 2013: 227). Isletmeler rakip firmalar1 da takip ederek, ekonominin
gelecekteki durumunu tahmin ederek optimal ¢alisma sermayesi olusturabilmek adina
elastiki bir calisma sermayesi politikas1 takip etmeleri gerekir. Aksi halde isletmenin
risk degeri artar. Bu durumda da yatirimeilar ilgili isletmeden yatirimlarini ¢ekerler ve
yeterli diizeyde yeni yatirimci bulunamaz. Bu durum pazara yansiyarak, isletmelerin

hisse degerlerini diisiirerek zarar etmelerine neden olur (Okka, 2011: 86).
2.2.4. Cahsma Sermayesi ihtiyacim1 Etkileyen Faktorler

Her isletmenin ihtiya¢ duydugu isletme (¢alisma) sermayesi tutar1 birbirinden
farklilik gosterir. Isletme sermayesi miktar1 ayni zamanda isletmenin faaliyet
konusuna, uygulanan kredi politikalar1 ve faiz oranlarina, iiretilecek ve satilacak
mallarin iiretim siirelerine, isletmenin satis hacmi ve kosullarina, satislarin mevsimlik
olmasina, stok devir hizina, alacak devir hizina ve bor¢ devir hizina gore farkliliklar

gostermektedir (Yashidag, 2012: 45).

Calisma sermayesini etkileyen faktorleri; isletme ile ilgili faktorler ve isletme
dis1 faktorler olarak iki baslikta ele almak miimkiindir (Biiker vd., 2011: 208;
Yaslidag, 2012: 46).

Isletme Ile ilgili faktirler: Bir isletmede ¢alisma sermayesi ihtiyaci, isletmenin

icinde bulundugu kosullara, faaliyette bulunulan sektore, isletmenin 6zelliklerine ve
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kapasitesine gore farklilik gdstermektedir. Isletmenin kendi ozellikleriyle ilgili

faktorler genel olarak sunlardir;

Isletmenin ¢alisma konusu ve biiyiikliigii (Biiker vd., 2011: 209)
Yonetim ve denetim sistemleri (Yashidag, 2012: 46)

Devir hizlar (Biiker vd., 2011: 209)

Varliklarin likidite durumu (Biiker vd., 2011: 211)

Kasada tutulmasi gereken minimum nakit miktari (Yaslidag, 2012: 46)
Finans yoneticilerin tecriibeleri (Biiker vd., 2011: 211)

Isletme yéneticilerinin risk karsisindaki tutumlari (Biiker vd., 2011: 211)
Biiyiime politikalar1 (Biiker vd., 2011: 211)

Kar dagitim politikalar1 (Yashdag, 2012: 46; Biiker vd., 2011: 211)
Satin alma ve satis kosullar1 (Biiker vd., 2011: 210)

Alacak politikalari (Yaslidag, 2012: 46)

Stok politikalar1 (Biiker vd., 2011: 210)

Uretim siiresi (Biiker vd., 2011: 210)

Uretim miktar1 ve iiretim maliyeti (Biiker vd., 2011: 211)

Amortisman oranlari ve yontemleri (Biiker vd., 2011: 211)

Satis gelirlerinin dalgalanma derecesi (Biiker vd., 2011: 211)

Satici kredilerinden yararlanma derecesi (Biiker vd., 2011: 211).

Isletme Disi Faktorler: Isletmelerin kontrol edemedikleri fakat etkilendikleri

cevre sartlar1 caligma sermayesi ihtiyacini etkilemektedir. Dogal afetler gibi

olaganiistii durumlar disinda, calisma sermayesi miktarini etkileyen bu isletme dis1

faktorler sunlardir (Yaslidag, 2012: 46; Biiker vd., 2011: 212-213);

Makro ekonomik siire¢

Finans kurumlarinin gelismislik diizeyi
Teknolojik gelismeler

Entegrasyon

Ithalat kosullart

Tiiketici tercihleri

Kur politikalari

Vergi ve sosyal giivenlik uygulamalari
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e Yatirim tesvik tedbirleri.

Finans yoneticileri yapacaklar1 planlama ile firmalari i¢in gerekli olan ¢alisma
sermayesi seviyesini belirleyerek bu seviye iizerinden caligmalarini siirdiirmeleri
gerekir. Yasanan gelismeler ve degisimlere uygun olarak ta periyodik olarak mevcut
calisma sermayelerini revize ederler. Firma agisindan ¢alisma sermayesi seviyesi en
uygun diizeyde tutulabilmesi, firma agisindan en karli stratejinin de uygulanabildiginin

bir gostergesidir.
2.3. SERMAYE BUTCELEMESI

Firmalarin mevcut iirlinlerini gelistirmek, yeni iirlinler {retmek, iiretim
giderlerini azaltmak ve verimliligi artirmak, pazar paymni genisletmek vb. sebeplerle
bir yildan daha uzun siireli nakit akisi saglayacak varliklara, tesislere yapilacak
harcamalara "yatirim harcamalar" denir (Okka, 2013: 301). Yatirnm (sermaye)
biitgelemesi ise; yeni, karli, verimli yatirim projelerinin arastirilmasini; bir yatirim
Onerisinin kabul edilmesinin etkilerini tahmin edebilmek i¢in teknik, pazarlama ve
yonetime iligkin tiim etmenlerin incelenmesini; her yatirim Onerisinin kar saglama
potansiyelini belirlemek i¢in ekonomik analiz yapilmasini igeren ¢ok yonlii bir faaliyet
olarak tanimlanabilir (Bierman ve Smidt, 1975: 4'den akt.: Akgii¢, 2010: 318). Bir
baska deyisle sermaye biitcelemesi; sermaye harcamalarinin yapilmasi, sermaye

varliklarinin olusturulmasi, degerlendirilmesi ve segimindeki toplam siireci ifade eder.

Sermaye biitcelemesi konusu, firmalar acisindan finansal ydnetim
uygulamalarinin son derece 6nemli bir yoniinii olusturur. Sermaye varliklar1 uzun
donemli varliklar oldugu i¢in, sermaye biitcelemesi sliresince hata yapilmamalidir.
Ciinkii alinan kararlarin geri doniisiin isletmeler acisindan alternatif maliyeti genellikle
yiiksek olmaktadir. Eger firmalar bu siirecte hata yaparlarsa isletmelerin piyasa degeri

bundan olumsuz etkilenecektir (Aydin vd., 2014: 261).

Sermaye biitcelemesine konu tegkil eden harcama tasarilar1 "proje" olarak
tanimlanir. Sermaye biitcelemesi tekniklerinin amaci, s6z konusu proje ya da
projelerin kabul edilip edilmeyecegini ya da ayni amaca hizmet eden birden fazla

projeden hangisinin segilecegidir (Giirsoy, 2012: 454).

64



2.3.1. Sermaye Biitcelemesinin Kapsami

Isletmelerin yatirrmla ilgili alacaklar1 kararlar ve gerceklestirecekleri
caligmalar, igletmenin yatirim politikalar1 gercevesinde sekillenecektir. Bir isletmenin
yatirim politikasi, iiretim ile ilgili teknik c¢alismalarin yapilmasma ve yatirimin
gerceklestirilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan fonlarin saglanmasma agirlik veren bir
planlama siirecidir. Bu silireg, aynt zamanda sermaye biit¢celemesi olarak da

nitelendirilir (Kirli, 2011: 121).

Yatinm yapilacak projelerin  segilerek toplam yatirrm  biitgesinin
belirlenmesine iliskin faaliyetler genel olarak; proje fikirleri iiretilmesi, alternatif proje
seceneklerinin arastirilmasi, bilgi toplanmasi, yatirim yapilacak projelerin segilmesi,
finansman kaynaklarinin belirlenmesi, uygulama ve denetim gibi yoOnetimsel
asamalardan olusmaktadir (Giirsoy, 2012: 454). Daha 06znel olarak sermaye
biitgelemesinin kapsami yani siirecleri asagidaki gibidir (Yashdag, 2012: 178; Biiker
vd., 2011: 293-294);

e Yatirim harcamasi i¢in dnerilerin olusturulmast,

e Her Onerinin maliyetinin ve karsilifinda saglayacagi yararlarinin tahmin
edilmesi,

e Her Oneri icin risklerinin degerlendirilmesi,

e Oneriler arasinda segimlerin yapilmasi,

e Uygulamadan elde edilen sonuglara gore yeniden degerlemenin yapilmasi,

e Son denetimlerin gergeklestirilmesi.

2.3.2. Maddi Duran Varhklara Yatiriom Harcamalarimin Firma Acisindan

Onemi

Yatirnmlar yapildiklar1 donemde isletme karliliginit olumsuz etkiler ve birim
maliyeti arttirirlar. Ancak tamamlandiktan sonra nakit girisleri saglamaya baslayinca
bu kez isletme karliligmin artmasini saglarlar. Yatirnmdan beklenen yararin
saglanabilmesi i¢in, yatirnm kararlarinin rasyonel ve amaca uygun bir analize
dayandirilmas1 gerekir (Berk, 2000: 199).

Maddi duran varliklara yapilacak yatirnmlarin, baska bir deyisle sermaye

harcama planlarinin degerlendirilmesi, firmalarin gelecekteki basarisi agisindan
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stratejik onem tasir (Akgiic, 2010: 319; Poyraz, 2013: 303). Ciinkii sermaye
biitgelemeleri Snemli harcamalardir. Isletme agisindan uzun bir dénemi kapsar. Satis
tahminleri gerektiren, yiiksek ya da diisiik kapasiteye yol agarlar (Biiker vd., 2011:
289-290). Buradan hareketle yatirnm harcamalarinin firma agisindan énemini artiran,

bu harcamalarla ilgili kararlar1 stratejik hale getiren temel etmenler sdyle siralanabilir;

e Duran varliklar bir firmanin varliklar1 arasinda 6nemli bir yer tutmaktadir.
Maddi duran varliklarin aktif toplamina orani sektdrlere gore degisiklikler
gostermekle birlikte bu oran, imalat sanayindeki isletmelerde (6zellikle
sermaye yogun teknoloji kullanan alanlarda) %50 in {izerinde olmaktadir.
Hatta kamu hizmeti goren bazi isletmelerde bu oranin %80 oldugu
goriilmektedir (Akgiig, 2010: 319).

e Yatirim kararinin alinmasi ile firmanin fonlariin oldukc¢a uzun bir siire
belirli bir alana baglanmakta ve bu durum karar vericilerde bir dlciide de
olsa, karar alma esnekliginin kaybolmasina neden olmaktadir (Poyraz,
2013: 303; Akgiic, 2010: 319). Fonlarin uzunca bir siire belirli bir alana
ayrilmasi, gelecekte meydana gelebilecek olaylarin tutsagi haline gelmeye
sebep olmaktadir (Akgii¢, 2010: 319). Yatirim kararlari uzun bir donemi
kapsadigi i¢in bir harcama yapildiktan sonra hemen geri donmek miimkiin
olmaz (Biiker vd., 2011: 289). Yatiim kararinin uygulamaya
konulmasindan sonra vazge¢gme maliyetleri ¢ok yiiksektir (Poyraz, 2013:
303; Biiker vd., 2011: 289).

e Maddi duran varliklar iiretim siirecinde bir girdi olarak kullanildig: igin,
duran varliklara yapilacak yatirimlar, esas itibariyle gelecek donemlerle
ilgili satis tahminlerine baglhidir. Bu nedenle satis tahminlerinde yapilan
hatalar, s6z konusu varliklara asir1 veya noksan yatirim yapilmasi sonucunu
dogurur (Akgiig, 2010: 319). Gereginden biiylik yatirimlar atil kapasite
nedeniyle yiiksek maliyetlere neden olurken; gereginden kii¢iik yatirimlar
da isletmenin rekabet sansini azaltarak, pazar payimni arttirabilme olanagim
azaltir (Poyraz, 2013: 303).

e Maddi duran varliklara yapilacak yatirnmin tutar1 kadar, yatirimin

zamanlamasi da 6nemli bir sorundur. Zamanlamada yapilabilecek hatalar da
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firma icin atil kapasite problemlerine ve rekabet giicliniin zayiflamasina
neden olabilir (Akgiig, 2010: 320).

Maddi duran varliklara yapilacak yatirimlar genellikle biiyiik tutarlara
ulagtigindan finansman kaynaklarimin saglanmasi otomatik bir sekilde,
yatirnmla es zamanli olmamaktadir. Biiyilk yatinm programlarinin
gergeklestirilmesini 6ngdren bir firmanin, finansman kaynaklarini ihtiyag
aninda saglayabilmesi ic¢in, ¢ok Onceden gerekli Onlemleri almasi ve
girisimlerde bulunmasi gerekmektedir (Akgiig, 2010: 320).

Sermaye (yatirim) biitceleri gelecek donemlerde nakit biitcesini
etkilemekte, satis ve buna bagli olarak {retim biitcelerinden de
etkilenmektedir. Bu nedenle yatirim biitceleri, biitceleme stireci ile

birlestirilmelidir (Akgiig, 2010: 321).

Isletme yoneticileri yatirim kararlarinm firmalar agisindan tasidig1 yasamsal

onemin farkinda olmalarindan dolay1, genellikle bu tiir kararlar1 tek baglarina almak

yerine, firmalardaki en yetkili organ olan yonetim kurulunun onayi ile almaktadir

(Akgiic, 2010: 320). Bu durum bir yandan yanilgiy1 yani hata payini en aza indirirken,

diger taraftan da hesap verebilirligi arttirmaktadir.

2.3.3. Yatirim Amaclari ve Tiirleri

Isletmeler herhangi bir konuda bir yatirim yapiyorsa, bunun mutlaka

belirlenmis bir veya birden ¢ok amaci vardir. Ciinkii yatirim yapmak, isletmeye ek

maliyetler getirir. Bu nedenle de amagsizca gerceklestirilmez. Isletmeler genellikle

yatirnmlarini asagidaki amaclarint gergeklestirmek i¢in yapmaktadirlar (Biiker vd.,

2011: 289);

Yeni bir iirlin veya yeni bir {iriin dizisi eklemek i¢in,

Yeni bir tiretim, dagitim veya hizmetin etkinligini artirmak igin,

Mevcut iiretilmekte olan iiriinlere artan talebi karsilamak igin,

Eskiyen ve modas1 gegen iiretim, dagitim ve hizmet tesislerini yenilemek
i¢in,

Daha etkin tesisler kurarak, {iretim, dagitim ve hizmet tesislerini yenilemek

i¢in,
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e Yeni iriinler, islemler veya hizmetler icin, arastirma ve gelistirme
calismalari igin,

e Calisma kosullarimi gelistirmek ve ¢alisanlarin moralini giiclendirmek i¢in,

e Kamu orgiitlerinin, halkin sagligini ve refahin1 korumak amaciyla koydugu

kurallara uymak igin.

Isletmelerin yatirrm yapma amaglarinm yani sira yaptig1 yatirimin nedeni yani
yapilan yatirimin tiirii de 6nemlidir. Amag ve nedeni yapilacak yatirim tiirlinii ortaya
koyar. Buradan hareketle isletmeler agisindan sermaye harcamalar1 veya yatirimlar

farkli nedenlerle yapilabilir. Bu nedenler yani yatirim tiirleri genel olarak sunlardir;

e Briit ve net yatirim: Bir donem iginde tretilen ya da ithal edilen mal ve
hizmetlerin tiikketilmeyen veya ihra¢ edilmeyerek, gelecek doneme aktarilan
kismina briit yatirnm (gayri safi yatirnm) denir. Net yatirim ise briit
yatirimdan agmmma ve yipranma paylart ¢ikarildiktan sonra geriye kalan
kistmdir (Asikoglu vd., 2011: 4; Conkar ve Ozdemir, 2009: 18).

o Mali ve reel yatirumlar: Mali yatirnm sermayenin mal ve hizmet iiretimi
disinda kazang elde etmek amaciyla baska alanlara baglanmasidir. Buna
karsilik olarak reel yatirimlar, kaynaklarin mal ve hizmet iiretimi yapacak
tesisler olusturmak amaciyla kullanilmast big¢imindeki yatirimlardir
(Conkar ve Ozdemir, 2009: 18).

o Sabit sermaye ve stok yatirnmlari: Reel sermayenin artirilmasi sabit
sermaye yatirimi iken; mamul, yar1 mamul ve hammaddeye yapilan
yatirimlar da stok yatirimlar olarak adlandirilir (Conkar ve Ozdemir, 2009:
18).

o Tamamen yeni yatirumlar: Bir igletmeye iliskin tesislerin ilk kurulusunda
yapilan yatirim harcamalarini ifade eder (Conkar ve Ozdemir, 2009: 19;
Biiker vd., 2011: 291; Asikoglu vd., 2011: 12).

e Genigletme yatirumlari: Mevcut bir tesisin kapasitesini artirmak veya yeni
bir iiretim veya hizmet potansiyeli ilave etmek amaciyla yapilan
yatirimlardir (Conkar ve Ozdemir, 2009: 19; Akgiic, 2010: 323; Aydin vd.,
2014:262; Biiker vd., 2011: 291; Asikoglu vd., 2011: 12). Bu tiir yatirimlar,

tesislerin genisletilmesini ve satislarin artma olasiligina kars1 yeni pazarlarin
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ele gegirilmesi icin yapilir. Kapasitenin arttirtlmast ve gelismis
teknolojilerin kullanimi ile maliyetlerin diisiiriilmesi ve tirlin gelistirilmesi
olanakli hale gelir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 274). Bu tiir harcamalar
firmalarin dinamik biiylimelerine imkan saglayacak niteliktedir (Akgiic,
2010: 323).

o Yenileme yatirumlari: Mevcut ve isleyen mal ve hizmet {iretimine yonelik
tesislerde tliretimin devami agisindan tamir, bakim ve her tiirlii onarima
ragmen eskimis ve ¢alismaz hale gelmis ana ve yardimci makine techizati
ve tesisatinin, teknik veya ekonomik Omiirlerini tamamlamis olmalari
nedeniyle ayni nitelikteki yeni makine ve teghizatlariyla degistirilmesi i¢in
yapilan harcamalardir (Conkar ve Ozdemir, 2009: 19; Aydn vd., 2014:
262).

e Modernizasyon yatirimlarr: Isleyen bir tesisteki mevcut iiretim araglarinin
teknolojik gelisme sonucu demode olmast ve kullanimlarinin ekonomik
olmaktan ¢ikmasi sonucu kismen veya tamamen modern olanlar ile
degistirilmesine yonelik yatirimlardir (Conkar ve Ozdemir, 2009: 19;
Asikoglu vd., 2011: 14). Isletmeler bu tiir yatirimlar1 genel olarak daha ¢ok
maliyet tasarrufu saglamak ve iretim kalitesini yiikseltmek igin
gerceklestirir (Aydin vd., 2014: 262; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 274;
Akgiic, 2010: 323; Asikoglu vd., 2011: 14-15; Biiker vd., 2011: 292).
Modernizasyon yatirimlarini bazi durumlarda yenileme yatirimlarindan
ayirt etmek olduke¢a zordur. Yenileme yatirimlarinda ama¢ mevcut {iretim
kapasitesini siirdiirmek oldugu halde, modernizasyon yatirimlarinda amag,
maliyet tasarrufu saglamak veya iiretim kalitesini yiikseltmektir (Akgig,
2010: 323; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 274).

o Tamamlama yatirnmlari: Kapasite artirmaya yonelik olmayip, tesisin eksik
kalmis kistmlarinin tamamlanmasi amaciyla yapilan yatirimlardir (Conkar
ve Ozdemir, 2009: 19; Asikoglu vd., 2011: 13). Bir yatirimin yapilmasi,
oncelikle bir digerinin yapilmasini gerektiriyorsa ya da bir yatirim karari,
diger bir yatirimdan beklenen faydayi arttirtyor veya diger yatirimdan

beklenen faydanin ayni kalmasi kosuluyla maliyetleri azaltiyorsa, bu tiir
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yatirimlar tamamlayici yatirimlar olarak ifade edilir (Aydin vd., 2014: 264;
Akglig, 2010: 325).

o Tkame yatirumlary: Bir yatirimin yapilmasi, diger bir yatirimin saglayacag
faydayr azaltiyor ya da saglanacak fayda ayni kalirken, maliyetleri
arttirryorsa, bu durumda ikinci yatirim, diger yatirimin ikamesi olarak ifade
edilir (Aydin vd., 2014: 264; Akgiic¢, 2010: 326).

o Alternatif yatirumlar: Bir yatinmin yapilmasi teknik olarak diger bir
yatirimin yapilmasini engelliyorsa ya da her iki yatirimin ayni islevi yerine
getirecegi biliniyorsa bu tiir yatirimlara alternatif yatirimlar adi verilir.
Alternatif yatirnmlarin birisi kabul edildiginde, digeri ya da digerleri
reddedilmis olur (Aydin vd., 2014: 264; Akgi¢, 2010: 326). Alternatif
yatirimlar, ikame yatirimlarinin asir1 ug halidir (Akgtig, 2010: 326).

e Darbogaz giderme yatirimlari: Isletmenin iiretime basladiktan sonra
kapasitesinin etkin bi¢imde kullanilmasini engelleyen darbogazlari
gidermek ve boylece kurulu kapasiteden tam anlamiyla yararlanabilmek
amactyla yapilan yatirrmlardir (Conkar ve Ozdemir, 2009: 19; Biiker vd.,
2011: 292; Asikoglu vd., 2011: 14).

e Kalite diizeltme yatirimlary: Uretilen mallarin kalitesini yiikselterek, pazar
payimn1 muhafaza etmek ya da arttirmak i¢in, mamuliin kalitesini yiikseltici
etki yapacak AR-GE agirlikli yatirimlardir (Biiker vd., 2011: 292; Asikoglu
vd., 2011: 14).

e Entegrasyon yatirimlary: Isletmelerin iiretim konusu olan mallarmin
hammaddelerini kendileri tiretmek ya da tirettigi mallar1 daha etkin olarak
pazarlamak icin yaptiklar1 yatirnmlar "yatay entegrasyon yatirimlari™
icerisinde yer alir. Isletmelerin diger isletmeler ile birlesmeleri sonucunda
kapasite arttirict yatirimlart ise "dikey entegrasyon yatirimlari™ olarak
adlandirtlir (Biiker vd., 2011: 292; Asikoglu vd., 2011: 14-15). Tamamen
farkli sektorlerde yer alan isletmeler arasinda gerceklestirilen entegrasyon
yatirimlarma ise "karma entegrasyon yatirimlari" adi verilmektedir
(Asikoglu vd., 2011: 15).

Yatirim tiirleri elbette ki bunlarla sinirli degildir ve say1 olarak arttirilabilir.

Ornegin bir tesisin tamaminin ya da bir kisminin belirli bir siire i¢in kullanim hakkina
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sahip olunmasiyla gerceklesen yatirimlara finansal kiralama yatirimlart adi verilir.
Mevcut bir isletmenin kentlesme etkisi icerisinde kurulu yerinden ayrilarak, organize
sanayi bolgesi gibi alanlara tasinarak, faaliyetlerine burada devam etmesiyle ilgili
olarak gergeklestirilen yatirimlara nakil yatirimlart denir (Biiker vd., 2011: 293;
Asikoglu vd., 2011: 15-16). Atiklarin aritilmasi, havalandirma, isyerlerinde ¢alisma
giivenliginin saglanmasi gibi konularda yapilan harcamalara da yasal zorunluluk
geregi yapilan yatirimlar adi verilir. Isletmeler ayrica kar amacina ilaveten prestij,
¢evre koruma, toplumsal katki ve sosyal yardim gibi amaglarla da yatirrm yapabilirler
(Okka, 2011: 115; Okka, 2013: 305). Dolayisiyla isletmelerin yapabilecegi
yatirimlarn tiir olarak bir say1 sinir1 bulunmamaktadir.

Sabit varlik yatirimlari, diger yatirim projeleri {izerine etkilerine gore,
ekonomik olarak bagimsiz yatirimlar ve ekonomik olarak bagimli yatirimlar olarak da
siiflandirmaya tabi tutulabilir (Aydin vd., 2014: 262). Buna gore;

o Bagumh yatirnmlar: Bir yatirim projesinin nakit akislari, diger yatirim

projelerinin kabul veya red edilmesinden etkileniyorsa, bu yatirim projesi
bagiml yatirim olarak adlandirilir (Aydin vd., 2014: 262; Akgiic, 2010:
325;). Ornegin tamamlayic1 yatirimlar, ikame yatirrmlari ve alternatif
yatirimlar bu grupta degerlendirilir (Aydmn vd., 2014: 263; Akgii¢, 2010:
325; Ercan ve Ban, 2012: 142).

o Bagimsiz yatirimlar: Herhangi bir ekonomik faktoriin etkilenmesine baglh
olmadan yapilan yatirimlardir (Conkar ve Ozdemir, 2009: 18). Yani bir
yatirim projesinin nakit akiglari, diger yatirim projelerinin kabul veya red
edilmesinden etkilenmiyorsa, bu yatirim projesi bagimsiz yatirim olarak
adlandirilir (Aydin vd., 2014: 262; Akgii¢, 2010: 325; Okka, 2013: 303;
Brigham ve Houston, 2014: 372).

2.4. FINANSMAN KAYNAKLARI

Yillik satig rakamlar1 milyarlarca dolar1 bulan olgunlasmis bir isletme bile,
kendi alaninda giiciinii koruyabilmek i¢in siirekli finanse edilmeye ihtiya¢ duyar
(Luecke, 2008: 99). Dolayisiyla isletmeler faaliyetleri boyunca gereksinim duyduklari
fonlar1 6z kaynaklarindan ve yabanci finansman kaynaklarindan temin ederek,

sermaye yapilarint optimum seviyede tutarlar. Bagarili bir finansal yonetim icin de
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Ozellikle caligma sermayesi unsurlarinin yonetiminde etkinlik saglayarak, degisen

ekonomik sartlara gére finansal yonetim politikalarini revize ederler.

Isletmelerin sahip olduklar1 varliklar, isletme bilangosunun aktifinde yer
alirken, bu varliklarin kaynaklar1 da isletme bilancosunun pasifinde yer almaktadir.
Isletmenin kaynaklar1 iki sekilde siniflandirilir. Bunlardan birincisi "sahiplik
durumuna gore" isletme kaynaklari; "6z kaynaklar" ve "yabanci kaynaklar" olarak iki
gruba ayrilir. Oz kaynaklar; isletme sahip ve ortaklarmin yatirmis oldugu isletmenin
kendi kaynaklaridir. Yabanci kaynaklar ise; isletmenin belirli bir slire sonra 6demek
lizere iciincii kisilerden 6diing olarak temin ettigi kaynaklardir. Ikinci tasnif de
"vadesine gore" isletme kaynaklari; "kisa vadeli", "orta vadeli" ve "uzun vadeli” olmak

lizere li¢ gruba ayrilir (Aydin vd., 2014: 193).

Vadesi bir yila kadar olan borglar kisa vadeli finansman kaynaklari olarak ifade
edilir. Kisa wvadeli finansman kaynaklar1 genellikle c¢alisma sermayesinin
finansmaninda kullamlir. Vade siiresi kimi kaynaklarda? 1 ile 5 yil arasinda, kimi
kaynaklarda® ise 1 ile 10 yil arasinda olan fonlara da orta vadeli finansman kaynaklar
adi verilir. Orta vadeli finansman kaynaklari ¢aligma sermayesi finansmaninda
kullanilabilecegi gibi genellikle isletmenin sabit varliklarinin finansmaninda
kullanilir. Orta vade siiresinden daha fazla siire i¢eren fonlar ise uzun vadeli finansman

kaynaklari olarak tasnif edilir (Biiker vd., 2011: 347; Akgiig, 2010: 598).

Isletmeler, optimal sermaye yapisina ulasmak isterken sahip olduklart
finansman kaynaklarmin vade dagilimini géz oniine almak zorundadirlar (Poyraz,
2013:349). Bununla birlikte finans yoneticisi, isletmenin sermaye yapisi iginde
optimum "yabanct kaynak / 6z sermaye" oraninin saptanmasinin yani sira finansman
kaynaklarmin vade dagiliminda da optimum sonucu verecek birlesimi saglamak
durumundadir (Akgii¢, 2010: 525). Buradan hareketle gereksiz bilgi tekrarina yol
acmamak adina, caliysmamizda isletmelerin finansal kaynaklar1 vadelerine gore tasnif

edilerek kisaca agiklanacaktir.

2 Ornegin; Aydimn vd., 2014: 193; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 145.
3 Ornegin; Akgiig, 2010: 597.
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2.4.1. Kisa Vadeli Finansman Kaynaklari

Kisa vadeli fonlar, isletmelerin, en fazla bir yil sonra geri 6demek amaciyla
kullandiklar1 borglari ifade etmektedir (Akgii¢, 2010: 525; Ceylan ve Korkmaz, 2013:
123). Isletmeler ihtiya¢ duyduklar1 kisa vadeli fonlar1 (borglar1) para piyasasindan
temin edebilmektedirler. Firmalar kurulus ve faaliyet donemlerinde bir¢ok kez ek fona
ihtiyag duyarlar. Ornegin isletme iiretim ve satig faaliyetlerinin yiln belirli
donemlerinde artis gostermesi, donen varlik unsurlarina ek yatirim yapilmasi
ihtiyacim1 ortaya koyar. Bu ve benzeri durumlar i¢in ortaya c¢ikan ek kaynak
gereksinimi kisa vadeli kaynaklarla karsilanir. Kaynaklar i¢in yapilacak geri 6deme de
donen varliklarin nakde doniisiimiiyle elde edilen kaynaktan saglanir (Aksoy ve

Yalginer, 2008: 239; Biiker vd., 2011: 350).

Kisa vadeli (siireli) finansman kaynaklarinin isletme acisindan avantajli yonleri

genel olarak sunlardir (Biiker vd., 2011: 378);

e Kisa vadeli finansman kaynaklari isletmelerin net calisma sermayelerini
artirir.

e lsletmelerin faaliyetlerini genisletmelerine, hammadde satin almalarina,
bunlar1 islemelerine ve mamul maddeleri pazarlayincaya kadar gerekli olan
finansman ihtiyaglarini karsilamalarina imkan verir.

e Acil fon ihtiyacinin saglanmasi nedeniyle, ilgili isletmenin kredili satis
yapma imkanlar1 ortaya ¢ikar.

e Kisa vadeli finansman kaynaklarinin maliyeti, uzun siireli fon kaynaklarinin
maliyetine gore genellikle daha diisiiktiir.

e Kisa vadeli krediler ile gerekli kosullarin mevcut olmasi halinde, isletmeler
0zsermaye karliligini arttirmalar1 saglanabilir.

e Kisa vadeli finansman ile ilgili islemler uygulamada diger finansman
tiirlerine gore daha esnektir.

e Kisa vadeli finansal kaynaklar bir nevi kendiliginden 6denen fonlardir.
Firmalar stoklarin1 nakde cevirerek ya da alacaklarini tahsil ederek bu
kredilerin geri 6denmesi i¢in gerekli fonlar1 calisma doneminde elde

edebilmektedir.
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Kisa vadeli finansman kaynaklarinin igletme agisindan dezavantajli yonleri de

genel olarak sunlardir (Biiker vd., 2011: 378-379);

Isletme sirlarinin bankalar tarafindan 6grenilmesi s6z konusu olacaktir.
Alinan kredinin yerinde ve zamaninda uygun karlilig1 saglayacak sekilde
kullanilmamasi s6z konusu olabilir.

Isletmeler kisa siireli 6deme giiciinde yetersiz kalmasi s6z konusu olabilir.
Bu durumda gecikme bedeli ve prestij kayb1 gibi olumsuz durumlar ve ek
maliyetler ortaya ¢ikacaktir.

Kisa vadeli finansal kaynaklarin, 6zsermaye karliliginin diistirebilmesi s6z
konusudur.

Kisa siireli finansla kaynaklarin maliyeti orta ve uzun vadeli finansal
kaynaklara gore genellikle daha diisiiktiir. Ancak basta ticari banka kredileri
olmak tizere, talep edilen teminatin yapis1 ve kredi kosullar1 bu kredilerin
maliyetini yiikseltebilir.

Kisa vadeli finansal kaynaklarin elde edilmesi kolay oldugu i¢in gereginden
fazla bu kaynaklarin kullanilmasi s6z konusu olabilir. Bu durumda ilgili
isletmenin fazladan sermaye maliyetine katlanmas1 s6z konusu olacaktir.
Ozkaynaklardan saglanan fonlarin geri ddemesi s6z konusu degilken, kisa
vadeli finansman kaynaklarin bir geri 6deme siiresi vardir ve bu siireler kisa
vadelidir. Odeme zamanmin iyi hesaplanamamasi ya da fon akisinda
beklenmedik bir olumsuz durumun ortaya ¢ikmasi mevcut odemeleri
aksatarak isletmeye gecikme bedeli ve icra masrafi gibi ek maliyetler

yiikleyerek, prestij (itibar) kaybinin yaganmasina neden olabilecektir.

Firmalar, ihtiya¢  duyduklar1  finansman1 ~ muhtelif = kaynaklardan

gerceklestirebilirler. Ozellikle kisa vadeli finansal kaynaklarin, orta ve uzun vadeli

kaynaklara nazaran temininin ¢ok daha kolay olmasi alternatifler arasinda se¢im

yapmanin 6nemini daha ¢ok 6n plana ¢ikartmaktadir. Elbette ki alternatifler arasinda

rasyonel bir se¢im yapilabilmesi i¢in, bu alternatif finansal kaynaklara ait bazi verilerin

biliniyor olmasi gerekir.

Kisa vadeli finansman kaynaklari arasinda se¢im yapilirken goz Oniinde

tutulmasi gereken temel etmenler sunlardir (Akgiic, 2010: 595);
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e Kaynagin saglanabilme olanagi

e Kaynagin maliyeti

e Dogurdugu likidite riski

e Gerektiginde yenilenebilme olanagi

¢ Firmanin yonetiminde, faaliyetin yiiriitiilmesinde bagimsizligini siirlayip,
siirlamadigt

e Firmanin fon gereksinimine gore ayarlanabilme esnekligi.
2.4.1.1. Kisa Vadeli Finansman Tiirleri

Kisa vadeli finansman tiirleri genel olarak; "kisa vadeli satici kredileri”, "kisa
vadeli banka kredileri”, "finansman bonolart” ve "faktoring™ olarak dort temel tiire
ayrilir. Ancak ifade etmek gerekir ki kisa vadeli finansman kaynaklari1 sadece bu

" on

tiirlerle siirl degildir. Oregin "takas", "kliring", "dengeleme alimlari”, "geri/kars
satin alma anlasmalar”, "tesvik fonlarindan saglanan krediler", "menkullestirme”,
"avans", "depozito ve teminatlar" ile "ithalat ve ihracat finansmanlari" gibi bagka kisa
vadeli finansman tiirleri de bulunmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 130-144;
Akgtic, 2010: 580). Ancak ¢alismamizin kapsami da dikkate alinarak uygulamadaki

Onemi Ol¢iisiinde digerleri hakkinda detayli bilgi verilmeden, temel kisa vadeli finansal

kaynaklarin agiklanmasiyla yetinilecektir.
2.4.1.1.1. Kisa Vadeli Satic1 Kredileri

Literatiirde "ticari krediler" olarak ta ifade edilen satici kredileri; satici
tarafindan miisterilere verilen mal ya da hizmetlerin karsilig1 olan tutarin, pesin olarak
tahsil edilmesi yerine, 6ngoriilen belirli bir 6deme siiresi sonunda tahsil edilmesidir

(Poyraz, 2013: 351-352; Aydin vd., 2014: 194).

Satict kredileri birgok firma tarafindan sik¢a kullanilan, saglanmasi kolay
ve formalitesi az bir finansman yoludur. Ozellikle kredibilitesi diisiik, bankalarca
fazla taninmayan veya gerekli kredi kosullarmi saglayamayan isletmeler satici
kredilerini tercih etmektedirler (Tiirko, 1999: 545). Satic1 kredilerinin maliyeti
isletmelerin iskontodan yararlanamamakla, iskontodan vazgecip vadeli 6demeyi
kabul etmesiyle katlanmis oldugu tutardir. Satici kredilerinin avantajindan
yararlanabilmek i¢in, vazgecilen nakit iskontosunun, vadeli 6demeyle elde edilecek

faydadan diisiik olmasi gerekir (Aksoy ve Yalciner, 2008: 24).
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Firmalar genellikle diger firmalardan mallar1 kredili olarak alirlar ve bu
krediler ticari borglar olarak muhasebe kayitlarina gecer. Cari borglarin ortalama %40-
60 arasindaki bir oranini ticari borglar olusturur. Bankalardan kredi almakta zorlanan
firmalarda bu oran daha da yiiksektir (Okka, 2013: 536). Satic1 kredilerinin vadesi alici
ve satici igletmelerin i¢inde bulunduklari sektdriin yapisina baglh olarak farklilik
gosterebilir. Kisa vadeli satict kredileri ile genellikle isletmelerin stoklar finanse edilir

(Aydm vd., 2014: 194).

Satic1 kredilerinin kosullarini 6zellikle de vadesini etkileyen etmenler sunlardir

(Akgiig, 2010: 528-529; Aydin vd., 2014: 194-195; Biiker vd., 2011: 352);

e Malin ekonomik niteligi,

e Saticinin mali giicli ve kredili satis politikalari

¢ Alicinin mali giicli ve kredili satin alma politikasi

e Arz talep dengesi

e Krediye konu mal ve hizmetlerin fiyatlarinin genel seviyesi
e Piyasadaki ekonomik yap1 ve rekabet sekli,

e Iskolunda yerlesmis olan gelenekler

e Kredinin maliyeti ve ortalama geri donme siiresi

o Erken ddeme iskontosu.
Satic1 kredileri ile finansmanin avantajlar1 genel olarak sunlardir;

e Normal ticari faaliyet esnasinda ek bir caba harcanmasina ihtiyag
duyulmadan kendiliginden olusan kaynaklardir (Biiker vd., 2011: 354).

e Isletmeler icin olduk¢a 6nemli bir finansal kaynaktir ve uygulamada sik¢a
karsilagilir. Ozellikle kredi degerliligi ¢ok yiiksek olmayan ve diger
kaynaklardan yeterli fon saglayamayan KOBI'ler i¢in ¢ok &nemli bir
finansal kaynaktir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 125; Biiker vd., 2011: 354).

e Kullanima hazir bir fon kaynagidir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 125).

e Esnektirler. Isletmeler bu tir krediden ihtiyag duyduklar siirece
yararlanirlar (Akgii¢, 2010: 530; Aydin vd., 2014: 196).

e Ekonomik bunalim ve satig gii¢liigii yasanilan dénemlerde yenilenmesi ya
da stirelerinin (vadelerinin) uzatilmasi diger finansal kaynaklara gore daha

kolaydir (Akgii¢, 2010: 533).
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e Satict kredisi kullanimi i¢in miisteri isletmenin varliklarini rehin ya da
ipotek ettirmesi gerekmez (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 125).

e Formalitesi azdir (Aydin vd., 2014: 196; Akgii¢, 2010: 530). Kullanimi i¢in
saticiyla yazili bir anlagsma yapmaya gerek yoktur (Ceylan ve Korkmaz,
2013: 125).

e Diger finansal kaynaklara gore maliyet avantajina sahiptir (Aydin vd., 2014:
196; Akgiig, 2010: 530).

e Ozellikle piyasaya yeni giren iiretici isletmelerin kredili satis imkani
tanimasi, miisteri isletmelere sagladigi yukarida imkanlarin (avantajlarin)
yant sira, kredili satis yapan isletmenin piyasada daha hizli taninmasina ve

satig oranini arttirmasina neden olmaktadir (Biiker vd., 2011: 355).
Satic1 kredileri ile finansmanin dezavantajlart da genel olarak sunlardir;

e Bazi durumlarda katlanilan alternatif maliyeti (iskontodan yararlanamama
durumu), satici kredisiyle elde edilen toplam faydadan daha fazla olabilir.
Ozellikle pesin alim halinde yapilacak biiyiik oranli iskontolardan
yararlanabilmek i¢in finansal kurumlardan borg¢lanma yoluyla kaynak temin
etmek, satic1 kredisinden daha avantajli olabilir (Akgti¢, 2010: 533; Biiker
vd., 2011: 355).

e Bazi durumlarda satici firmalar, misterilerine satici kredisi imkan1 tanirken
beraberinde hesap agma, alacaklar1 izleme, tahsil giderleri, stipheli alacaklar
icin ayrilan karsiliklar, bazi komisyon ve faiz 6demeleri gibi kalemlerden
olusan gizli bir finansman gideri de yiikleyebilir. Bu durum satici
kredisinden yararlanan isletme i¢in ek maliyetlere katlanilmasina neden
olmaktadir (Akgiic, 2010: 533).

e Bazi durumlarda kredili satig yapilmasi, pesin 6deme iskontosundan
yararlanamamanin yani1 sira mal ya da hizmetin normal satis fiyatinin
izerinde satil alinmasina neden olabilir (Akgiic, 2010: 533).

e Kredilerinin vadesinde 6denmemesi, vade farki 6denmesine yani ek
maliyetlere katlanilmasina neden olabilir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 125).

e Satic1 kredilerinin asir1 derecede kullanilmasi halinde bazi saticilar, bu

durumu artan bir risk olarak goriip, alici isletmeye olan kredili satiglarini
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azaltma ya da tamamen durdurma karar1 alabilirler. Bu durum alici
isletmenin mal ya da hizmet tedarikinde sorun yasamasina neden olur

(Biiker vd., 2011: 355; Akglig, 2010: 533).
2.4.1.1.2. Kisa Vadeli Banka Kredileri

Ticaret bankalar1 her iilkede finans kesiminin en 6nemli kuruluslari olup,
isletmelerin kisa ve orta siireli fon ihtiyacini karsilarlar (Giirsoy, 2012: 372). Kisa
Vadeli Banka Kredileri, bankalardan kullanilan en ¢ok bir yil vadeli kredileri
kapsamaktadir. Bu kredilerden bir mal veya sabit varligin satin almasinda
faydalanilmis ise s6z konusu kredinin faiz, vergi ve komisyon masraflarinin malin
veya sabit varligin maliyetine eklenmesi gerekmektedir (Poyraz, 2013: 359). Kredinin
isletmeye olan maliyeti, kullanilan kredinin tutariyla iliskilidir (Ceylan ve Korkmaz,
2013: 126).

Ticari kredilerde risk sadece kredi alan isletmelerle sinirlt degildir. Bankalar
da kredi actiklarinda, risk iistlendikleri i¢in miisterilerinden alacaklarina karsilik
teminat isteyebilirler. Bankalarin istedikleri teminatlar genellikle altin, déviz, menkul
kiymet ve gayrimenkul ipotegi gibi maddi teminatlardir (Ceylan ve Korkmaz, 2013:
126).

Kisa vadeli banka kredilerinin diger finansman kaynaklarina nazaran

dezavantajli olarak goriilen yonleri genel olarak sunlardir (Akgiig, 2010: 536-541);

e Banka kredilerin tiim isletmeler degil, ancak belirli niteliklere (uzun siire
faaliyette olan, faaliyetlerini kar ile sonuglandiran, likidite riski diigiik olan,
teminat gosterebilecegi varliklar: olan, bor¢ ddeme ahlakina sahip olan,
vd.) sahip firmalar yararlanabilir. Dolayisiyla kullanimi ve erisebilirligi ¢ok
kolay degildir.

e Banka kredilerinin kullandirilabilmesi icin genellikle giivence (teminat)
istenilmesi. Banka kredilerinin genellikle teminathh olmasi; kredi
maliyetlerini arttiran, igletmenin varliklar1 {izerindeki kullanim yetkisini
siirlandiran ve yeni krediler bulabilme olanaklarimi kisitlayan bir etkiye
sahiptir.

e Banka kredilerinin verilmesinde bankanin mevduat agma zorunlulugu

getirilmesi, muhtelif hizmet komisyonlarinin alinmasi ve ek faiz oranlarinin
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getirilmesi gibi bazi hallerde ek maliyetlerin ortaya ¢ikartilmasiyla, toplam
finansman maliyeti ylikseltilebilir.

e Bankalar tahakkuk ettirdikleri faizlerin belirli bir boliimiini Merkez
Bankas1 Kaynak Kullanim Destekleme Fonuna yatirmasit zorunlulugu
oldugu ig¢in bu fona yatirilan faiz farklar1 da kredi maliyetlerini
yiikseltmektedir.

e Isletmeler tarafindan bankaya ddenen kredi tutarlari {izerinden Banka ve
Sigorta Muameleleri Vergisi (Gider Vergisi) tahakkuk ettirilmektedir.
Dolayli vergi olan BSMV'nin nihai yikii misteri isletmeye
yansitilmaktadir. Yani krediyi alan isletme tarafindan o6denerek ek bir
maliyetin ortaya ¢ikmasina neden olunmaktadir.

e Kredi tutarlarinin zamaninda 6denmemesi, gecikme faizi gibi ek bedellerin
O6denmesine neden olmaktadir. Ayrica zamaninda 6denmeyen krediler icin
bazi bankalar katt ve zorlayici tasfiye yollarina basvurmasi miisteri
isletmenin mali agidan zor durumda kalmasina ve prestij kayb1 yasamasina

neden olmaktadir.
2.4.1.1.3. Finansman Bonolar

Finansman bonosu, kisa siireli finansman ihtiyaglarinin karsilanmasi amaciyla,
anonim sirket statiisiine sahip olan igletmeler ya da bankalar tarafindan ¢ikarilip ihrag
edilen bor¢ senetleridir (Poyraz, 2013: 351-354). Daha detayli bir aciklamayla
finansman bonosu, isletmelerin borglu sifatiyla diizenleyip, Sermaye Piyasasi Kurulu
(SPK) kaydina aldirarak ihrag ettikleri, emre ya da hamiline yazili menkul deger
niteligindeki kiymetli evraktir (Aydm vd., 2014: 200). Finansman bonolarinin vadesi
genel olarak en az 30 giin ve en ¢ok bir yil (360 giin) olarak diizenlenir (Aydin vd.,
2014: 200; Aksoy ve Yalginer, 2008: 242). Ancak Tiirkiye uygulamalarinda genellikle
vade siiresi asgari 90 giindiir (Aksoy ve Yalciner, 2008: 242). Hatta {ist sinir 720 giine
kadar ¢ikarilabilmektedir (Akgii¢, 2010: 550; Biiker vd., 2011: 370). Vade siireleri 30
giiniin katlar seklinde diizenlenmektedir (Poyraz, 2013:351-354).

Finansman bonolarimin iizerinde yazan bedeller, vadeleri sonunda bunlari
cikaran firmalar tarafindan 6denir. Odeme satisa aracilik eden banka veya arac1 kurum

tarafindan da yapilabilir. Finansman bonolarinin ciro ve teslim ile el degistirmeleri
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miimkiindiir. Yani finansman bonolarinin ikinci el piyasasinda alim satimi serbesttir.
Emre yazili bonolarin dolanimi i¢in senedin arka kisminda "beyaz ciro" yapilmis

olmasi ve ilgilisine teslim edilmesi yeterlidir (Akgiig, 2010: 551-552).

Finansman bonolar1 para piyasalarinin gelismis oldugu iilkelerde yaygin olarak
kullanilan bir bor¢lanma aracidir. Bu tiir bonolar; itibarli ve kredi degerliligi yiiksek
olan firmalarin tercih etmis oldugu kisa vadeli finansman araglarindan birisidir
(Akgtic, 2010: 545; Canbazoglu, 2012: 16). Anonim sirket statiisiinde finansman
bonosu ihra¢ edecek bir sirketin sermaye piyasasi kurulundan (SPK) izin almasi i¢in

son ii¢ y1l bilangosunun karla kapatilmis olmas1 gerekmektedir (Inanic1, 2011: 142).

Banka kredilerine kiyasla, banka kredilerindeki gibi ek maliyetlerinin olmayist
finansman bonolarinin maliyetini diisirmiistiir. Ayrica, ¢ikarma islemlerinin kolayligi
ve kisa siirmesi finansman bonolarinin kisa vadeli bor¢lanmada tercih edilmesinde
biiyiik rol oynamaktadir (Canbazoglu, 2012: 16). Bununla birlikte finansman bonosu
yatirimet agisindan ancak alternatif yatirim araglarindan daha cazip oldugunda tercih
edilir. Finansman bonolari, Ozellikle nakit fazlasi olan isletmeler ve bireysel

yatirimeilar igin bir yatirim segenegi olusturur (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 141).

Tasidiklar1 teminata yani bonolara verilen giivencelere gore Tiirkiye
uygulamasinda bes tiir finansman bonosu ongoriilmistir (Akgiig, 2010: 549-550;
Biiker vd., 2011: 371);

e A Tipi: Garanti kaydi tagimayan finansman bonolart.

e B Tipi: Ortakliga (ihracciya) karsi taahhiit edilmis banka kredisi ile
desteklenmis finansman bonolari.

e C Tipi: Banka garantisi tagiyan finansman bonolari.

e E Tipi: Hazine garantisi tagiyan finansman bonolari.

e F Tipi: Bir anonim ortakligin miisterek bor¢lu ve zincirleme - dayanigsmali
(miiteselsil) kefil sifatiyla 6deme taahhiidiinii (vaadini) tasiyan finansman

bonolari.
Finansman bonosuyla fon saglamanin yararlar1 genel olarak sunlardir;

e Isletme, alternatif yontemlere oranla daha ucuz fon saglayabilir (Akgiic,

2010: 545; Aydin vd., 2014: 200).
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e Finansman bonosuyla fon saglanmasi uzun, biirokratik islemleri
gerektirmemekte ya da daha az gerektirmektedir (Akgiig, 2010: 545; Aydin
vd., 2014: 200).

¢ Finansman bonosunun para piyasasinda dolagimi, bonoyu ¢ikaran isletmeye
prestij ve ismini yaygin bir sekilde duyurma olanagi saglar (Aydmn vd.,
2014: 200; Akgiic, 2010: 545).

e Ticari banka kredilerinde hiikiimet ya da banka ydnetimlerince ortaya
konmus  smirlar  bulunmasina ragmen; finansman  bonularinin

c¢ikartilmasinda boyle bir sinirlama bulunmamaktadir (Akgti¢, 2010: 546).

Finansman bonosuyla fon saglamanin bazi dezavantajlar1 sunlardir (Aydin vd.,

2014: 200; Akgiic, 2010: 546);

¢ Finansman bonosundan her isletme yararlanamaz. Ancak belirli iskollarinda
cok taninmus, itibar yiiksek, biiyiik dlgekli isletmeler faydalanabilir.

¢ Finansman bonolarinin alicilart sinirlt olup, genis bir piyasast yoktur.

e Bono cikarilmasinda bonolar1 c¢ikaran isletme ile bonolar1 ellerinde
bulunduranlar arasindaki iliski kisisel bir nitelik tagimadigindan, bonolarin
stirelerinde kesinlikle 6denmesi zorunludur. Geciktirilmesi ek maliyetlerin

yant sira firma agisindan ¢ok ciddi prestij kaybinin yaganmasina neden olur.
2.4.1.1.4. Faktoring

Faktoring, vadeli satis yapan isletmelerin i¢ ve dis pazarlarda gergeklestirmis
oldugu her tiirlii mal ve hizmet satisindan dogan kisa vadeli alacaklarimin belirli bir
iskonto, masraf ve komisyon karsiliginda tahsil edilmesi i¢in "faktor" veya "faktoring
kuruluslar1" olarak adlandirilan finansal kuruluslara devir edilerek fon satin
alinmasina dayanan finansman sistemidir (Okka, 2011: 154; Uludag ve Arican, 1999:
338-339; Aydin vd., 2014: 202-203; Akgiig, 2010: 552). Bu durumlarda faktoring
sirketi satin aldig1 alacaklarin genellikle, %80'ine kadar olan kismini finanse
etmektedir (Uludag ve Arican, 1999: 339). Faktoringte vadeler genellikle "30 giin -
120 gilin" arasinda degismektedir. Ancak bazen vadeler 180 giine kadar

uzayabilmektedir (Aydin vd., 2014: 203).

Faktoring islemine genellikle tiiketim mallarindan dogan alacaklar konu edilir.

Bununla birlikte acik hesap seklindeki alacaklar da faktoring islemine konu edilebilir.
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Alacagin senetli olmasi esastir. Ancak senede bagli olmayan alacaklar da faktoring
islemine konu edilebilir. Faktoring sézlesmesi siirekli olup, mevcut ve gelecekteki
alacaklar1 kapsar (Yalginer vd., 2008: 3).

Faktoring, {i¢ tarafli bir finansal islemdir. Mal veya hizmet saticis1 (miisteri),
bu mal veya hizmeti vadeli olarak satin alarak borglanan (borglu) ve faktoring kurulusu
bu islemin temel taraflaridir. Bu iigliiye, yurtdis1 faktoring islemlerinde bir de muhabir
faktor eklenir (Kiigiik, 2005: 258).

Alacak hakkini satan firma (miisteri) ile finansman kurumu (faktor) arasinda
bir sdzlesme imzalanarak her iki tarafin hak ve yilikiimliiliikleri ile ne tiir hizmetler

sunulacagi belirlenmektedir.

Faktor, faktoring sozlesmesi ile miisterisi olan isletmelere dis pazarlarda
tanitim, bolgesel gelismeleri izleme, 6n 6deme yaparak finansman saglama, zararlari
tistlenme, miisteri hesaplarini tutma, tahsilat, izleme ve gerektiginde yasal takip
yollarina bagvurma ile finansal ve ticari istatistiki bilgileri toplama gibi genis yelpazeli

bir hizmet paketi sunarlar (Akgii¢, 2010: 553-554; Biiker vd., 2011: 372).

Faktoring isleminin temelde finansman ihtiyacin1 karsilamasinin yaninda

birgok avantajlar1 bulunmaktadir. Bu avantajlar genel olarak sunlardir;

e Faktoring, ek finansman olanag saglar. Gerek kriz donemlerinde ve gerekse
normal donemlerde faktoring alternatif bir finansman ydntemi olarak
karsimiza ¢ikmaktadir (Kiigiik, 2005: 258).

e Faktoring ile saglanan finansman kaynagi esnektir. Firmanin faaliyet hacmi
(satiglar1) genisledik¢e, firmaya adeta kendiliginden olusan bir finansman
kaynagi saglar (Akgiic, 2010: 565).

o Alacaklar, stoklar ve ticari borglar azalir, isletmenin meydana getirebildigi
isletme sermayesi artar. Bilango daha likit hale gelir (Aydin vd., 2014: 203;
Biiker vd., 2011: 377). Bir kredi tiirli olmayan faktoring, bilangonun sadece
aktif kisminda bir harekete neden olur. Isletmenin kredibilitesini arttirir
(Aydin vd., 2014: 204; Akgiig, 2010: 565).

e Faktoring ile miisteri isletmenin bilangolarinda herhangi bir finans
kurulusuna bor¢lu goriinmeme gibi bir avantaj elde edilir. Ancak alacak

hakkin1 devreden isletmenin; ekonomik agidan zor durumda oldugu
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seklinde bir olumsuz alginin ortay ¢ikmasi da s6z konusu olabilir (Akgiig,
2010: 565).

Miisteriye gonderilecek faturalarin bir kopyasi, konsimento ve nakliye
alintisinin bir kopyast ile firmanmn alacagi faktoring icin bir giivence
olusturmaktadir. Faktoringe kiyasla bir firmanin ayni kosullarla ve ayni
kolaylikla bagka finans kurumlarindan kaynak saglamasi olduk¢a zordur
(Akgtig, 2010: 565).

On 6deme saticinin ihtiyaci ve talebi iizerine verildigi igin, isletme gereksiz
zamanlarda banka kredisi kullanmaz ve faiz giderlerini disiirebilir (Aydin
vd., 2014: 204; Biiker vd., 2011: 377).

Miisteri isletme agisindan alacagin tahsil edilememe riski ortadan kalkar ya
da en aza iner (Kiiciik, 2005: 258; Akgiig, 2010: 565; Ceylan, 2003: 178;
Ceylan ve Korkmaz, 2013: 141). Karsisinda giiglii ortakli bir faktoring
sirketi goren borglu, mevcut borcun 6denmesine dncelik taniyacaktir (Biiker
vd., 2011: 377).

Tahsil edememe riskini faktora devreden isletmeler yurti¢i ve yurtdisi
pazarlarini genisletebilir (Aydin vd., 2014: 203).

Faktoring yontemi ile isletmeler nakit akis planlarini daha gergekg¢i bir
sekilde hazirlayabilmekte ve mevsimlik (donemsel) olarak artan satiglarin
getirdigi finansman ihtiyacin1 daha kolay karsilayabilmektedir (Akgiic,
2010: 565; Biiker vd., 2011: 377).

Yoneticiler alacaklarin tahsilati ve kredinin tahsilatim1 diisiinmekten
kurtulur, nakit akist belirlendigi i¢in gelecege doniik ve verimli planlar
yapabilirler (Aydin vd., 2014: 204; Akglic, 2010: 564).

Alict ile dogabilecek dil problemleri ortadan kalkar, ortaya cikabilecek
sorunlar kendi ana dili ile faktor tarafindan ¢oziiliir (Biiker vd., 2011: 377;
Aydin vd., 2014: 204).

Zaman ve eleman tasarrufu saglayabilir (Kiigiik, 2005: 258; Biiker vd.,
2011: 377). Faktoring islemlerine basvuran isletmeler; satis sonrasi kayit,
izleme, tahsilat gibi biirokratik islemlerden ve dolayisiyla da bazi idari
giderlerden kurtulmus olmaktadir (Akgiic, 2010: 564-565; Aydin vd., 2014:
204).
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Faktorun verdigi on 6deme ile isletme, hammaddeyi pesin 6deyerek alabilir
ve bu kapsamda Onemli indirimlerden yararlanarak iiretim maliyetini
diisiirtir. Daha fazla kar olanagi saglanir (Aydin vd., 2014: 203; Akgig,
2010: 565; Biiker vd., 2011: 377).

Ekonomik olanaklar1 artacagi icin alicilara (kendi miisterilerine) vade
tantyabilecektir. Boylelikle saticinin (facroring miisterisinin) rekabet giicii
artacaktir (Aydin vd., 2014: 203; Biiker vd., 2011: 377).

Isletmeler yurtdis1 satislarinda, vadeli ve mal mukabili satis yaparak rekabet
sanslarin1 ve satis hacimlerini arttirma sansina sahip olurlar (Aydin vd.,
2014: 204).

Yurt disindaki alicilar akreditif agmaktan kurtulur, 6demeyi kendi
ilkesindeki muhabir faktora yaparak zamandan ve paradan tasarruf eder.
Boylece yurtdisindaki ithalatginin alim giicii artar ve yurtigindeki
thracat¢inin pazari genislemis olur (Biiker vd., 2011: 377; Aydin vd., 2014:
204; Akgiic, 2010: 566).

Thracatta faktorun verdigi 6n édeme ddviz olacagindan, dévizi en yiiksek
kuru veren bankada bozdurm imkani olusur, kambiyo dosyasini hemen
kapatabilir ve KDV bagvurusu hemen yapilabilir. (Biiker vd., 2011: 378;
Aydin vd., 2014: 204).

Faktoring islemi ile saglanan finansmanin maliyeti ticari kredilere gére daha
ucuz oldugundan vadeli satislardan ek kazanglar elde edilebilir (Aydin vd.,
2014: 204).

Hem yurti¢i hem de yurtdisi islemlerde periyodik olarak yapilan borglu
istihbarat1 ile firmalarin alicilar1 hakkinda giincel bilgi almalar1 saglanir
(Aydin vd., 2014: 204).

Yurt dis1 satiglarda, biiyiik 6nem tasiyan dis pazarlara iligkin bilgiler ilgili
finansman kurumu tarafindan saglanarak isletmeye verilmektedir (Akgiic,
2010: 566). Bu durum miisteri talepleri, miisteri profilleri, degisen piyasa
kosullar1, pazar 6zellikleri, vd. konularda bilgi sahibi olan isletmeye rekabet
giiciinde 6nemli katkilar saglayacaktir ve maliyetlerini azaltma imkani

sunacaktir.
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e Yurti¢i satislarda faktoring islemleri Banka Sigorta Muamele Vergisine
tabi, Kaynak Kullanim Destekleme Fonu'ndan muaftir (Aydin vd., 2014:
204).

e Acik hesap satiglar kolay ve giivenli hale gelir (Aydin vd., 2014: 204).

Faktoring isleminin yukarida belirtilen 6nemli avantajlarinin yani sira bazi

dezavantajli yonleri sunlardir (Akgiig, 2010: 566-567);

e Faktoringte, finansman kurumu kredilendirmenin yani sira ilgili isletmenin
siireli satis yaptigi miisterilerinin kredi degerliligini saptama ve risk
iistlenme hizmetlerini de yerine getirdiginden, bu sekilde saglanan fonlarin
maliyeti, senet iskontosu ve senet karsiligi avans islemlerine kiyasla daha
yiiksek olmaktadir.

e Faktoring hizmetinden yararlanma, bazi tedarik¢i firmalar tarafindan
hammadde verdikleri miisterilerinin mali sikint1 i¢erisinde oldugu seklinde
algilanmasina neden olmaktadir. Riskli gordiikleri isletmeye hammadde vd.
mal ya da hizmet vermekten kaginma yoluna gitmektedirler.

e Uluslararas1 faktoringde uygun olmayan muhabir faktoriin seg¢ilmesi
halinde, ilgili faktoriin sorumluluklarini zamaninda ve tam olarak yerine
getirmemesi durumu ortaya ¢ikar. Bu durum isletme agisindan risk
faktoriini arttirmakla birlikte toplam maliyeti de arttirir. Ayrica diger bazi
yonetsel ve finansal sorunlarin ¢ikmasina neden olabilir.

e Faktoring isleminin maliyeti genellikle diger bazi finansman kaynaklarina

gore daha fazladir.
2.4.2. Orta Vadeli Finansman Kaynaklari

Orta vadeli fon kaynaklari, genellikle, vadeleri 1-5 yil arasinda olan fonlari
igerir. Bazi kaynaklar, orta vadeli fonlar1 1-5 yil, bazilar1 ise 1-10 yil arasinda
kullanilan fonlar olarak tanimlamaktadir. Tiirkiye’de Merkez Bankasi, vadeleri 5 yila
kadar olan senetleri reeskonta kabul ettiginden, uygulamada vadeleri 1-5 yil arasinda
olan kredileri orta vadeli krediler olarak degerlendirme egilimi vardir (Ceylan ve
Korkmaz, 2013: 145-146). Ancak bu iist sinirla ilgili ortaya konan siireler, Tiirkiye'de
oldugu gibi iilkeden iilkeye farklilik gosterebilmektedir (Akgiic, 2010: 597).
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Isletmelerin orta vadeli fon kaynaklari, isletmelerin ihtiyaglarinin yapisina ve
biiyiikliigiine gore degismektedir. Fonlarin sagladigi piyasalar; bor¢ verenlerle
alanlarin direkt iliskide bulundugu piyasalar ile finansal araclar kullanarak fon
saglanabilen agik piyasalar olarak birbirinden ayrilir. KOBI'ler i¢in menkul kiymet
ihrac1 yoluyla sermaye piyasasindan fon saglama, gereksinim duyulan fonlar1 temin
etmek icin uygulanabilir bir kaynak degildir. Piyasanin yapisi geregi borg¢ alan
isletmenin hakkinda finansal bilgi saglanabilecek kadar bliyiikk ve bu piyasalarda
kaynak saglayabilecek kadar giiglii olmas1 gerekir. Biiytikliikleri, bulunduklar1 bolge
ve yetersiz finansal durumlari nedeniyle sermaye piyasasina giremeyen isletmeler i¢in
bankalar ve oteki finansal kuruluslar orta vadeli fonlarin saglanmasi i¢in 6nemli

kaynaktir (Biiker vd., 2011: 385).

Kisa vadeli fonlar genellikle isletmenin mevsimlik veya gegici gereksinimleri
icin kullanilirken; orta vadeli fonlar, devamlilik tasiyan fon gereksinimleri igin
kullanilir. Orta vadeli fonlar, genellikle belli bir stire 6demesiz donemden sonra {i¢ ay,

alt1 ay veya yillik taksitler halinde geri 6denir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 146).
2.4.2.1. Tirkiye'de Yararlanilabilen Orta Vadeli Finansman Kaynaklari

Orta vadeli finansman tiirleri genel olarak; "orta vadeli satict kredileri”, "orta
srnoon

vadeli banka kredileri”, "rotatif (donen) krediler"”, "finansal kiralama (leasing)" ve

"forfaiting™ olarak karsimiza ¢ikar.
2.4.2.1.1. Orta Vadeli Satic1 Kredileri

Isletmeler 6zellikle maddi duran varliklarin finansmaninda orta vadeli satici
kredilerinden yararlanilir (Aydin vd., 2014: 194; Akgiic, 2010: 61). Orta vadeli satict
kredilerini kisa vadeli satici kredilerinden ayiran en énemli fark vadenin daha uzun
stireli olmasidir. Vadenin daha uzun olmasi, satis fiyatinin daha yiiksek olmasi ve
cesitli teminatlarin istenmesi gibi yiikiimliliikkleri de beraberinde getirmektedir

(Inanici, 2011: 146).

Satic1 kredilerinin 6zel bir sekli de sarta bagl satis sozlesmeleridir. Yeni
makine ve techizat aliminda siklikla karsilasilan bu tiir s6zlesmelerde, makine ve
techizatt kullanma hakki alici isletmeye ge¢mekle birlikte, miilkiyet son taksit
Odeninceye kadar satici isletmede kalmaktadir. S6z konusu uygulama verilen kredinin

giivence altina alimmasi amaciyla yapilmaktadir. Satin alinan makine ve techizat
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zamanla yeni fonlar olusturarak, isletmenin bor¢ O6deme kapasitesini
yiikseltebileceginden, satici kredileri bir anlamda kendi kendini geri 6deyen bir

finansman kaynagi olusturmaktadir (Akgii¢, 2010: 614).

Orta vadeli satic1 kredilerinin finansman saglamasimin yaninda olumsuz
(dezavantajli) yonleri de bulunmaktadir. Ozellikle orta vadeli satict kredilerinin
muadili olan diger finansman kaynaklarinin bir¢ogundan daha maliyetli olmas1 en

onemli dezavantajdir (Akgiig, 2010: 615).
2.4.2.1.2. Orta Vadeli Banka Kredileri

Tirkiye'de 1970 yilindan sonra alman bir kararla, ticaret bankalarina,
isletmeler i¢in orta vadeli kredi verme zorunlulugu getirilmistir (Ceylan ve Korkmaz,
2013: 146). Firmalar sabit sermaye yatirimlarin1 finanse etmek, mevcut sabit
varliklarin ekonomik degerlerini arttirict bakim ve onarim giderlerini karsilamak
veya bu varliklarini yenilemek, net doner sermayelerini arttirmak, mevcut bir borcun
O0denmesini saglamak, bir bagka firmay1 satin almak gibi muhtelif amaglariyla orta
vadeli banka kredilerini kullanmaktadirlar (Tiirko, 1999: 563). Kisa siireli krediler
kendilerini geri 6deyen kredilerdir. Stoklarin paraya ¢evrilmesi ya da alacaklarin tahsil
edilmesiyle kisa vadeli kredilerin 6denebilme olanagi elde edilir. Orta vadeli krediler
ise, kredi alan firmalarin gelecek donemlerde yararlanacaklari fonlarla 6denecektir

(Akgiic, 2010: 605).

Orta vadeli kredi kullanan isletmeler, kisa vadeli kredi kullanan
isletmelerden  farkli  olarak; daha  diisiik maliyetle kredi teminini
saglayabilmektedirler. Isletmelerin; kredi kurum ve kuruluslarindan orta vadeli krediyi
alabilmeleri, mali yapilarinin giiglii ve gilivenilir olmasina baghdir. Orta vadeli
krediler, “gecerli ve yeteri kadar teminat gésterebilen firmalar icin her an kullanima

hazir nitelikte bir kredi olma” (Ozdemir, 1999: 283) 6zelligini tasirlar.

Orta vadeli krediler Tiirkiye'de 5 yila kadar, diger bazi iilkelerde ise 10 yila
kadar bir siireyi (vadeyi) kapsamaktadir. Dolayisiyla bu uzun zaman dilimi igerisinde
kredi alan isletmelerin mali durumlarinda bazi1 olumsuzluklar yasanabilir. Bu durum
bankalarin kredi alacaklarimi riske atmaktadir. Bankalar bu olumsuz durumu
giderebilmek adina kredi verirken s6zlesmeye koyduklar1 bazi hiikiimlerle muhtelif

tedbirler almaktadirlar. Bir taksitin zamaninda 6denmemesi halinde geri kalan tiim
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taksitlerin 6denme durumunun ortaya ¢ikmasi, sirketin devri halinde tiim taksitlerin
O6denme zorunlulugunun dogmasi, vade siiresi doluncaya kadar bankanin izni disinda
farkli bor¢lanmalara gidilmemesi, ipotek ve rehinlerin banka izni sartina baglanmasi,
kiralama ve satiglarda limitlerin 6ngoriilmesi, personel iicretlerine ve bazi maliyetlere
siirlamalar getirilmesi, yoneticiler i¢in zorunlu yasam sigortasinin yapilmasi ve fiilen
¢alisma zorunlulugunun bulunmasi gibi muhtelif tedbirler uygulanabilir (Akgiig, 2010:
610-611; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 147-148).

Orta vadeli banka kredilerinin avantajli yonleri sunlardir (Akgtg, 2010: 607-
610);

¢ Kredinin siiresinin fonlara gereksinme duyulan siireyle uyumlu olmasi.

e Yonetimin bagska kisilerle paylasilmamasi.

¢ Kredi temininin kolay ve elverisli olmasi.

e Maliyetinin, 6zsermaye maliyeti ve diger bazi finansman tiirlerine gére daha
diisiik olmasi.

e Tahvil ve pay senedi satim1 gibi finansman tiirlerine gore daha az ve basit

formalite gerektirir.
2.4.2.1.3. Rotatif (Donen - Devreden) Krediler

Rotatif krediler; isletmelere orta vadeli kaynak saglayan, ticaret bankalarina
0zgii bir finansman tiriidiir. Tek islemli orta vadeli ticari banka kredilerinden farkli
olarak, rotatif kredilerde, onceden belirlenmis bir kredi limiti vardir ve firma geri
6deme yaptikca dnceden belirlenen bu limite kadar (limiti asmadan) tekrar bor¢lanma
yapmaya devam edebilir. Yani mevcut borcu ile 6nceden belirlenmis limit arasindaki
tutar kadar ek kredi ¢gekme hakki bulunmaktadir (Tiirko, 1999:564; Akgii¢, 2010: 613).
Rotatif krediler, kredi degerliligi yiiksek olan, kredi kurum ve kuruluslar tarafindan
giivenilir bulunan firmalara ¢ogu zaman teminat beklenmeksizin verilen bir kredi

tipidir (Ozdemir, 1999: 284).

Rotatif krediler genellikle isletmenin yatirim mallart i¢in gerekli fon
kaynaklarimi saglamada kullanilir. Ticaret bankalari tarafindan isletmenin kredi degeri
analizi yapilarak, bazen belirli bir glivence karsilifinda, bazen de hicbir giivence
aranmadan kullandirilirlar. Uygulamada 6zellikle KOBI'ler bu tiir kredilerden ilk defa

yararlanacaksa genellikle giivence aranir. Bu tiir kredilerden yararlanmak isteyen
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isletmenin taginmaz mallar1 ipotek edilerek, belirli bir limit dahilinde firmaya kredi
kullandirilir. Rotatif krediden yararlanan isletme geri 6demelerini yaptikca, saptanan
kredi limitine kadar tekrar borglanabilir. Rotatif krediler tasidigi bu 6zellikten dolay:
da, yatirnmlarin finansmaninda biiyiik esneklik saglar (Biiker vd., 2011: 390; Akgiic,
2010: 613).

2.4.2.1.4. Finansal Kiralama (Leasing)

Finansal kiralama (leasing); leasing sirketi ile yatirnmer isletme arasindaki
yapilan sozlesme geregince, yatirimci isletmenin tarafindan belirli bir siireligine
ihtiya¢ duyulan bir malin, kiralayan (leasing igletmesi) tarafindan {ireticiden ilgili
malin satin alinarak, miilkiyetinin kiraya verende, belirli bir kira bedeli karsiliginda
kullanim hakkinin ise kiracida oldugu finansal anlagsmalardir (Aydin vd., 2014: 206;
Kiigiik, 2005: 259; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 155). Leasing ile ihtiya¢ duyulan mallar
satin alinmadan, kiralanarak temin edilmektedir. Bu yontem temin igin gerekli olan

toplam maliyeti azaltmaktadir.

4842 sayili kanunla (md.25) yapilan degisiklikle 213 sayili yasaya gore
finansal kiralama islemlerinde, gergeklesen siirece gore degismekle birlikte asli olarak
tic taraf bulunur. S6z konusu taraflar; kirac1 (yatirimci/lessee), kiralayan (leasing
sirketi/lessor) ve satici (imalatgi/seller) olarak karsimiza ¢ikar. Kiraci; ihtiyag duydugu
leasinge konu olan mali secen ve sdzlesmeye uygun olarak s6z konusu maldan her
tirlii yararlanma hakki bulunan ve mali fiilen kullanan gercek ya da tiizel kisidir.
Kiralayan; ihtiya¢ duyulan mal1 temin ederek kiraciya bu mali s6zlesme karsiliginda
yararlandiran ve s6zlesme sonuna kadar leasinge konu malin asil sahibi (maliki) olan
leasing firmasidir. Satici ise ilgili mali iretip, kiracinin kullanabilmesi amaciyla

leasing sirketine satan iireticilerdir.

Kiralama islemlerinin klasik kredi iligkisinden fark: kiralayana nakit anlamda
bir fon saglanmamasidir (Alagéz ve Eren, 2010: 28). Bir kiralama isleminin finansal
kiralama olarak kabul edilebilmesi i¢in; kira konusu malin miilkiyetinin kira siiresi
sonunda kiractya devredilmesi veya kiractya kira siiresi sonunda s6z konusu mali
bedelinden diisiik bir fiyatla satin alma hakki taninmasi ya da kiralama siiresinin

kiralanan varligin ekonomik dmriiniin en az %80’ini kapsamasi veya yapilacak kira
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O0demelerinin malin bedelinin %9011 asmasi1 sartlarindan en az birini tasimasi

gerekmektedir (VUK, md.290).

Finansal kiralama isleminin kirac1 isletmeye sagladig1 avantajlar sunlardir;

Kiraci, bagka yolla elde edemeyecegi varliklar1 kullanma imkani bulur
(Ozdemir, 1999: 288). Tek sdzlesmeyle birgok sabit kiymet aliabilmekte
ve tiim yatirim i¢in tek bir 6deme planiyla kira 6denmesi miimkiindiir
(Biiker vd., 2011: 400).

Bazen, sadece gecici ihtiyaglar icin kisa siireli olarak ihtiya¢ duyulan
varliklarm kullanimma imkan tanir (Ozdemir, 1999: 288). kisa vadeli
finansal kaynaklara gore daha uzun vadelidir. Boylelikle daha genis bir
zaman diliminde 6deme imkani1 saglanmaktadir (Biiker vd., 2011: 400).

Oz kaynaklarin tiiketilmemesi ve nakit akisnin bozulmamasi ile kredi
imkanlarinin sakli tutulmasi s6z konusudur (Yildirim vd., 2008: 315; Aydin
vd., 2014: 207; Biiker vd., 2011: 400-401).

Calisma sermayesinin daha verimli olarak kullanilmasina imkan verir
(Ozdemir, 1999: 288).

Hizlandirilmis amortisman yonteminin kullanilmasina imkan verir
(Ozdemir, 1999: 288).

Teknolojinin hizl1 degisimine ayak uydurabilmeye imkan saglanmig olur
(Ozdemir, 1999: 288). Girisimciler tesisleri ekonomik émrii kadar kullanma
yerine, leasing yardimiyla teknolojik émrii kadar kullanma olanagina sahip
olmaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 157).

Tegvikli yatirimlarda yatirim indirimi ve diger avantajlar fiyat indirimi
olarak yansitilir, bdylece daha diisiik kira 6demeleri yapilabilir (Aydin vd.,
2014: 207).

Pesin alim nedeniyle iskonto saglar. Leasing kurumu tarafindan alinacak
malin bedeli pesin 6denecegi i¢in, miisteri igletmenin yatirim mallarinin
satin alma fiyat1 tizerindeki pazarlik pay1 artar ve pesin 6deme indiriminden

yararlanir (Biiker vd., 2011: 401).
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Vadeli satiglardaki yiiksek pesinat uygulamasi yerine, leasing islemlerinde
pesinat ddeme zorunlulugu yoktur. Ancak kiraci pesinat 6demek isterse,
miktarii da kendisi belirleyerek 6deme yapabilir (Biiker vd., 2011: 400).
Leasing islemine ait ithalat iglemleri leasing sirketi tarafindan yerine
getirilir ve ithalat isleminin her agamasinda danismanlik hizmeti verilir. Bu
durum yatirimer igletmeye operasyonel kolaylik saglar (Aydin vd., 2014:
207).

Leasing islemleri olduk¢a kolay ve basittir. Bu nedenle zaman, mali ve insan
kaynaklar1 acisindan tasarruf edilmesini saglar (Yildirim vd., 2008: 315).
Leasing isleminde miilkiyet leasing sirketinde oldugu icin kiraci isletme
acisindan risk orani en aza inmektedir. Dolayisiyla da teminat orani ve
maliyetleri de en aza diigmektedir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 158).
Leasing istikrarli finansman saglar. Kisa vadeli kredilerde yasanma olasilig1
yiiksek olan kredinin yenilenememe riski, leasing yontemiyle finansmanda
yasanmamaktadir (Biiker vd., 2011: 401).

Leasing iglemi bir kredi tiirii olmadig1 i¢in bilangonun pasifinde yer almaz.
Dolayisiyla borg/6zkaynak orani etkilenmez (Aydin vd., 2014: 207; Biiker
vd., 2011: 400).

Firmanin ek fon saglama imkanini artirir (Ozdemir, 1999: 288).

Varligin erken eskime riskine kars1 koruma ve degisimde esneklik saglar
(Ozdemir, 1999: 288).

Diger yontemlerde yaklasik %80 finansmanla arag — gere¢ elde
edilebilirken, finansal kiralamayla kira 6demeleri disinda baska bir pesin
0deme bulunulmadigi i¢in %100 finansman imkani saglanmis olur
(Ozdemir, 1999: 288; Biiker vd., 2011: 400).

Leasing ile saglanan yatirirm malinin finansman maliyeti dier finansman
kaynaklarina gére daha c¢ok avantajlar saglamaktadir (Biiker vd., 2011:
400).

Finansal kiralama sozlesmeleri her tiirlii vergi, resim ve har¢tan muaftir.
(Biiker vd., 2011: 401).

Kira 6demeleri vergi matrahindan diisiiliir (Aydin vd., 2014: 207; Biiker vd.,
2011: 401).
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e Onarim, bakim ve servis gibi goérevleri tstlenerek bu gibi giderlerden
isletmeyi uzak tutar (Ozdemir, 1999: 288).

e So6zlesme sonunda kiralanan malin miilkiyeti, sembolik bir bedelle yatirimci
isletmeye devredilebilir (Aydin vd., 2014: 207).

e Paranim hizli devinimi sayesinde enflasyona kars1 koruma saglar (Ozdemir,
1999: 288).

e Yapilan leasing sozlesmesiyle esnek 6deme kosullar1 saglanabilir (Ceylan
ve Korkmaz, 2013: 157). Ornegin geri 6deme plan1 kiracinin nakit akimina
uygun olarak diizenlenebilir (Aydin vd., 2014: 207; Biiker vd., 2011: 400).

e Leasingte sabit faiz imkani vardir. Faiz, banka kredilerinde her an
degisebilir olmasina ragmen, leasing sézlesmesinin basinda bir kez ve
anlagsmaya bagli olarak faiz orani belirlenerek olas siirpriz faiz artislarinin
oniine gegilmektedir (Biiker vd., 2011: 401).

e Sabit faiz orani ile orta vadede finansman saglayarak daha saglikli biitge
yapabilme olanagi saglar (Aydin vd., 2014: 207; Ceylan ve Korkmaz, 2013:
158).

¢ Kiraci isletmenin iflas etmesi halinde leasing yoluyla finanse eslen mallara
el konulamayacagi i¢in, isletme iiretimini siirdiirebilip, borg¢larini vadesinde

Odeyebilme sansina sahip olur (Biiker vd., 2011: 401).
Leasing isleminin dezavantajlari sunlardir;

e Kiracinin kullanim hakki sinirlidir (Yildirim vd., 2008: 315). Dolayisiyla
malik oldugu esyalardaki gibi sinirsiz bir kullanim ve tasarruf hakkina sahip
olamaz (Biiker vd., 2011: 401).

e Makine ve techizatin bakim ve onarim islemleri i¢in kiralayanin onayinin
alinmasi zorunlulugu ekspertiz, iletisim, biiro ve iletisim maliyetlerinin
ortaya ¢ikmasina, isletmenin rahat ¢alisabilmesinin zorlagmasina ve zaman
kaybmmin yasanmasina neden olabilir (Tirko, 1999: 566; Ceylan ve
Korkmaz, 2013: 158-159; Biiker vd., 2011: 401).

e Eger yatiim yapan bir isletme ylizde yiiz yatirnm indiriminden
yararlanabilecek bir kara sahipse kiralama rasyonel bir secenek olmaktan

cikmaktadir (Biiker vd., 2011: 401).
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e Faiz tutar1 kiralama maliyetini yiikseltir (Ozdemir, 1999: 289).

e Isletmenin borg yiikiinii artirmis olur (Ozdemir, 1999: 289).

e lsletmenin varliklarinmn biiyiik bir kisminin finansal kiralama islemleriyle
elde edilmis olmas1 durumunda, isletmenin teminat olarak gosterebilecegi
varliklarin azlig1 kredi degerliliginin diismesine neden olacaktir (Tiirko,
1999:566; Yildirim vd., 2008: 315; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 159; Biiker
vd., 2011: 402).

e Kiralayan agisindan hurda deger kaybi ortaya cikabilir (Ozdemir, 1999:
289). Kiralama sozlesmesi malin s6zlesme siiresi sonunda teslim edilmesini
ongoriiyorsa kiract ilgili malin hurda degerinden yararlanamaz (Tiirko,
1999: 566; Yildirim vd., 2008: 315; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 159).

e Kiralanan varlik eskidiginde, kiralama siiresinin bitiminden 6nce elden
cikarilma esnekligi azalmis olur (Ozdemir, 1999: 289).

e Doviz cinsinden leasing yapan isletmeler, devaliiasyon olmasi halinde,

leasingden olumsuz etkilenebilir (Y1ldirim vd., 2008: 315).
2.4.2.1.5. Forfaiting

Forfaiting; satici isletmelerin ihrag edilen mal ya da hizmetlerin karsilig1 olarak
alic1 igletmelerden alinan police ve bono gibi emre yazili senede bagl alacaklarin bir
banka veya bu konuda ihtisaslasmis bir finans kurumu (forfaiter) tarafindan tahsil
edilememe riskiyle birlikte, sabit faizle ve riicu hakki olmaksizin satin alinmasidir
(Tiirko, 1999: 566; Kiigiik, 2005: 260; Akgii¢, 2010: 635). Forfaiting diinya finans
pazarinda genellikle yatirim mallari i¢in kullanilir. Ancak 6zellikle nakit sikisikliginin
etkisiyle tilketim mallarinin satigina esas alacaklarda da siklikla kullanilir (Aydin vd.,
2014: 205; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 159). Forfaiting, kisa vadeli finansman
kaynaklarindan olan faktoring ile 6nemli 6lgiide benzerlik gostermektedir. Ancak
aralarinda bazi temel farkliliklar bulunmaktadir. Bunlardan en 6nemlisi vadeyle
(siireyle) ilgilidir. Faktoring genellikle 1-6 ay vadeli alacaklar igin, forfaiting ise 6 ay
- 5 yil vadeli alacaklar i¢in kullanilir (Kiigiik, 2005: 260). Hatta vade siiresinin 10 yila
kadar uzamasi da s6z konusu olabilir (Aydin vd., 2014: 205). Faktoring kisa vadeli,
yurti¢i ve yurtdisi iglemlerini kapsarken; forfaiting, orta vadeli yurtdisi islemlerini
kapsamaktadir (Ceylan ve Korkmaz, 2008: 59). Ayrica faktoring her para birimine
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uygulanabilirken, forfaiting’e konu olan alacaklarin konvertibl para birimleri ile ifade
edilmeleri s6z konusudur. Faktoring, hem yurti¢i ve hem de yurtdisi islemlerde
kullanilirken; Forfaiting, uluslararast islemlerde uygulanmaktadir. Forfaiting
islemlerinde politik, transfer ve 6dememe riskleri tstlenilirken, faktoring’de politik
risk disindaki diger riskler istlenilmektedir (Asi, 1998: 33). Faktoringde, faktor
kurulusa birden ¢ok alacak hakkinin devri s6z konusu oldugundan, siirekli iliskiler
kurulmaktayken; forfaitingde tek bir mal ve hizmet satisina iliskin haklarin devri s6z
konusudur. Faktoring islemlerinde alacagin senetli alacak olmasi sarti aranmazken,
forfaitingde satis islemleri karsilig1 polige veya bono diizenlenmis olmasi sart1 aranir
(Canbazoglu, 2012: 22). Forfaiting kredilerinin geri 6denmesi uygulamada genellikle
altisar aylik taksitlerle yapilmaktadir (Biiker vd., 2011: 391).

Forfaiting isleminin 6ne ¢ikan bazi1 Ozellikleri asagidaki gibi 6zetlenebilir

(Yalginer vd., 2008: 28);

e Forfaing islemi, ihraca yonelik yatirim mallarin1 kapsamaktadir.

¢ Forfaiting isleminde vadeler 6 ay — 10 y1l arasinda degisebilir.

e Forfaiter, devraldigi alacaklar1 sabit bir oran iizerinden iskonto eder.

e Forfaiting isleminde alacaklarin gilivence altina alinmasi garant6r banka
tarafindan verilen teminat mektubu ile saglanir.

e Forfaiterin, satictya riicu hakkir yoktur. Bu bakimdan, riskin yiiksek
goriildiigli durumlarda alicidan, garantér banka gostermesi istenebilir.

e Forfaitingde saticinin, alacagina bir an dnce kavugmasi esastir.

e Dis ticaret isleminden dogan ticari risk, kur riski, faiz orani riski ve iilke
riski (politik risk ve transfer riski) forfaiter tarafindan tistlenilir.

e Ug temel fonksiyonu vardir: Finansman, hizmet ve teminat
2.4.3. Uzun Vadeli Finansman Kaynaklari

Bes yildan daha uzun vadeli finansal kaynaklari uzun vadeli finansal kaynaklar
olarak tanimlama yapabiliriz. Ancak literatiirde bazi finans¢ilar orta vadeli finansal
kaynaklarin tist sinirin1 10 yila kadar ¢ikartabilmektedir. Dolayisiyla siire belirtmeden,
orta vadeli finansal kaynaklardan daha fazla vadeye sahip finansal kaynaklar olarak

tanimlama yapmak daha uygun bulunmustur.
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Isletmeler siirekli olarak kullandiklar1 duran varliklarini finanse edebilmek igin
uzun vadeli finansman kaynaklarina ihtiya¢ duyarlar (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 163;
Biiker vd., 2011: 409). Uzun vadeli finansman kaynaklar1 temininde esas olarak
sermaye piyasalar1 6n plana ¢ikar. Ancak taninmayan ve yeni kurulan kii¢lik ya da orta
Olgekli bir isletme icin sermaye piyasasindan yararlanma imkani miimkiin
olmayacaktir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 163). Bu nedenle isletmeler, uzun vadeli
kaynak ihtiyaglari i¢in 6z kaynaklarini arttirma ya da uzun vadeli finansal kaynaklarin

kullanimiyla bor¢lanma yoluna gitmeyi tercih ederler.
2.4.3.1. Uzun Vadeli Finansman Tiirleri

Uzun vadeli finansman kaynaklar1 kendi arasinda, "oz kaynaklar" ve "yabanci
kaynaklar" olmak iizere iki yoldan saglanir. Isletmenin ortaklari tarafindan isletmeye
saglanan fonlar 6z kaynaklar1 olusturur. Baslica i¢ kaynaklar; "6z sermaye" ve "oto
finansman" olmak {izere iki tanedir. Hisse senetleri, sermaye ile ilgili olmasi nedeniyle
i¢ kaynaklar icerisinde degerlendirilir. Yabanci kaynaklar ise bor¢lanmalardir.
Spesifik olarak "tahvil" ve "uzun vadeli ticari banka kredileri" olarak tasnif edebiliriz
(Ceylan ve Korkmaz, 2013: 163; Biiker vd., 2011: 409).

Uzun vadeli finansman kaynaklarina yukari sayilan temel finansal kaynaklarin
yant sira; "varant", "kar/zarar ortakligi belgeleri”, "tasinmaz rehniyle giivence altina
alinmig senet ¢ikarma”, "varliga dayali menkul kiymet ¢ikarma'", "uzun vadeli banka
kredileri*, gibi finansal kaynaklar da eklenebilir. Ancak ¢alismamizin kapsami da
dikkate alinarak bunlarin tamamina yer verilmeyecek olup; uygulamada en ¢ok

karsilasilan ve Tirkiye'de en ¢ok kullanilan temel finansal kaynaklara deginilmekle

yetinilecektir.
2.4.3.1.1. Hisse Senedi

Hisse senetleri, anonim ortakliklarin ihrag ettikleri, anonim ortakligin sermaye
payimni temsil eden kiymetli evrak niteligine sahip menkul kiymetlerdir. Sermayesi
paylara boliinmiis komandit sirketler de hisse senedi ¢ikarabilmektedir. Ancak bunlar
halka arz yoluyla satilamamaktadir. Kooperatifler ise kiymetli evrak niteligine sahip
olmayan ortaklik senedi ¢ikarabilmektedirler (Aydin vd., 2014: 208). Bu baglamda
hisse senedi ¢ikartabilen kurum ve kuruluslar sunlardir (Aydin vd., 2014: 208);

e Anonim sirketler.
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e Sermayesi paylara boliinmiis komandit sirketler. Ancak bu sirketlerde hisse
senetleri halka arz yoluyla satilamaz.

e TCMB, bankalar, sigorta sirketleri, anonim sirket seklinde kurulmus iktisadi
devlet tesekkiilleri, KiT'ler ve bagl ortakliklar vs. gibi 6zel kanunlarla

kurulan kurumlar.

Modern finansman araglarindan olan hisse senetleri, sermaye piyasalari
gelismis tilkelerde genellikle banka konsorsiyumu araciligiyla ¢ikarip borsaya kote
edilmektedir. Hisse senedini satin alan kisiler, isletmenin ortagi olmakta ve kardan pay
almaktadir. Bu Ozellikleri dolayisiyla hisse senetleri, sermaye isletmelerinde hisse
sahiplerinin, sermaye paylar1 iizerindeki tasarruf hakkini temsil eden belgeler

niteligindedir (Biiker vd., 2011: 409).

Isletmeler hisse senedi ihracimi kolaylastirmak veya ydnetimi baskalariyla
paylasmamak i¢in normal (adi) hisse senetlerinden ayri olarak farkli tiirde hisse
senetleri ihrag edebilir. Uygulamada karsilasilan "imtiyazli hisse senetleri" ve "oydan
yoksun hisse senetleri" bu konudaki en 6nemli 6rneklerdir (Ceylan ve Korkmaz, 2013:
164).

Bir sirketin hisse senetlerini satin alan yatirimcilar, o sirket lizerinde bazi

haklar elde ederler. Bu haklar sunlardir (Aydin vd., 2014: 209);

o Sirket karindan pay alma hakki.

e Yeni hisse senedi alma (riichan) hakkai.

e Tasfiyeden pay alma hakki.

e Bedelsiz pay edinme hakki. Sermaye artiriminin, muhtelif kazanglarin
sermayeye eklenmesi yoluyla yapilmasi halinde ihra¢ edilen yeni paylar
ortaklara bedelsiz dagitilir.

e Sirket yonetimine katilma hakki.

e Oy hakki.

e Bilgi alma hakki.

Sirket defterine 6z sermaye nominal deger iizerinden kaydedilir. Ancak finans
acisindan nominal degerden ziyade hisse senetlerinin ihra¢ fiyati yani piyasa degeri

onemlidir. Hisse senetlerinin piyasa degeri genellikle defter degerinin tlizerindedir.
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Ciinkii enflasyon ve zaman igerisinde elde edilecek karlar, piyasa degerinin defter
degerinden biiyiikk olmasini saglar. Ancak igletmenin zarar etmesi gibi durumlarda

isletmenin hisse senetlerinin piyasa degeri, defter degerinin altina inebilir (Ceylan ve

Korkmaz, 2013: 163-164)

Hisse senetlerinin avantajlar1 yani faydalar1 sunlardir (Aydin vd., 2014: 210-
211);

e Firmaya ve hissedarlara sabit bir geri ddeme yapilmasi zorunlulugu
getirmez. Kar elde edilir ve otofinansman olarak ayrilmazsa hissedarlara kar
pay1 olarak dagitilir.

e Hisse senediyle olusturulan kaynak siireli degildir. Yani bor¢larda oldugu
gibi belirli bir siire sonunda bu kaynagin geri 6denmesi s6z konusu degildir.

e Isletmeye kredi verenler agisindan hisse senediyle finansman, olas1 zararlara
kars1 bir koruma saglar.

e Hisse senedi yoluyla yapilan finansman isletmenin kredi degerliligini artirir,
bor¢lanma maliyetini diisiiriir ve bor¢lanma kapasitesini artirir.

e Hisse senediyle finansman bor¢lanmaya oranla daha yiiksek bir getiriye
sahip oldugundan yatirime1 gruplar acisindan daha ¢ekicidir.

e Hisse senediyle finansman, varliklarin gercek degerinde artis saglayarak,

enflasyonist ortamlarda yatirimeiy1 korur.

Hisse senedi ile finansmanin yukarida belirtilen yararlarinin yani sira bazi

sakincalar1 da bulunmaktadir. Bu sakincalar sunlardir (Aydin vd., 2014: 211);

e Hisse senediyle yapilan finansman isletmelerdeki oy hakkinin boliinmesine
neden oldugu i¢in kontrol yeteneginin yeni hissedarlara gegcmesine neden
olabilir.

e Hisse senedi ihraci, yeni hissedarlara kardan pay alma hakki verir. Yeterince
kar edilemezse ve kar dagitimi yatirnmcilarin beklentisi Olciisiinde
gerceklesmezse bu durumda sirketin piyasa degeri olumsuz etkilenecektir.

e Hisse senetlerinin ¢ikarim maliyeti ve fon saglama siireci bor¢lanmaya
oranla daha gii¢ olabilir.

e Borclanmada Odenen faizler gider olarak yazilabilirken, dagitilan kar

paylar1 vergiden diisiilmez. Bu faktor goreli olarak, ortalama sermaye
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maliyetini yiikseltebilir. Bu nedenle isletmeler optimal sermaye yapisina
ulagincaya kadar yani sermaye maliyeti diistiigli 61¢iide hisse senedi yoluyla

finansmana gitmelidir.

KOBI'lerin geleneksel yabanci finansman kaynagi bankacilik kesimi olmus,
daha uygun maliyetli sermaye piyasalarindan yaralanma olanaklar1 ¢ok sinirh
kalmistir. Hisse senetlerinin halka arz olunmasi yontemiyle sermaye piyasalarindan
fon toplama imkanlar1 ve bu ¢er¢evede KOBI piyasalari bu sorun agisindan énemli
adimlar olarak goriilmektedir (Sayar, 2008: 23-24). Hisse senedi finansmani ise son
tercih olarak degerlendirilir. isletmenin bankalardan kredi alamayacak kadar yiiksek
bir bor¢ oranina sahip oldugu ya da yapacagi yatirimin bankacilik kesimi tarafindan
finanse edilemeyecek kadar riskli oldugu disiiniiliir. Bir bagska neden sermaye
piyasasinda isletme hisselerinin satin alinmasiyla firmanin denetiminin kaybedilme

korkusudur (Duman ve Esen, 2011: 89).
2.4.3.1.2. Tahvil

Tahvil, anonim sirketlerin ya da kanunla kendisine izin verilen kamu kurum
ve kuruluslarinin, 6diing para bulmak amaciyla nominal degerleri esit ve ibareleri ayni
olmak iizere, nama veya hamiline yazili olarak ¢ikartilabildikleri, uzun vadeli borg
senetlerine denir (Aydin vd., 2014: 201; Ercan ve Ban, 2012: 97). Tahvil, isletmelerin
uzun vadeli fon ihtiyacin karsilarken, tahvillere yatirnm yapanlara anapara ve faiz

alacagi hakki verir (Ceylan ve Korkmaz, 2013: 165; Aydin vd., 2014: 201).

Tahvillerin vadesi uzun siireli olmakla birlikte, ilgililerince serbestce
belirlenmektedir. Tahviller iskontolu, primli veya kupon 6demeli olarak satilabilir.
Tahvillerin anaparasi, vade tarthinden bir defada veya vade icinde taksitler halinde

Odenebilir (Aydin vd., 2014: 201).

Tiirkiye’de KOBI’lerin biiyiik bir ¢ogunlugunun geng olmasi, ekonomik
alanda kendisini ispatlamasi ve giiven tesis etmesinde zorluklar yasanmasina yani
ticari itibar sorununu ile karsi karsiya kalinmasina neden olunmaktadir. Bu nedenle
KOBI’lerin hisse senedi ve tahvil ¢ikartarak sermaye piyasalarindan dogrudan kaynak

temin etmeleri oldukga diisiik bir diizeydedir (Degirmen ve Giindogdu, 2010: 14).

Tahvillerin maliyeti kisa vadeli finansman kaynaklarina gore daha yiiksektir.

Tahvillerin sagladigi haklar kisaca sunlardir (Aydin vd., 2014: 201-202);
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e Tahvil hamilinin bir sirkete kullandirdig1 sermaye yabanci sermayedir.

e Tahvil hamili, tahvili ¢ikaran kurulusun uzun vadeli alacaklisidir.

e Tahvil hamili sirketin aktifi iizerinde alacagindan bagka hicbir hakka sahip
degildir. Sirketin yonetimine katilamaz. Buna karsilik sirketin briit karindan
oncelikle tahvil sahiplerinin faizleri 6denir. Tahvil sahipleri alacaklarin
aldiktan sonra sirketin mal varlig1 izerinde hicbir hak iddia edemezler.

e Tahvil hamili ile sirket arasindaki hukuki iliski vade sonunda sona erer.

e Tahvil hamili, tahvili ¢ikaran sirketin kar-zarar riskine katilmaz. Sirket zarar

etse de giinii gelince belli miktardaki anapara ve faizlerini alir.
2.4.3.1.3. Otofinansman

Otofinansman, bir isletmenin kendi kendine fon olugturmasina denir. Baska bir
ifadeyle isletmelerce elde edilen karin tamaminin ya da bir kisminin hissedarlara
dagitilmayarak, isletme icerisinde sermaye olarak kullanildigi bir kaynak temin
tiridiir (Aydin vd., 2014: 212; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 166). Otofinansman, "a¢tk

otofinansman™ ve "gizli otofinansman" olmak iizere iki sekilde yapilir.

Acik otofinansman; karlarin isletmede tutulmasiyla yapilan finansmandir.
Karlar dagitilmiyor ve bireysel isletmeler ile sahis sirketlerinde sermaye hesaplarinda
tutuluyor, anonim sirketlerde yedek akce hesaplarina geciriliyorsa bu gibi durumlarda
otofinansmanin acik sekli séz konusudur. Isletme bilangosundaki "dagitilmayan

karlar", "yedekler", "amortismanlar" ve "karsiliklar" agik otofinansman kapsaminda

degerlendirilir (Aydin vd., 2014: 212; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 167-168).

Gizli otofinansman; gizli yedek akge ayrilmasi yoluyla yapilir. Gizli yedekler,
genellikle aktif degerlerin oldugundan diisiik, amortisman oranlarinin yiiksek, siipheli
alacaklarin kabarik veya pasifteki bor¢larin sisirilmesiyle olusturulur (Kazgan, 1962:

68-69'dan akt.: Ceylan ve Korkmaz, 2013: 168).

Glinlimiizde isletmeler, finansman gereksinimlerinin 6nemli bir kismim
otofinansmanla karsilamaktadirlar (Aydin vd., 2014: 212; Ceylan ve Korkmaz, 2013:
168). Biiyiik ol¢ekli isletmelerde daha sik kullanilan bu finansal kaynak tiirii olan oto
finansman, KOBI’lerde ¢ok fazla kullanilamamaktadir. KOBI sahiplerinin genellikle
baslica gecim kaynaginin ilgili isletme olmasi ve yatirimlarin1 bu isletme {izerinde

toplamasi kar dagitiminin tamamen ve siirekli olarak dagitilmasi 6niinde ciddi bir
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engel teskil etmektedir. Bu nedenle belirli donemlerde 6nemli finansal kaynak temin

etme araci olsa da siireklilik arz etme sans1 ¢ok diisiiktiir.

Otofinansman ile fon saglamak, isletmeler agisindan yararli bir finansman

yontemidir. Bu yararlar genel olarak sunlardir;

Isletme agisindan finansal kaynak olusturur. Sermaye miktarmi ve giiciinii
arttirir (Biiker vd., 2011: 413).

Otofinansman ile elde edilen finansmanin geri 6denmesi s6z konusu
degildir. Dolayisiyla 6nemli bir gider (borg) kalemi kendiliginden ortadan
kalkmis olmaktadir (Biiker vd., 2011: 413).

Otofinansmanla olusturulan kaynak stireli degildir. Yani borglarda oldugu
gibi belirli bir siire sonunda bu kaynagin geri 6denmesi sdz konusu degildir.
Otofinansman, isletmenin finansal kaynak maliyetini diistirmektedir (Biiker
vd., 2011: 413).

Isletmelerin finansal bagimsizliklarimni arttirmaktadir (Aydin vd., 2014: 212;
Ceylan ve Korkmaz, 2013: 168).

Kredi veren finansal kuruluslar i¢cin emniyet gérevi géormektedir (Aydin vd.,

2014: 212; Ceylan ve Korkmaz, 2013: 168).

Otofinansmanin diger finansal kaynaklarda oldugu gibi bir¢ok faydali yoniiniin

olmasinin yani sira etkin ve rasyonalist bir sekilde kullanilmamasi halinde bazi zararh

yani dezavantajli yonleri de bulunmaktadir. Bu dezavantajlar (Johnson, 1966: 592-
595'den akt.: Ceylan ve Korkmaz, 2013: 168);

Otofinansman, isletmenin kaynaklarini rasyonel olmayan bir bi¢imde
kullanilmasina yol agabilir.

Otofinansman, bir faaliyet masrafi ¢ikarmamaktadir. Bu durum isletme
maliyetlerini azaltmakla birlikte, isletme i¢in gider kaydedilememektedir
(Biiker vd., 2011: 413).

Asirt otofinansman, ortaklart uzun siire kardan yoksun birakacag: igin,
ortaklarin hosnutsuzluguna ve hisse senetlerinin piyasadaki degerinin

diismesine neden olur.
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UCUNCU BOLUM

AFYONKARAHISAR ORGANIZE SANAYI BOLGESINDE FAALIYET
GOSTEREN KOBILER UZERINE BiR ARASTIRMA

1. ARASTIRMANIN KONUSU, AMACI VE ONEMI

Ekonominin temel dinamiklerinden birisi olan kiigiik ve orta biiytikliikteki
isletmelerin basarisi; ulusal ekonominin giliclenmesi, dis ekonomik baskilarin
azalmasi, kalkinma, istihdam, girisimcilik, vergi ve benzeri gelirlerin artmasi
acisindan olduk¢a onemlidir. Ciinkii iilke ekonomilerinin isletme sayist agisindan
neredeyse % 95-99’unun KOBI’lerden olusmaktadir. Ayrica istihdammn % 40—
80’inin, GSMH nin % 30-70’inin, yatirimlarin % 30—-60’nin, ihracatin % 10—40’nin
da KOBI’ler tarafindan gergeklestirilmektedir.

KOBT’lerin i¢ ve dis pazardaki rekabet giicii ile hizmet kalitesinin artmasi,
maliyetlerin disiiriilmesi, kaynak kullaniminda tasarruf saglanmasi, iiriin ¢esitlerinin

ve sube sayisinin arttirilmasi gibi faktorler giliglii bir idari — mali yap1 ile miimkiindiir.

KOBI'lerin iilke ekonomileri agisindan sahip olduklar1 énemin ve ekonomi
tizerindeki etkilerinin oncelikli olarak dikkate alindigi ¢alismamizin Kkonusu;
Afyonkarahisar Organize Sanyi Bolgesi'nde faaliyet gdsteren KOBI’lerin finansal
yonetim tekniklerini kullanma diizeyleri ile karsilastiklar1 finansal sorunlar arasindaki
iliskinin tespit edilmesidir. Bu iliskinin tespiti neticesinde; finansal yoOnetim
tekniklerinin daha sik kullanilmas1 durumunda karsilasilan finansal sorunlarda anlamli

bir azalma olup olmadiginin incelenmesi hedeflenmistir.

Calisma tglincii boliimiinde finansal yonetim teknikleri ile finansman
kaynaklarmin (kisa, orta ve uzun vadeli) kullaniminin Afyonkarahisar Ili Organize
Sanayi Bolgesi (OSB) oOrnekleminde ne Ol¢lide ve nasil uygulandigi ortaya
konulmustur. Bu baglamda Afyonkarahisar Organize Sanayi Bdlgesinde faaliyet
gosteren KOBI'lerin finansal ydnetim tekniklerinin uygulanma profili ve bu
isletmelerin tesviklerden faydalanma dereceleri ile finansal sorunlari belirlenerek

tespit edilen sorunlarina yonelik ¢6ziim Onerileri sunulmustur.
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Akademik yazinda KOBI’lerde finansal ydnetim ve finansal sorunlarla ilgili
yapilmis bazi calismalar mevcuttur. Hatta finansal yonetim ve finansal sorunlarin
tespitin yapildig1 alan arastirmalarinin sayist da giin gectik¢e artmaktadir. Ancak
bugiin Tiirkiye'de biiyiiksehir belediyesi olmaya niifus yoniinden en yakin olan
Afyonkarahisar ili ile ilgili bu konuda yapilmis giincel ve kapsamli bir calismaya

rastlanilamamustir.

Calisma ile Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesinde faaliyet gosteren 106
adet KOBI iizerinde anket ydntemiyle inceleme yapilmistir. Daha saglikli sonuglar
elde etmek ve isabetli ¢ikarimlarda bulunabilmek amaciyla Orneklemin genis
tutulmaya galisildigi calismanin biiyiiyen Afyonkarahisar ekonomisine 1s1k tutabilmesi
hedeflenmektedir. Bu nedenle calismanin Afyonkarahisar il'indeki KOBI'ler agisindan
6zel bir 6nemi bulunmaktadir. Ancak biiyiiksehir olmaya en yakin il olmasi ve normal
kentler ile biiyliksehirler arasinda bir gecis noktasinda bulunmasi dolayisiyla
Afyonkarahisar ili Tiirkiye ortalamasi hakkinda ¢ikarimlar yapilabilmesi agisindan
biliylik 6nem tagimaktadir. Yine Tiirkiyenin en biiyiikk bes kentinin fiziki olarak
merkezine yakin olmasi da Afyonkarahisar'in ekonomik gelismesinin incelenmesini

onemli hale getirmektedir.

Calisma ile 6zelde Afyonkarahisar ili ilgili sonuglara ulasilmis olsa da tasidig
deger ve konum itibariyle KOBI'lerin Tiirkiye'deki gelisim ortalamalarma yakin
sonuglar elde edildigi diisiiniilmektedir. Afyonkarahisar li 6rnekleminde KOBI'ler ile
ilgili elde edilen bulgular ve ulasilan sonuglar arastirmacilar ve uygulamacilar igin

giincel degerlendirmelerde bulunmalarina katki saglayacaktir.
2. ARASTIRMANIN METODOLOJISi

Calismanin bu kisminda sirasiyla tezin arastirma evreni, secilen drneklemi, veri
toplama yontemi, veri toplama araglari, arastirmanin 6lcekleri, arastirmanin kisitlari

ve arastirmada kullanilan veri analiz teknikleri hakkinda bilgi verilecektir.
2.1. ARASTIRMANIN EVREN VE ORNEKLEMI

Bu aragtirmanin evrenini Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesi’nde faaliyet

gosteren KOBI’ler olusturmaktadir. 2019 yili itibariyle Afyonkarahisar Organize
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Sanayi Bolgesi’'nde OSB Miidiirliigii kayitlarinda toplamda 304 firma faaliyet
gostermektedir. S6z konusu 304 isletme arastirmanin evrenidir. Aragtirmanin evreni
igerisinden 106 isletmeye anket uygulanmistir. 106 isletme anket yapmay1 kabul
ederek bu calismanin 6rneklemini olusturmustur. 304 evren ve 106 6rneklem igin
orneklemden kaynaklanan hata pay1 %95 giiven seviyesinde %7,69'dur. Orneklem ana
kiitleyi temsil etmektedir.

2.2. ARASTIRMANIN OLCEKLERI, VERI TOPLAMA YONTEMI VE ARACI

Calisma verileri anket teknigiyle toplanmistir. Literatiirde 6n plana ¢ikan
calismalardan yiiksek gilivenirlik ve gecerliligi olan Olcekler dikkate alinmustir.
Calismada esas olarak Gedik (2011) tarafindan; literatiir taramasi, 6gretim tlyeleri ve
sektorde faaliyet gosteren kisilerle yapilan goriismeler ile ¢esitli gozlemler sonucunda
gelistirilmis olan dlgekten yararlanilmistir. Bu 6lcege ait anket sorular lizerinden bazi

giincellemeler yapilmistir.

Ankette kullanilan 20 sorudan 11°i sirketlerin demografik 6zelliklerine ait
bilgilerini; 9'u ise sirketlerin finansal yonetim tekniklerini ne 6l¢iide uyguladiklar ile

karsilastiklar1 finansal sorunlar1 6lgmeye yonelik bilgileri ihtiva etmektedir.

Anket yoluyla elde edilen verilerin eksiksiz, dogru, giincel ve giivenilir olmasi
i¢in drneklem icerisinde yer alan KOBI'lerin bagl olduklari Afyonkarahisar OSB
Midiirligiine bizzat gidilerek yoneticiler ve ilgili personel ile bire bir ve yiiz yiize
goriisiilmiigtiir. Firmalarin herhangi bir anlik etkiye maruz kalmadan, objektif bir
sekilde anketi cevaplamalari igin anket formu ilgili midirlik¢e Afyonkarahisar
Organize Sanayi Bolgesinde faaliyet gosteren tiim firmalara elektronik ortamda
gonderilmistir. Sonrasinda ise ilgili firmalara sahsen gidilerek daha 6nce e-posta ile
kendilerine gonderilen anketler hakkinda yiiz yilize goriigme saglanmis ve bu siiregte
doldurmus olduklar1 anket formlar1 kontrol edilerek teslim alinmistir. Varsa eksik

cevaplanmis anket sorulariin tamamlanmasi istenilmistir.

4 Bu firmalarin taman KOBI olmayip igerisinde biiyiik 6lgekli isletmeler de bulunmaktadir. OSB
Miidiirliigii, Ticaret Odas1, SGK ve Defterdarliktan KOBI sayis1 ve listesi bilgileri talep edilmistir.
Ancak muhtelif nedenler ile kesin bilgilere ulagilamamistir. Orneklem alam olarak OSB icerisinde
faaliyette bulunan igletme listesi ve fiil yerlesimleri esas alinmistir. OSB igerisinde faaliyetini
sonlandirmis isletmeler de bulunmaktadir.
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Anketlerin ilgili isletmelerdeki finans yoneticileri, muhasebe miidiirleri ya da
isletme sahipleri tarafindan cevaplandirilmas: talep edilmistir. Afyonkarahisar
Organize Sanayi Bolgesinde faaliyet gosteren 106 adet firma tarafindan doldurulan

anket formlar1 tek tek kontrol edilerek veri analizine hazir hale getirilmistir.
2.3. ARASTIRMANIN KISITLARI

Bu arastirmada; Afyonkarahisar Organize Sanyi Bolgesi’nde faaliyet gosteren
KOBI’lerin finansal yénetim tekniklerini kullanma diizeyleri ile karsilastiklar1 finansal
sorunlar arasindaki istatistiksel olarak anlamli bir iliskinin olup olmadiginin tespit
edilmesi hedeflenmistir. Calismada KOBI’lerin finansal yonetim tekniklerini
kullanma diizeyleri ile karsilastiklar1 finansal sorunlari tespit edebilmek icin anket

formu kullanilmastir.

Calisma  Afyonkarahisar il siirlant  icerisindeki tim  KOBI'lere
uygulanmamustir. 2019 yili icerisinde Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesinde
faaliyette bulunan 304 firma ile iletisime gegilmis anketi doldurmay1 kabul den 106
adet kiiciik ve orta biiyiikliikteki isletmeye uygulanmistir. Bu durum galismanin evreni
acisindan smirliligini olusturmaktadir. Daha yalin bir ifade ile calismanin kisiti

Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesidir.

Afyonkarahisar Ili genelinde farkl1 alanlarda ve farkli bolgelerde birgok KOBI
kurulusu bulunmasina ragmen, ¢alismanin evreni olarak sadece Organize Sanayi
Bolgesinin se¢ilmesindeki amag¢ arastirmanin genel gegerliligini ve gilivenirliligi
artirmak i¢in profesyonel anlamda finansal yonetim tekniklerini uyguladigi diistiniilen

firmalara ulagmaktir.
2.4. ARASTIRMANIN GUVENILIRLIGI

Giivenilirlik, katilimcilarin anket sorularma verdikleri cevaplar arasindaki
tutarlilign gosterir. Giivenilirligi hesaplayarak anketin 6l¢gmek istedigi 6zelligi ne
derece dogru olgtiigli tespit edilir (Blytikoztiirk, 2011: 169-170). Bu arastirmada
kullanilan Glgegin gilivenilirligini hesaplamak i¢in Cronbach’s Alpha giivenilirlik

analizi uygulanmstir.
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Tablo 3. Arastirmada Kullanilan “Kobilerin Finansal Yonetim Tekniklerini Kullanma

Diizeyi ve Finansal Sorunlart Arasindaki Iliski” Olgeginin Giivenirlikleri

Faktoriin Agiklanan Olgegin Biitiiniine
Faktorler Acikladigt Toplam Iliskin Cronbach
Ozdeger Varyans (%) Alpha Katsayisi
18,432
Tegvikler
Kullanilan Finansman Kaynaklari 14,554
Finansman Yontemleri 11,254 72,324 0.870
Nakit, Alacak ve Stok Yontemleri 9,879
Finansal Sorunlar 7,675

Tablo 3’de aragtirmada kullanilan “Kobilerin kullandiklar1 finansal yonetim
teknikleri ve finansal sorunlar1” 6lgegine iliskin faktor sayisi ve agiklanan toplam
varyans ile i¢ tutarhilik anlaminda giivenirliklere iligkin bilgiler sunulmustur.
Giivenirlilik test sonuglari incelendiginde Olgegin biitiiniinde Cronbach Alpha
Katsayismin 0,870 “yiiksek giivenilir” (>.80) oldugu gériilmektedir. Olgegin ig
tutarlilik anlaminda giivenirligi saglanmistir. A¢iklanan varyans oraninin ise %72,324
oldugu tespit edilmistir. Bu degerin sosyal bilimler alami i¢in yeterince yiiksek bir
varyans orani oldugu ifade edilebilir. Bu nedenle dl¢egin yap1 gegerligini saglandig
sonucuna vartlmigtir. Ayrica KMO Kkatsayis1 da 0,948 olarak hesaplanmustir.

Hesaplanan katsay1 degeri ¢alismanin faktor analizine uygunlugunu gostermektedir.

2.5. ARASTIRMADA KULLANILAN VERI ANALiZ TEKNIKLERI VE
NORMALLIK TESTI

Calisma kapsaminda anket yoluyla elde edilen tiim veriler SPSS 22.0 programi

ile degerlendirilmistir. Arastirmada demografik sorular, firmalarin kullandiklar

5 KMO &rneklem yeterlilik testi; faktdr analizinin uygulanacagi drneklemin yeterliliginin 6lgiildiigii testtir. Olgiim
sonucunda elde edilen deger 1'e ne kadar yakin ise eldeki veri grubuna faktér analizinin yapilmasinimn uygun
oldugu kabul edilir. KMO degerinin yorumlanmasinda su araliklar dikkate alinabilir; 0,8 ve tizeri degerler
yiiksek, 0,7 ve iizeri orta, 0,6 ve {izeri vasat, 0,5 ve lizeri zayif, 0,5’in alt1 ise kabul edilemez (Altunisik vd.,
2010: 266).
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finansal yonetim teknikleri ve tesvikler ile finansal sorunlariyla ilgili tanimlayici

istatistiklere, frekans ve yiizde degerlerine yer verilmistir.

Arastirma kapsaminda olusturulan hipotezlerin test edilmesinde parametrik
testlerin kullanilip kullanilmayacagini incelemek i¢in normallik analizi yapilmustir.

Analiz sonuglar1 Tablo 4’de sunulmustur.

Tablo 4. Verilerin Normallik Testi Sonucu

Normallik Testi
Std.
Istatistik Hata

Finansal Yonetim Ortalama 2,9304| ,06525
Teknikleri 95% Ortalama Giiven Araligi | Alt Sinir 2,8011
Ust Sinir 3,0598
5% Ayiklanmig Ortalama 2,9196
Ortanca 2,9275
Varyasn ,451
Standart Sapma ,67184
Minimum 1,50
Maksimum 4,63
Sira 3,13
Ceyrek Degerler GeniGligi 1,15

Carpiklik ,193 ,235

Basiklik -,608 465

Ffinansal Sorunlar Ortalama 2,9609| ,05923
95% Ortalama Giiven Araligt Alt Siir 2,8435
Ust Siir 3,0784
Ortanca 2,9680
Varyasn 3,0000
Standart Sapma 372
Minimum ,60978
Maksimum 1,57
Sira 4,43
Ceyrek Degerler GeniGligi 2,86
Carpiklik 71

Basiklik -,210 ,235

Ortanca -,418 ,465

Normallik analizinin yorumlanmasinda c¢arpiklik ve basiklik degerleri dikkate

almir. Tabachnick ve Fidell (2013) bu degerlerin -1,5 ile +1,5 arasinda olmasinin

106



verilerin normal dagildigin1 gosterdigini belirtmislerdir. Tablo 4’deki veriler
incelendiginde carpiklik ve basiklik degeri -1,5 ile +1.5 arasinda oldugu yani finansal
yonetim teknikleri ve finansal sorunlar 6l¢egine iliskin verilerin normal dagildig
gozlemlenmistir. Normallik analizi sonucunda caligmadaki hipotezlerin testinde;
Bagimsiz Iki Omek T — Testi, Tek Yénlii Varyans Analizi (Anova), Korelasyon

Analizi ve Regresyon Analizi yontemleri kullanilmistir.
3. LITERATUR INCELEMESI

KOBI'lerin iilke ekonomileri iizerindeki biiyilk 6nemi nedeniyle gerek
uluslararas literatlirde ve gerekse Tiirkiye literatiiriinde siirekli olarak incelenmekte
oldugu goriilmektedir. KOBI'lerin; tanimlanmas, tarihsel gelisimleri, déniisiimleri,
ekonomideki yeri, 6nemi, tesvik edilmesi, sorunlari, organizasyon yapilari, ekonomik
durumlar vd. yonleriyle ilgili yapilan calismalarin derlenmesi gibi pek ¢ok yonii
akademik c¢alismalarda incelenmistir. Ancak tez c¢aligmasinin amag¢ ve kapsami
dogrultusunda sadece KOBI’lerin finansal sorunlari ve finansal yonetim uygulamalrini

iceren ¢alismalara literatiir kapsaminda yer verilecektir.

KOBI'ler ile yapilan ¢alismalarin neticesinde genellikle dogrudan ya da dolayl
olarak finansal sorunlarin etkileri tizerinde durulmustur. Bunun nedeni finansal
sorunlar KOBI'ler igin isletme yonetiminde ¢oziilmesi gereken sorunlarin basinda
gelmektedir. Finansal durumlar isletmelerin tiim faaliyetlerinin ve alinacak kararlarin

merkezinde yer almasidir.

Ozgener (2003), Nevsehir ili, un sanayisinde faaliyet gdsteren firmalar ile ilgili
yapmis oldugu bir arastirma neticesinde KOBI'lerin biiyiimesi 6niindeki en énemli
engelinin finansal yetersizliklerin oldugu sonucuna ulagsmistir. Arastirma sonucuna
gore isletmelerin yasamis olduklari finansal sorunlar1 nedeniyle personel egitimine
onem veremedikleri tespit edilmistir. Isletmeler finansal sorunlar1 nedeniyle egitim
imkanlarina sahip olamamaktadir. Dolayisiyla da finansal sorunlarin varligi nedeniyle
isgiicti ile ilgili sorunlarin da ortaya c¢iktigi goriillmektedir. Netice itibariyle bu
sorunlarin ¢ozlime kavusabilmesi i¢in Oncelikle finansal sorunlarin ¢oziime

kavusturulmasi gerekmektedir.

Karadal (2001) tarafindan KOBI’lerin uluslararasi pazarlara agilmasini

etkileyen faktorler iizerine Tiirkiye genelinde yapilan bir arastirmada KOBI’lerin
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uluslararasi pazarlara agilmasini etkileyen en 6nemli unsurun finansal sorunlar oldugu
tespit edilmistir. Akyiiz vd. (2004) tarafindan Bat1 Akdeniz bdlgesinde yer alan orman
iirlinleri sanayi isletmelerinin ihracat problemleri iizerine yapilan bir arastirmada da,
isletmeler icin finansal sorunlar ilk sirada belirtilen ikincil derecede Gnemli sorun
olarak tespit edilmistir. Giines ve Ugur (2007) tarafindan KOBI’lerin ihracat
finansmaninda Eximbank kredileri ile ilgili olarak Malatya ilinde yapilan bir
arastirmada ise firmalarin biiyiik ¢ogunlugu ihracat yaparken finansal sorunlarin ¢ok
etkili oldugunu ve bu sorunun ihracatin 6niinde biiyiik bir engel olusturdugunu ifade
edilmistir. Ayrica arastirmada, ihracat yapan KOBI’lerin biiyilk ¢ogunlunun
Eximbank kredileri hakkinda yeterince bilgi sahibi olmadiklari ve bu yilizden de
Eximbank kredilerinden yararlanmadiklari tespit edilmistir. Yine Yoriik Karakili¢ ve
Acikgdzoglu (2007) tarafindan Afyonkarahisar’da yapilan bir arastirmada KOBI’lerin
uluslararas1 piyasalara girerken Kkarsilagtiklari en Onemli sorunun finansman

yetersizligi sorunu oldugu tespit edilmistir.

Giimiis (2007) tarafindan Istanbul ili Hali¢ bolgesinde ihracat yapan isletmeler
lizerine yapilan bir aragtirmada finansal ve mali sorunlar %26 oranla diger sorunlarina
gore daha oOncelikli sorun oldugu tespit edilmistir. Alkibay (1999) tarafindan
Ankara’da ¢ok sayida KOBI’yi kapsayacak sekilde Ortadogu Sanayi ve Ticaret
Merkezi’de (OSTIM) yapilan bir calismada da KOBI’lerin sorunlar1 tespit edilmistir.
Calisma sonrasinda KOB1’lerin en 6nemli sorunlarinin sirastyla finansman, pazarlama

ve personel oldugu belirlenmistir (Alkibay vd., 1999: 104).

Darict vd. (2010) tarafindan Sirnak Ili’nde yapilan bir ¢alismada KOBI’lerin
temel sorunlar tespit edilmeye calisilmistir. KOBIlerin finansal sorunlar1 basta olmak
tizere mubhtelif sorunlarinin ve fon temin etme sekillerinin inceledigi ¢alismada
finansal yoneticinin bilgi donanimi ve tecriibesinin birgok sorunun ve ¢dziimiiniin

kaynag1 oldugu sonucuna ulasilmistir.

Torlak ve Ugkun (2005) tarafindan KOBI’lerin finansman ve pazarlama
sorunlarinin belirlenmesine yénelik Eskisehir’de 128 KOBI iizerinde bir arastirma
yapilmigtir. KOBI’lerin en &nemli pazarlama sorunlarmin sirasiyla, yeni iiriin
gelistirme giigliigii, taklit iirlinlerin ¢cogalmasi, tiiketici tercihlerindeki hizli degisim,

rakiplerin fiyat anlagsmalar1 ve {iriin farklilastirma zorluklar1 oldugu goriilmiistiir.
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KOBI’lerin en énemli finansman sorunlar1 énem sirasina gore, nakit para sikintisi,
piyasa durgunlugu, kredi faizlerinin yiiksekligi, sermaye yetersizligi ile kredi

bulamamalar1 olarak belirtilmistir.

KOBI'lerle ilgili calisma alaninin biiyiikliigiiniin daha iyi anlasilmas1 agisindan
bir 6rnegin ortaya konmasinin yararli olacag diisiiniilmektedir. KOBI'lerin finansal
sorunlar1 KOBI'lerle ilgili alt basliklardan sadece bir tanesidir. Bilindigi iizere
KOBI'lerin sorunlar1 da kendi arasinda iiretim/tedarik ile ilgili sorunlar, pazarlama
sorunlari, rekabete yonelik sorunlar, AR-GE ve teknolojik yapiya iligskin sorunlar,
stirec yonetimine iligkin sorunlar, organizasyon yapisiyla ilgili sorunlar, insan
kaynaklar1 ile ilgili sorunlar, mevzuat sorunlari, biirokratik sorunlar, muhasebe ve
finansman sorunlart alt basliklara ayrilmaktadir. Bu alt basliklardan sadece bir
tanesinin literatiir incelemesi basli basina bir ¢alisma konusunu olusturmaktadir. Bu
nedenle ¢alismamuzin literatiir incelemesi KOBI'lerin finansal sorunlariyla sinirh
tutulmas1 gerektigi diisiiniilmektedir. Ancak KOBI'lerin finansal sorunlarmin
incelenmesi de ¢ok genis bir alan1 kapsamaktadir. Bu nedenle finansal sorunlarin
tespiti ve ¢O0zlim Onerisi lizerine yapilan ¢aligmalarin incelenmesi de calismanin
kapsamini olduk¢a genisletecek ve odagin kaymasina neden olabilecektir. Ciinki
KOBI'lerin finansal sorunlar1 ve ¢dziim Onerileri ile ilgili biitiinsel calismalardan
ziyade konu olarak hazirlanan ¢alismalarin sayis1 oldukca ¢esitli ve fazladir. Ornegin
Conkar ve Kurt (2001) bir finansman yontemi olarak faktoring’i incelerken;
Kiigiikgolak (1998) KOBI’lerin sermaye piyasast yoluyla fon saglama olanaklarmni ele
almiglardir. Bununla birlikte Yériik (2001) KOBI’lerin kredi yoluyla finansmanini ve
sorunlarini arastirirken; Yiicel (2001) ile Karacaer ve Goneng (2001) KOBI’lerin
caligma sermayesi yonetimi ve bazi finansal uygulamalarini ele almislardir. Sariaslan

(1994) da KOBI’lerin genel anlamda finansman ve ekonomik sorunlarini incelemistir.

Uluyol (2013) tarafindan KOBI’lerin finansal ydnetim uyglamalar1 incelenmis
olup calisma kapsaminda; KOBI’lerde finansal krizleri yonetmek igin kriz 6ncesi, kriz
sirast ve kriz sonrasi finansal yonetim uygulamalart hakkinda incelemelerde
bulunulmustur. Arastirmda elde edilen bulgulara gore; yoneticilerin yasi ile finansal
yonetim uygulamalar1 arasinda kismen iliski oldugu, isletme biylkligi ve
yoneticilerin egitim durumu ile finansal yonetim uygulamalar1 arasinda istatistiksel

agidan anlamli bir fark bulunamamuistir.
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Akin ve Eser (2014) tarafindan isletme sermayesi yonetimine uygulamalarina
yonelik farkindaliklarini 6lgmek amaciyla sorulan sorular nakit, alacak ve stok
yonetimi baglaminda ayr1 ayr1 degerlendirilmis; alacak yonetimi ilk sirada, ikinci
olarak nakit yonetimi ve tgiincii olarak da stok yonetimi yer aldig1 tespit edilmistir.
Calismada elde edilen bulgular dogrultusunda da; mermer isletmelerinin
cogunlugunda finans departmani olmadigi i¢in isletme sermayesi yOnetiminin
muhasebe departmaninin sorumlulugunda yer aldigi, isletme sermayesi ve finansal
yonetim konularindaki biling diizeylerinin yiikseltilmesi ve bilgi eksikliklerinin
giderilerek tesvik ve kredi imkanlarina daha kolay ulasabilmeleri saglanmasinin

faydali olacagi tespit edilmistir.

Yildirim (2010) tarafindan yapilan ¢alismada; firmalarin yonetiminde isletme
sahibinin etkin oldugu firmalarda %54.9 oraninda finansman sorunu yasandigi, ancak
yonetimin konusunda uzman olan ydneticilerle yiiriitiilmesi durumunda finansman
sorununun %34.4’¢e, idari isler boliimii sorumlusu olmasi halinde de %50’ye distigi,
egitim seviyesi yiikseldik¢e bankayla calisma oraninin yiikseldigi, faaliyet yil arttikca

daha fazla finansman sorunu yasandigi gézlemlenmistir.

Civi (2018) tarafindan KOBI’lerin finansal sorunlarmin ¢dziimiinde yeni
finansman tekniklerinin uygulanmasinin incelendigi ¢aligmada; isletmelerin faaliyet
stireleri ile finansal sorunlar1 arasinda anlamli bir farklilik olmadigi, gergek kisi
isletmesinin anonim sirkete gore daha fazla finansal sorun yasadig: yani isletmenin

hukuki statiisiine gore yasadigi finansal sorunlarin anlamli oldugu tespit edilmistir.

Gedik (2011) tarafindan Malatya Ilinde faaliyet gosteren kiiciik ve orta
biiyiikliikteki gida isletmelerinin finansal yonetim tekniklerinin uygulanma profili ve
bu isletmelerin tesviklerden faydalanma dereceleri incelenmistir. Calisma neticesinde,
KOBI'lerin finansal planlama ve biitcelemenin yapilmasi gerektigi konusunda ortak
fikre sahip olmalarina ragmen isletmelerin % 21’inin finansal planlama ve % 15’inin
de biitgeleme yapmadiklari tespit edilmistir. Incelenen isletmelerin cogunlugu (% 88)
finansman gereksinimlerini tahmin etmek i¢in isletme biitcesi hazirladig goriilmiistiir.
KOBI'lerin % 51’inin proforma bilango, % 36’smin proforma fon akim tablosu, %

58’inin proforma gelir tablosu ve % 76’sinin da nakit biit¢esi hazirlamakta oldugu
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tespit edilmistir. Ilgili calisma tez ¢alismamizda kullamlan &lgegin temelini

olusturmaktadir.

Literatiir incelemesi sonunda Tiirkiye'de faaliyet gésteren KOBI’lerin ydnetim,
liretim, pazarlama ve finansman yapilari ile sorunlari ve ¢6ziim Onerilerinin tartisildigi
goriilmektedir. Bu tartismalar igerisinde KOBI’lerin finansal sorunlarmin &nemi
vurgulanmistir.  KOBI’lerin dissal finansman kaynaklari bulmada zorluklarla
karsilastiklari, kredi faizlerinin yiiksekliginin olumsuz etkileri, 6z kaynak yetersizligi,
tesvikler ile ilgili sorunlari, kredi kullanirken teminat gosterme gii¢liigli gibi konular
tartisilmaktadir. Diger bir deyisle KOBI’lerin finansal sorunlar1 ve ¢oziim Onerileri
finansal kaynaklari boyutu ve KOBI’ler igin erisilebilirligi tartisiimaktadir. Bununla
beraber isletme sermayesi ve finansal yonetim konusunun 6nemi daha ¢ok teorik

olarak incelenmektedir.

Tiirkiye ve diinya akademik yazmninda KOBI finansmani alanindaki
arastirmalarin, KOBI’lerde finansmana erisim ve bu konuda karsilasilan sorunlarda
yogunlastig1 goriilmektedir. Arastirmalar, gelismekte olan iilkelerde faaliyet gdsteren
KOBI’lerin, geligmis iilkelere kiyasla dis kaynak saglamada daha biiyiik sorunlar
yasadigii ortaya koymaktadir. Ozellikle mikro ve kiigiik isletmelerin biiyiimelerini
agirlikla dis  kaynaklarla saglamasi, buna karsin kredibilite sorunlar1 ve
makroekonomik sikintilar nedeniyle bu kaynaklarin kisitli olarak kullanilabiliyor
olmasindan dolayi, isletmelerin mevcudiyetini devam ettirmesini etkileyecek kadar
onemli olan, dolayisiyla isletme sahipleri veya yoneticileri agisindan stratejik dnem
tasiyan finansal yonetim uygulamalari, finansmana erisim sorunlarina kiyasla geri
planda kalmaktadir. Bu durum, akademik arastirmalara da yansimakta, isletmelerde
finans yonetimi uygulamalar1 konusunda, finansman saglama sorunlarina kiyasla ¢ok

daha az sayida arastirma yapildig1 goriilmektedir (Karadag, 2014: 178).

Calisma ile Afyonkarahisar Ili smirlar igerisinde yer alan Organize Sanayi
Bolgesindeki KOBI'lerin temel finansal sorunlarinin belirlenmesi ve basta finansmana
erigsim sorunlar1 olmak {izere mevcut sorunlariin ¢éztimii i¢in hangi finansal yonetim
tekniklerini ne oranda kullandiklar: tespit edilerek ortaya ¢ikan sorunlara ¢oziim
onerilerinin getirilmesi amaclanmaktadir. Afyonkarahisar ili 6rnekleminde KOBI'ler

ile ilgili elde edilen bulgular ve ulasilan sonuclar arastirmacilar ve uygulamacilar i¢in
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giincel degerlendirmelerde bulunmalarina ve gelecekte ayni konu hakkinda yapilacak

arastirmalara 6rnek teskil edebilecek olmasi nedeniyle 6nem tasimaktadir.
4. BULGULAR VE DEGERLENDIRME VE HIPOTEZLER

Calismanin bu kisminda genelde finansal yonetimin 6zelde ise finansal
yonetim tekniklerinin temel konulari arasinda yer alan finansal planlama, ¢alisma
sermayesi yonetimi, ¢aligma sermayesi unsurlart yonetimi (nakit yonetimi, alacak
yonetimi, stok yonetimi), sermaye biit¢celemesi ile finansman kaynaklarinin (kisa, orta
ve uzun vadeli) Afyonkarahisar li Organize Sanayi Bolgesi 6rnekleminde ne dlgiide
uygulandigi ortaya konulacaktir. Bu baglamda Afyonkarahisar OSB'nde faaliyet
gdsteren KOBI'lerin finansal sorunlari, finansal ydnetim tekniklerinin kullanma
diizeyleri ile bu isletmelerin tesviklerden faydalanma sikliklari belirlenecektir. Anket
sorularina verilen cevaplara gore elde edilen bulgular iki ayr1 bashik altinda ele

almacaktir.
4.1. ISLETMELERIN DEMOGRAFIK OZELLIKLERINE ILISKiN BULGULAR

Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesi (OSB) igerisinde yer alan KOBI'lerin

ve yoneticilerin demografik 6zelliklerine iliskin bulgular 8 ayr1 tabloda hazirlanmistir.
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Tablo 5. Arastirmaya Katilan Yéneticilerin Demografik Ozellikleri

Siklik Yizde  |Gegerli Yiizde Kg‘g;i‘l;ﬁf

Cinsiyet Kadin 28 26,4 26,4 26,4
Erkek 78 73,6 73,6 100,0

Yas 18-25 arasi 9 8,5 8,5 8,5
26-35 arasi 32 30,2 30,2 38,7

36-45 arasi 39 36,8 36,8 75,5

46-55 arasi 21 19,8 19,8 95,3
56 ve iizeri 5 4,7 4,7 100,0

Egitim Lise 27 255 255 25,5
Lisans 75 70,8 70,8 96,2
Yiiksek Lisans 4 3,8 3,8 100,0

gemeiss [ At |y [y [ [ s
Or&ﬁ?fime 47 44,3 44,3 56,6

U;zl?e‘:f;y 24 22,6 22,6 79,2
s;;l:;il;l(;:tl:gl 22 20,8 20,8 100,0

TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 5°de ankete katilan yoneticilerin demografik 6zellikleri ve isletmedeki
pozisyonlar1 gosterilmistir. Yoneticilerin %73,6’s1 erkek %26,4’1 ise kadinlardan
olusmaktadir. Yoneticilerin 6nemli bir kisminin erkek yonetici oldugu
anlagilmaktadir. Bayan yoneticilerin sayist her gegen giin artmakla birlikte halen erkek

yoneticilerin agirlikli gogunlukta oldugu goriilmektedir.

Yoneticilerin %8,5’i 18-25 yas araliginda, %30,2’s1 26-35 yas araliginda,
%36,8'i 36-45 yas araliginda, %19,8’i 46-55 yas arasinda ve %4,7’si 56 yas ve
tizerinde yer almaktadir. Tabloya goére firma yoneticilerin agirlikli ¢ogunlugunun

(%56,6) orta yas grubunda oldugu goriilmektedir. Geng girisimcilerin %38,7 oraninda
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oldugu tespit edilmistir. Emeklilik olarak addedilebilecek yas grubunun ise ¢ok diisiik
oranda (%4,7) oldugu anlasilmaktadir. Buradan hareketle KOBI yéneticilerinin

agirlikli olarak belirli bir tecriibeyi elde etmis orta yas grubunda oldugu goriilmektedir.

Yoneticilerin %25,5’i Lise (temel egitim diizeyi) mezunu iken, %70,8’i de
lisans (yiiksekogretim diizeyi) mezunudur. Ayrica arastirmaya katilan kisilerin %3,8'i
de yiiksek lisans diizeyinde egitime sahiptir. Isletme icindeki personel yonetimi
anlayisindan insan kaynaklari yonetimi anlayisina dogru gerceklesen doniisiim ile
alternatif finansal kaynak kullanimlari, biitceleme gibi finansal yOnetim
uygulamalarindaki gelismelerin yiiksek egitimli uzman yoneticilere duyulan
gereksinimi arttirmaktadir. Ayrica bliylik olgekli isletmelerde mevcut olan isletme
sahibi - profesyonel yonetici ayrimmin da zamanla KOBI'ler iizerinde de &nemli
Olciide gergeklesecegi diisiiniilmektedir. Bu diislinceler de uzmanlasmis yani
yiiksekogrenim mezunu, profesyonel, uzman istthdammin artacagini ortaya
koymaktadir. KOBI sahiplerinin lise ve alt diizeyde egitim gormiis olmasinda
girisimcilik ruhlarinin fazla olmalari, girisimei bir aile igerisinde yasamis olmalari,
uzun siireli bir egitim yerine dogrudan uygulamalarla hayatin i¢inde belirli sektorlerde
uzmanlasmak istemeleri gibi etkenler etkili oldugu diisiiniilmektedir. Ozellikle aile

sirketi seklindeki KOBI'lerde bu durumla siklikla karsilasilmaktadir.

Anketi cevaplayan yoneticilerin %12,3i alt kademe yonetici, %44,3'i orta
kademe yonetici, %22,6's1 iist diizey yonetici ve %20,8'1 isletme sahibi/ortag
pozisyonunda oldugu gozlemlenmistir. Anketi cevaplayan kisiler finansal kaynak
temin etme ve bu kaynaklar1 kontrol etme, blitceleme yapma ve finansal problemlerin
¢Oziimiinde birinci dereceden sorumlu olan kisiler olmasi konusuna 06zen
gosterilmistir. Buradan hareketle KOBI'lerin yaklasik 1/5'inin yani %20,8'inin bu
islerden isletme sahibi veya ortaginin sorumlu oldugu goriilmektedir. Elbette ki
yatirim sahipleri isletmenin gelecegi ve kontrolii noktasinda istekli olmaktadirlar.
Ancak finansal yonetim, istegin Otesinde belirli bir bilgi ve tecriibe birikimi
gerektirmektedir. Bu nedenle isletme sahibinin ya da ortaklarindan birisinin bu konuda
yeterli diizeyde bilgiye sahip olmas1 veya bu konuda asgari sartlar1 tagiyan uzman bir

personelin istihdam etmesi gerekir.
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Anket calismasina katilan KOBI'lerde %79,2'sinin isletme ortag1 disinda
uzman personel (yoneticiler) tarafindan anketin cevaplandigi goriilmektdir. Buradan
hareketle KOBI'lerin %79,2'sinin isletme ortagi disinda uzman personelin de
(yoneticiler) sirketin finansal yonetimine dahil veya en azindan bilgi sahibi olduklar
diisiiniilmektedir. Bu durum kurumsallasma ve KOBI'lerin akilc1 kararlar alabilmesi
acisindan olumlu bir gelismedir. Uzman personel isttihdamindaki artis orani
(niceliksel) ve bu personelin donanmim diizeyindeki (niteliksel) artis KOBI'lerin
finansal karar alma, planlama, biitceleme, dogru yatirim yapma, vd. finansal

problemlerin ¢6ziimii agindan olumlu bir gelismedir.

Tablo 6. Arastirmaya Katilanlarin Isletmelerinin Hukuki Statiisii

Sikhik Yiizde Gecerli Yiizde | Kiimiilatif Yiizde
Sahis Isletmesi 4 3.8 3.8 38
Limited Sirketi 88 83,0 83,0 86,8
Anonim Sirketi 14 13,2 13,2 100,0
TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 6’da ankete katilan isletme yoneticilerinin ¢alistigi firmalarin hukuki
statiileri gosterilmistir. Ilgili isletmelerin %3,8'inin sahis isletmesi, %83'iiniin limited
sirketi ve %13,2'sinin de anonim sirket oldugu goriilmektedir. Ankete katilan
isletmelerin ¢ok kii¢lik bir orani (%3,8) sahis isletmesi iken, s6z konusu isletmelerin

tamamina yakininin (%96,2) sirket statiisiinde olduklar tespit edilmistir.

Yeni Tirk Ticaret Kanunu sahis sirketlerinin ortak almadan sermaye sirketine
dontisebilmesi i¢in limited ve anonim sirketlerin tek kisi ile kurulabilmesine olanak
tanimistir. Bu durum sirketlesmenin say1 olarak artmasina katki saglamaktadir. Ancak
kiigiik ve orta 6lgekli isletmelerde kurumsallasmayan sahis isletmeleri de varliklarini
devam ettirmektedir. Yapilan arastirma sonucunda da en az sermaye (minimum 10.000
TL) gerektiren sermaye sirketi tiirii olan limited sirketlerinin %83 oraninda en fazla

oldugu goriilmektedir.

KOBI'lerin sermaye sirketlerine doniismesi kurumsallasmalar1 ve finansal
yonetimlerinin uzmanlagmasi agisindan olumlu karsilanacak bir gelismedir. Daha ¢ok

bliyiik 6lgekli isletmelerin kullandig1 sirket tiirii olan anonim sirketlerinin oransal
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olarak (%13,2) ikinci sirada olmast KOBI'lerin 6lcek biiyiitme hedeflerinin olmasi
olarak yorumlanabilir. Ancak bu durum bu kanaatin varligi agisindan tek basina yeterli
oldugu savunulamaz. Ayrica sahis isletmelerinin finansal yonetim tekniklerini
uygulama oranin diistik oldugu varsayilirsa bu nedenle anket ¢alismasina katilmamis
olabilecekleri diisiiniilmektedir. Bu nedenle OSB yonetimi, Ticaret Odalari, KOSGEB
gibi kuruluslarca teknik agidan firmalar bilgilendirme ve destek olmalarinin faydali

olabilecegi diisiiniilmektedir.

Tablo 7. Arastirmaya Konu Isletmelerin Sektérdeki Faaliyet Gegmisi

Sikhik Yiizde Gegerli Yiizde | Kiimiilatif Yiizde
1-5 Y1l 8 7,5 7,5 7,5
6-10 Y1l 15 14,2 14,2 21,7
11-15 Y1l 16 15,1 15,1 36,8
16-20 Y1l 23 21,7 21,7 58,5
20 Y1l Uzeri 44 41,5 41,5 100,0
TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 7°de ankete katilan isletmelerin sektordeki faaliyet gecmisi yani kag
yildir bu sektorde faaliyet gosterdikleri belirtilmistir. Mevcut igletmelerin %7,5'inin 1-
5 yil arasinda, %14,2'sinin 6-10 yil arasinda, yine %15,1'inin 11-15 yil arasinda,
%21,7'sinin 16-20 arasinda, %41,5'inin de 20 yil ve iizerinde faaliyet ge¢cmislerinin
oldugu belirlenmistir. Buradan hareketle isletmelerin genel olarak kurulus asamasini
tamamladiklar1 goriilmektedir. Dolayisiyla isletmelerin yaklagik yarisinin (%41,5) 20
y1l ve lizerinde faaliyette bulundugu goriilmektedir. Genelde ise ankete cevap veren
isletmelerin tamamina yakininin (%92,5) belirli bir bilgi ve tecriibeye sahip olduklar

anlasilmaktadir.

Ankete katilan igletmeler icerisinde en biiylik oran, kurulusu 20 y1l ve iizerinde
olan ticari isletmelerin (%41,5) oldugu goriilmektedir. 10 yil {izeri ge¢misi bulunan
isletmelerin kurulus ve belirli bir iiretim/pazarlama kapasitesini astig1r var sayilirsa
Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesinde bu oran KOBI'ler iginde %78,3 oldugu

tespit edilmistir. Bu durum KOBI'lerin piyasa sartlarma uyum saglamasi, kendi
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ayaklari iizerinde durabilmesi, belirli bir ticari portfoy olusturabilmeleri, marka degeri

olusturabilmeleri vd. bir¢ok unsur acisindan olduk¢a énemli bir kazanimdir.

Tablo 8. Arastirmaya Katilan Isletmelerin Bagimsiz Bir Finans Birimine Sahip Olma

Durumu
Sikhik Yiizde Gecerli Yiizde |Kiimiilatif Yiizde
Evet 24 22,6 22,6 22,6
Hayir 82 77,4 77,4 100,0
TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 8'de arastirmaya katilan isletmelerin bagimsiz bir finans birimine sahip
olup olmadig: bilgisi ortaya konmustur. Bu baglamda ankete katilan isletmelerin
%22,6'sinin biinyesinde bagimsiz bir finans birimine sahip oldugu, %77,4'iniin de
biinyesinde bagimsiz bir finans birimine sahip olmadig: tespit edilmistir. Isletmelerin
bagimsiz bir finans birimine sahip olmalari, finansal yonetim alaninda uzmanlagmanin
ve bu ise verilen dnemin bir gdstergesi olarak bakilabilir. Dolayisiyla isletmeler
acisindan biinyelerinde bagimsiz bir finans biriminin bulunmasi kendileri agisindan
oldukca yararlidir. Bu baglamda agirlikli olarak aile sirketi seklinde tezahiir eden ve
genellikle uzman personel ve bagimsiz birimlerden yoksun olan KOBI'lerde %22,6

oraninda bagimsiz bir finans biriminin olmasi1 olduk¢a dnemli bir gelismedir.

Banka ve diger finans kuruluslarinin KOBI'lere finansal danmismanlik ve destek
hizmetleri sunmasi ile kamu kurum ve idarelerince yapilan destek ve tegvikler isletme
sahiplerinin finansal yonetimin 6nemini daha iyi anlamalarina katki saglamaktadir.
Bazi firmalarin fon, alacak, stok yonetimi basta olmak {izere finansal ydnetim
konusundaki etkinliklerini arttirmalarina esdeger olarak rekabet giiclerini
korumalari/arttirmalari, daha ¢ok kar elde etmeleri bu alanda uzman bir personel
istihdam etme gereksinimini daha belirgin hale getirmektedir. Yine isletmelerin pazar
paylarmin artmasi, Urlin yelpazesinin genislemesi, dis pazarlara acilmasi, iiriin
miktarindaki ve personel sayisindaki artis gibi etkenler de uzman personel ve bu
kapsamda olusturulmus bagimsiz bir alt birime olan ihtiya¢ oranmin ylikselmesine
katki saglamaktadir. Dolayisiyla aym1 6rneklem iizerinde ileri tarihlerde yapilacak

bagska bir arastirma sonucunda bu oranin artacagi diistiniilmektedir.
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Tablo 9. Isletmelerde Uzman Finans Yoneticisi Istihdam Etme Durumlar

Sikhik Yiizde Gecerli Yiizde |Kiimiilatif Yiizde
Evet 23 21,7 21,7 21,7
Hayir 83 78,3 78,3 100,0
TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 9°da arastirmaya katilan isletmelerin biinyelerinde uzman bir finans
yoneticisi istthdam edip etmedikleri bilgisi gosterilmistir. Sonug itibariyle mevcut
isletmelerin %21,7'sinin uzman bir finans yoneticisi istihdam ettikleri, %78,3'liniin ise

isletmelerinde uzman bir finans yoneticisi istthdam etmedikleri tespit edilmistir.

Tablo 8’de isletmelerde bagimsiz finans birimi bulunma oran1 %22,6 oldugu
belirtilmisti. Tablo 9°da ise KOBI'lerde uzman finans yoneticisi istihdam etme
oraninin %21,7 oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla ankete katilan isletmelerin %0,9
oraninda yani ankete katilan isletmelerin 1-2 tanesi hari¢ tamaminda bagimsiz bir
finans birimi olusturanlarin ayn1 zamanda bu birimlerde uzman personel de istihdam

ettikleri tespit edilmistir.

KOBl'lerde finans birimlerinde uzman finans yoneticisi istihdami yerine
benzer 6zelliklere sahip oldugu diisiiniilen muhtelif personel (muhasebe miidiirti, vd.)
istihdaminin gerceklestirilmesi de s6z konusu olabilmektedir. Ozellikle KOBI'lerde
muhasebe ve finans birimlerinin birbirinden ¢ok bagimsiz olmamasi ya da uzman
yonetici maliyetlerinden kacginilmak istenmesi gibi nedenler bu ydnde bir ydnetim

tercihinin ortaya ¢ikmasina katki saglayabilmektedir.

Tablo 10. Istihdam Edilen Uzman Finans Yoneticilerinin Egitim Durumu

Sikhik Yiizde Gegerli Yiizde |Kiimiilatif Yiizde
Lise 3 13,0 13,0 13,0
Lisans 17 73,9 73,9 86,9
Yiiksek Lisans 3 13,0 13,0 100,0
TOPLAM 23 100,0 100,0

Tablo 10’da arastirmaya katilan isletmelerin istihdam ettikleri uzman finans
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isletmelerinde bir uzman finans yoneticisi istihdam etmektedirler. Bu isletmelerde
istihdam edilen uzman personelin kendi igerisindeki egitim durumu dagilimi1 Tablo
10°da gosterilmistir. Bu tabloya gore isletmelerin %13'iiniin uzman finans yoneticisi
lise ve yiiksek lisans mezunu iken, %73,9'unun da lisans mezunu oldugu tespit

edilmistir. Finans uzmanlarinin %87'si iiniversite mezunudur.

Finans yOnetiminin belirli bir mesleki bilgi ve deneyime dayanmasi nedeniyle
bu meslege mensup kisilerin agirlikli olarak tiniversite egitimine sahip olmasi beklenir.
Bu nedenle ankete cevap veren firmalarda istihdam edilen personelin tamamina
yakiminin (%87) iiniversite mezunu olmasi bu isin muhteviyatinin olagan bir

sonucudur.

Tablo 11. Uzman Finans Yoneticisi Istihdam Edilmemesinin En Onemli Nedeni

Sikhik Yiizde Gegerli Yiizde | Kiimiilatif Yiizde
Uzman Finans Yoneticisi 14 16,9 16,9 16,9
Gerektigini Diisiinmeme
Isletmenip .Sahi.[.)lt?.ri"Tara.fmdan 46 55.4 55.4 72.3
Bu Isin Yiiriitiilmesi
Isletmede Bagimsiz Bir Finans 8 9.6 9.6 81.9
Departmaninin Olmamasi
Uzman Finans Yoneticisi Temin 0 0.0 0,0 81.9
Etme Sorunu
Uzman Finans Yoneticisinin
Ucretinin Yiiksek Olmasi 5 6.0 6.0 87.9
Diger Nedenler 10 12,0 12,0 100,0
TOPLAM 83 100,0 100,0

Tablo 11'de arastirmaya katilan isletmelerin bir uzman finans yoneticisi
istthdam etmemesinin en Oonemli nedeni gosterilmistir. Ankete katilan igletmelerin
%21,7'i uzman finans yoneticisi istihdam ettiklerini belirtmislerdir. Uzman finans
yoneticisi istihdam etmeyen %78,3 oranindaki KOBI'nin uzman personel istihdam

etmeme nedenlerinin kendi i¢indeki yiizdelik dagilimlar1 Tablo 11'de gosteerilmistir.

Katilimeilarin %16,9'u gerekli oldugunu diistinmedikleri i¢in, %55,4" isletme
sahiplerince bu islerin yapilmasi sebebiyle, %9,6's1 isletmelerinde bagimsiz bir finans

departmaninin olmamasi nedeniyle, %6's1 uzman finans yonetici {licretlerinin yiiksek
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olmasi sebebiyle ve yine %12'si de diger nedenlerle isletmelerinde uzman finans
yonetici istthdam etmediklerini belirtmislerdir. Ankete katilan isletmelerden higbirisi
uzman bir finans yoneticisi temin etme sorunu yasamalar1 dolayisiyla isletmelerinde

uzman finans yoneticisi istihdam etmedikleri segenegini isaretlememislerdir.

Tablo 11°da gore uzman finans yoneticisi istthdam edilmemesinin en biiyiik
nedeni (%55,4 oraninda), bu personel tarafindan yapilmasi gereken is ve islemlerin
KOBI'lerin sahipleri tarafindan gerceklestiriliyor olmasidir. Dolayisiyla da bu
isletmelerde ayrica bir uzman finans yoneticisi istthdam edilmesine ihtiyag
duyulmamaktadir. Bu baglamda uzman finans personeline ihtiyag duymayan
KOBI{'lerin toplam oran1 %72,3 olarak (%16,9 + %55,4) karsimiza ¢cikmaktadir. Bu
oran KOBI'lerin finansal ydnetimin &nemini yeterince kavrayamadigi diisiincesini
ortaya koymaktadir. Tablo 8’e gore ankete katilan KOBI'lerin %77,4'iinde bagimsiz
bir finans biriminin olmamasit da bu diisiinceyi desteklemektedir. Ankette yer alan

diger sebeplerin orani ise daha diisiik ve birbirine yakindir.

KOBl'lerde uzman personel istihdamina ihtiya¢ duyulmamas: ile bu
calisanlardan beklenen islerin isletme sahiplerince yapilmasi her ne kadar yakin
anlamli olsa da anket formunda iki farkli secenek olarak ortaya konulmustur. Elbette
ki isletme sahiplerinin finansal ig ve islemlerle dogrudan ve bizzat ugrasmalari uzman
bir finans yoneticisine ihtiya¢ duyulmadigr sonucunu ortaya koyar. Ancak mikro
dlgekli isletmeler basta olmak iizere baz1 KOBI'lerin sermaye miktarlarmin az olmast,
pazar sartlarinin uygun diizeyde gitmesi, alacak-bor¢ dengesinin diizgiin bir sekilde
tesis edilmesi gibi sebeplerle de uzman finans yoneticisine ihtiyag duyulmayabilir ya
da bu personele duyulan ihtiyacin siirekli olarak hissedilememesi nedeniyle personel

istihdam edilmeyebilir.
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Tablo 12. Isletmelerde Finansman Faalivetlerinin Kim Tarafindan Yiiriitiildiigii

Bilgisi
Sikhik Yiizde Gecerli Yiizde |Kiimiilatif Yiizde

Uzman Finans Yoneticisi 11 10,4 10,4 10,4
isletme Sahibi 65 61,3 61,3 71,7
Ust Diizey Yonetici 18 17,0 17,0 88,7

isletme Personelinden ise
Yakin Herhangi Bir Kisi 5 47 47 93,4
Diger 7 6,6 6,6 100,0

TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 12’de arastirmaya katilan isletmelerin finansal faaliyetlerinin kim
tarafindan yiritildigi gosterilmistir. Ankete katilan isletmelerin %10,4'tinde uzman
bir finans yoneticisi tarafindan, %61,3'unda isletme sahibi tarafindan, %17'sinde {ist
diizey yonetici tarafindan, %4,7'linde isletme personelinden ise yakin herhangi bir kisi
tarafindan, %6,6'sinda da diger kisiler tarafindan finansal faaliyetlerin yiiriitiildigii
belirlenmistir. Tablo 8'de isletmelerde bagimsiz finans birimi bulunma orani
%22,6'dir. Buradan hareketle bu birimlerde sorumlu birer uzman finans yoneticisinin
de olmas1 gerekmektedir. Dolayisiyla da isletmelerdeki finansman faaliyetlerinin bu
kisilerce ylirtitiilmesi beklenir. Ancak isletmelerde finans faaliyetlerini yiiriiten uzman
finans yoneticisi oram1 %10,4 ile sinirli kaldigir goriilmektedir. Buradan hareketle
bagimsiz finans boliimlerinde istihdam edilen bazi kisilerin uzman finans yoneticisi
konumunda olmadigi veya bu kisilerin istihdam ediliyor olmasina ragmen finansal

yonetim islerinde birinci derecen sorumlu olmadiklar: ortaya ¢ikmaktadir.

Uzman finans yonetici veya isletme personeli olup yapilan ise yakin bir calisan
tarafindan finansal faaliyetlerin yiiriitiilme oran1 %4,7'dir. Bu tabloya gére KOBI'lerin
yarisindan fazlasinda finansal yonetim hizmetleri isletme sahipleri/ortaklari ya da bu
kisilerin personel/hissedar olmayan yakinlari tarafindan yapilmamaktadir. inceleme
alaninin KOBI olmas1 dolayisiyla bu oranin ¢ok diisiik oldugu diisiiniilmemelidir.
Bagimsiz finans birimlerinin artmasina esdeger olarak bu oranin da yiikselecegi
diistiniilmektedir. Bu oranin yiikselmesindeki en 6nemli unsur siiphesiz ki kisa ve orta

vadede uzman personel istihdaminin getirisinin, maliyetinden ¢ok daha fazla
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oldugunun anlasilabilmesi ve bu yaklasimin igsellestirilmesidir. Meslek birliklerinin,
ilgili bakanliklarin, iiniversiteler ve diger kamu kurumlarinin bu konuda yapacaklari

caligmalar siirecin hizlanmasina katki saglayacaktir.

4.2. FINANSAL YONETIM TEKNIKLERININ OLCULMESINE ESAS
BULGULAR

Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesi igerisinde yer alan KOBI'lerin
finansal yonetim tekniklerinin Ol¢iilmesine iligkin bulgular 9 ayr1 tabloda

hazirlanmustir.

Tablo 13. Arastirmaya Katilan Isletmelerde Finansal Planlamanin Yapilma Durumu

Sikhik Yiizde Gecerli Yiizde | Kiimiilatif Yiizde
Evet 85 80,2 80,2 80,2
Hayr 21 19,8 19,8 100,0
TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 13'de arastirmaya katilan igletmelerde finansal planlamanin yapilip
yaptlmadigr bilgisi gosterilmistir. Sonug itibariyle mevcut isletmelerin %80,2'sinin
finansal planlama yaptigi, %19,8'inin ise isletmelerinde finansal planlama

yapmadiklar tespit edilmistir.

Tabloya goére finansal planlama yapan KOBI'lerin yiiksek oranda olmasi
onemli bir kazanimdir. Ancak bu oranin daha da ytiksek olabilecegi diistiniilmektedir.
Isletme 6lgegi ne kadar kiiciik olursa olsun KOBI'lerin planli ve programli bir sekilde
faaliyetlerini gergeklestirmeleri gerekmektedir. Dolayisiyla finansal planlamanin
yararlarim1 daha iyi kavrayabilecekleri ve bu etkinligi ideal bir sekilde nasil
gerceklestirebilecekleri konusunda desteklenmeleri tablolar1 daha da olumlu hale

getirecegi disliniilmektedir.
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Tablo 14. Isletmelerde Finansal Planlama Yapilmamasinin En Onemli Nedeni

Sikhik Yiizde Gecgerli Yiizde | Kiimiilatif Yiizde
Gerekli Olduguna inanmama 0 0,0 0,0 0,0
ihtiyac Duymama 8 38,1 38,1 38,1
Yeterli Bilgi Diizeyine Sahip 11 52.4 52.4 90,5
Olmama
Diger Nedenler 2 9,5 9,5 100,0
TOPLAM 21 100,0 100,0

Tablo 14'de arastirmaya katilan isletmelerin finansal planlama yapmamasinin
en O6nemli nedeni gosterilmistir. Sonug itibariyle mevcut isletmelerin %80,2'sinin
finansal planlama yapmalarina ragmen geriye kalan %19,8'inin de finansal planlama
yapmadiklari tespit edilmistir. Finansal planlama yapmayan katilimcilarin %38,1'inin
thtiya¢ duymadiklart i¢in, %52,4'liniin bu konuda yeterli bilgi diizeyine sahip
olmadiklar1 igin, %39,5'inin de diger nedenlerden dolayr finansal planlama

yapmadiklari belirlenmistir.

Tablo 14’e gore ankete katilan KOBI'lerin finansal planlama yapmamasinin en
temel nedeninin %52,4 oranda "finansal planlama konusunda yeterli bilgiye sahip
olmama" durumu oldugu tespit edilmistir. Yani finansal planlama yapmayan her iki
isletmeden en az birinin finansal planlama konusunda gerekli bilgiye sahip olmadig,
bu nedenle de finansal planlama yapmadig1 anlasilmaktadir. Buradan hareketle ticaret
ve sanayi odalar1, meslek birlikleri (TUSIAD, MUSIAD, vs.), organize sanayi bolgesi
yonetimleri, Valilikler, Belediyeler, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, KOSGEB,
ISKUR, Universiteler, finans kuruluslari, damsmanlik firmalari, vd. baz
organizasyonlarin katkilariyla bu konuda egitimler verilmesi ve belirli periyotlarda
danigmanlik hizmetleri sunulmasi bu eksikligi ortadan kaldirarak, mevcut ihtiyaci

giderecektir. Daha bilingli, programli ve sistematik olarak hareket eden KOBI'ler,

finansal sorunlarini ¢ok daha kolay ve hizli ¢ozebileceklerdir.

Yapilan c¢alismada bilgi eksikligi nedeniyle finansal planlama yapmayan
%52,4 oranindaki KOBI'ler, finansal planlama yapmayan toplam isletmelerin

%10,4'inli olusturmaktadir. Dolayisiyla bu konuda yapilan c¢aligmalarin basariya
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ulasmasi tek basina KOBI'lerin finansal planlama yapma oranin1 %80,2'den %90,6'ya

yiikseltecektir.

Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesi i¢erisinde yer alan ve ankette finansal
planlama yapmadigmi belirten KOBI'lerden %38,1'i bunun nedenini "finansal
planlama yapma ihtiyac1 duymamaya" olarak beyan etmislerdir. Ankete katilan tiim
KOBI'lerin %7,5'ini olusturan bu kesim finansal planlama yapmayan toplam
KOBI'lerin de %38,1'ini olusturmaktadir. Bu grupta agirlikli olarak diisiik sermayeli
ve yerel pazara hitap eden, kurulus sermayesi yeterli olan, mevcut liretim ve pazarlama

6lcegini koruyan mikro 6lcekli isletmeler yer aldigi diistiniilmektedir.

Tablo 15. Isletmelerde Biitceleme Faaliyeti Yapimas: Durumu (Yapimakta midir?)

Sikhik Yiizde Gegerli Yiizde |Kiimiilatif Yiizde
Evet 102 96,2 96,2 96,2
Hayr 4 3,8 3,8 100,0
TOPLAM 106 100,0 100,0

Tablo 15’de arastirmaya katilan igletmelerin biitgeleme faaliyetinin yapilip
yapilmadigr bilgisi gosterilmistir. Katilime1 igletmelerin %96,2'sinin  biitgeleme
faaliyeti yaptiklari, %3,8'inin ise isletmelerinde biitgeleme faaliyetini yapmadiklari
tespit edilmistir. Ankete cevap veren isletmelerin tamamina yakininin (%96,2)
biitceleme faaliyeti yaptigi goriilmektedir. Bu faaliyeti gergeklestirmeyen ¢ok az
sayidaki (%3,8) KOBI'lere biit¢eleme faaliyetinin yapilmasiyla ilgili teknik destek ve
danigmanlik hizmetlerinin sunulmasiyla birlikte biitceleme faaliyeti yapma oraninin

biraz daha yiikseltilebilecegi diislintilmektedir.
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Tablo 16. Isletmelerde Biitceleme Faaliyetinin Yapiimamasimin En Onemli Nedeni

Sikhik Yiizde Gecerli Yiizde | Kiimiilatif Yiizde
Gerekli Olduguna inanmama 0 0,0 0,0 0,0
ihtiya¢ Duymama 1 25,0 25,0 25,0
Yeterli Bilgi Diizeyine Sahip 0 00 00 250
Olmama ' ‘ ‘
Diger Nedenler 3 75,0 75,0 100,0
TOPLAM 4 100,0 100,0

Tablo 16’da arastirmaya katilan isletmelerin biitgeleme faaliyeti yapmamasinin

en 6nemli nedeni gosterilmistir. Sonug itibariyle ankete katilan isletmelerin sadece

%3,8'i biitgeleme faaliyeti yapmadiklarini beyan etmislerdir. Bu isletmelerden 1 tanesi

(%25) biitceleme faaliyeti yapmaya ihtiyag duymadiklarini beyan etmistir. Kalan 3

isletme de (%75) biitceleme faaliyeti yapmamay1 "diger nedenlere" dayandirmistir.

Diger nedenler ile ilgili seceneklerin mevcut olmamasi nedeniyle ortaya ¢ikan bu oran

ile ilgili kesin bir ¢ikarimin yapilmasi zordur.

Tablo 17. Arastirmaya Katilanlarin KOBI'lere Saglanan Tesviklerden Yararlanma

Durumu

Hicbir . Her |Toplam

Zaman Nadiren| Arada |Sik Sik Zaman| Yiizde
KOSGEB Tegvikleri 24,5 15,1 42,5 15,1 2,8 100,0
Eximbank Kredileri 83,0 9,4 47 0,0 2,8 100,0
Ticaret Bakanhgi Tesvikleri | 67,0 4,7 13,2 9,4 5,7 100,0
Sanayi ve Tekl?oloji' Bakanhg 73.6 12.3 75 38 28 100,0

Tegvikleri
Vergisel Tesvikler 27,4 17,9 23,6 13,2 17,9 | 100,0
Tiirkiye Teknoloji Gelistirme

Vakfi Tegvikleri 96,2 3,8 0,0 0,0 0,0 100,0
AB Projeleri 96,2 2,8 0,9 0,0 0,0 100,0

Tablo 17°de arastirmaya katilan isletmelerin hangi tesvik tiirlerinden ne siklikla

yararlandiklar1 sorusuna alinan cevaplar ve yiizdelik dagilimlari gdsterilmistir. Tlgili
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tesvik ve kredilerden "hi¢bir zaman" yararlanmayan ya da "nadiren" yararlanmig
olanlarin toplamu ilgili kredi/tesvik tiiriinden istifade edilme oraninin diisiik oldugunu
ortaya koymaktadir. Bu kredi/tesviklerden "arada" sirada yararlananlar orta diizeyi;

"sik sik" ve "her zaman" yararlananlar da bu konuda daha iist diizeyi belirlemektedir.

Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesinde faaliyette bulunan ve ankete
katilan KOBI'lerin sadece "vergisel tesvikler"den toplamda %31,1 oraninda "yiiksek
diizeyde" yararlanildig1 gériilmektedir. Ayrica "KOSGEB tesvikleri"nden de toplamda
%42,5 oraninda "orta diizeyde" yararlanildig1 tespit edilmistir. Diger kredi ve
tesviklerden ise "disilk diizeyde" yararlanildigi goriilmektedir. Hatta "Tirkiye
Teknoloji Gelistirme Vakfi Tegvikleri" ile "AB Projeleri"nden yok denecek kadar az

diizeyde yararlanildig1 anlasilmaktadir.

Vergisel tesviklerin daha genis kitlelere ¢cok yonlii olarak duyurulmasi bu
tesviklerden yararlanma oranini yiikseltmektedir. Yine KOSGEB'in genellikle her ilde
subeye sahip olmas1 ve proje hazirlayan bagimsiz danismanlik firmalarmim KOBI'lere
ulagsmasi nedeniyle de bu kurumun tesvik ve desteklerinin taninilirlik ve kullanim
oranlarini yiikseltmektedir. KOSGEB'in girisimcilik egitimine bagl olarak verdigi
karsiliksiz ve karsilikli maddi destekler de bu oranin yilikselmesine Kkatki

saglamaktadir.

KOBI'lerin basta kalkinma ajanslar1 olmak iizere Tiirkiye Halk Bankasi,
Tiirkiye Vakiflar Bankasi, Sinai Yatirim ve Kredi Bankasi, KOBI A.S., Kredi Garanti
Fonu, Sanayi ve Teknoloji Bakanligi, Kii¢iik Sanayi ve El Sanatlar1 Genel Miidiirligi,
Kiiglik Sanayi - Sanayi Bolge ve Siteleri Genel Midiirliigi, Hazine ve Maliye
Bakanlig1, Milli Emlak Genel Miidiirliigii, Ticaret Bakanhg, TUIK, ISKUR, Milli
Prodiiktivite Merkezi, TOBB, Ticaret ve Sanayi Odalari, Tiirkiye Esnaf ve
Sanatkarlari Konfederasyonu (TESK), Esnaf Kefalet Kooperatifleri, Kiigiik Sanayi
Kooperatifleri, Universiteler, TOSYOV (Tiirkiye Orta Olgekli Isletmeler, Serbest
Meslek Mensuplart ve Yoneticiler Vakfi), MEKSA (Mesleki Egitim ve Kiigiik Sanayi
Destekleme Vakfi), Tiirk Pazarlama Vakfi, TTGV (Tiirkiye Teknoloji Gelistirme
Vakfi), Balkan Ulkeleri Ticareti Gelistirme Bolge Merkezi, Birlesmis Milletler Siai
Kalkmma Orgiitii (UNIDO) Ankara Ofisi, Avrupa Birligi Genel Sekreterligi, Avrupa
Kiiciik Isletmeler Konseyi, Diinya Bankasi, Avrupa Yatirrm Bankas: (EIB) vd. gibi
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kredi, destek ve tesvik saglayan kurumlarla irtibatinin arttirilmast KOBI'lerin tesvik

kullanim oranlarini ve tesvik portfoylerini arttirici bir etkiye sahip olacaktir.

KOBI'lerin ¢ok yonlii ve miktarli olarak kredi, destek ve tesviklerden
yararlanmalar1 mevcut ve olasi finansal sorunlarini ¢ozmede arti bir deger
olusturacaktir. Ayrica yeni yatirimlar yapmalarina, rekabet giiclerini arttirmalarina,
pazar paylarini yiikseltmede, liretim miktarlarini ¢ogaltmada, yeni personel istthdam
etmede, teknoloji transferinde katki saglayacaktir. Bu sebeple Tiirkiye'de mevcut olan
tiim yatirim, kredi, tesvik ve desteklerin Il ve Ilge diizeyinde belirli bir kamu kurumu
tarafindan zorunlu olarak ilgililerine duyurulmasi oldukca yararli olacaktir. Bilgi
havuzuna aktarilan bilgiler ilgililerine e-mail, web duyurusu, faks, toplant1 gibi

araglarla aktarilarak maksimum fayda elde edilmesine katki saglayacaktir.

Tablo 18. Isletmelerin Yatirimlarinin Finanse Edildigi Finansman Kaynaklar: Tiirii

Higbir . Her [Toplam

Zaman Nadiren| Arada [Sik Sik Zaman | Yiizde
Banka Kredileri 18,9 16,0 472 11,3 6,6 100,0
Sermaye Artisi 17,0 44,3 32,1 6,6 0,0 100,0

Onceki Yillar Karlarindan

Dagitilmayan Karlar 34,0 36,8 8,5 13,2 7,5 | 100,0

Forfaiting 99,1 0,9 0,0 0,0 0,0 | 100,0
Faktoring 97,2 2,8 0,0 0,0 0,0 | 100,0
Leasing 83,0 8,5 4,7 3,8 0,0 | 100,0
Tahvil ihraci 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 100,0

Tablo 18'de arastirmaya katilan isletmelerin yatirimlari i¢in hangi finansman
kaynaklarindan ne siklikla yararlandiklari sorusuna alinan cevaplar ve yiizdelik
dagilmlar1  gosterilmistir. Ilgili finansman kaynaklarindan "hi¢bir zaman"
yararlanmayan ya da "nadiren" yararlanmis olanlarin toplamu ilgili finansman kaynagi
tiiriinden istifade edilme oraninin diisiik oldugunu ortaya koymaktadir. Bu finansman
kaynaklarindan "arada" sirada yararlananlar orta diizeyi; "sik sik" ve "her zaman"

yararlananlar da bu konuda daha iist diizeyi belirlemektedir.

127



Afyonkarahisar OSB'nde faaliyette bulunan ve ankete katilan KOBI'lerin
"banka kredileri"nden "orta diizeyde" yararlandiklari; diger tiim finansal kaynaklardan
da "diisiik diizeyde" yararlandiklar tespit edilmistir. Ozellikle kisa vadeli finansman
kaynak tiirli olan faktoring ile orta vadeli finansman tiirii olan forfaiting'in yok denecek
kadar az diizeyde ve yine orta vadeli finansman tiirii olan leasing'in de ¢ok diisiik
diizeyde kullamldig1 goriilmektedir. Tahvil ihraci ise hi¢bir KOBI tarafindan
kullanilmadig: tespit edilmistir. Mevcut verilere gére KOBI'lerin sadece kisa ve orta
vadeli banka kredileri ile yatirimlarini finanse etme aliskanliklarina sahip olduklari
goriilmiistiir. Bununla birlikte “sermaye artisi"nin da orta diizeye yakin bir sekilde

kullanildig: tespit edilmistir.

Calisilan  finans kuruluslarinin - hizmet portfoyili, teminat olarak ileri
stiriilebilecek mal varlig1 ve alternatif finansal kaynaklar ile ilgili bilgi diizeyi gibi
faktorlerin belirli finansal kaynaklar ile sinirlt kalinmasina etki ettigi diisiiniillmektedir.
Yine isletme yoneticilerinin ve isletmenin finansal kiiltiiriinii  olusturan
aligkanliklarinin da bu durum iizerindeki etkisi géz ard1 edilemez. Isletme sahiplerinin
finansal yonetimle ilgili bilgi ve tecriibe diizeylerinin artmasi ya da bu alanda uzman
finans yoneticisi istthdam edilmesi durumunda alternatif finans kaynaklarinin takip ve
kullaniminin artacagi diisiiniilmektedir. Finansal kaynaklarla ilgili portfoyiin
genisletilmesi en uygun sartlarda en uygun finansal kaynaktan yararlanilma imkanim
arttiracaktir. Bu nedenle basta finans kuruluslari olmak tizere meslek birliklerinin ve
kamu birimlerinin alternatif finans kaynaklarinin tanitimi ve yayginlastirilmasi
konusundaki katkilari KOBI'ler iizerinde olumlu bir etki meydana getirecektir.
Cevresel etki cercevesinde bu alternatif finansal kaynaklar bazi KOBI'lerce
kullanilmaya baslanilmasindan itibaren diger isletmelerin de on yargilarindan

styrilarak bu finansal kaynak portfoylerine ekleyecekleri diigiintilmektedir.
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Tablo 19. Isletmelerin Finansal Gereksinimini Tahmin Etmek Icin Kullanilan

Yontemler

Higbir . Her [Toplam
Zaman Nadiren| Arada | S1k S1k Zaman | Yiizde

Proforma Bilanc¢o

Hazirlamak 245 | 179 | 245 | 179 | 151 | 100,0

Proforma Fon Akim Tablosu

Hazirlamak 651 151 17,0 0,0 2,8 | 100,0

Proforma Gelir Tablosu

Hazirlamak 45,3 19,8 16,0 104 8,5 100,0

Nakit Biitcesi Hazirlamak 17,0 2,8 15,1 41,5 23,6 | 100,0

Isletme Biitcesi Hazirlamak | 5,7 12,3 18,9 34,9 28,3 | 100,0

Tablo 19’da arastirmaya katilan isletmelerin finansal gereksinimini tahmin
etmek icin hangi yontemlerden ne siklikla yararlandiklar1 sorusuna alinan cevaplar ve
yiizdelik dagilimlar1 gsterilmistir. [lgili yontemlerden "hicbir zaman" yararlanmayan
ya da "nadiren” yararlanmis olanlarin toplami mevcut yontem tiiriinden istifade edilme
oraninin diisiik oldugunu ortaya koymaktadir. Bu yontemlerden "arada" sirada
yararlananlar orta diizeyi; "sik sik" ve "her zaman" yararlananlar da bu konuda daha

tist diizeyi belirlemektedir.

Afyonkarahisar OSB'nde faaliyette bulunan ve ankete katilan KOBI'lerin
"nakit biitcesi hazirlamak” (%65,1) ve "isletme biitcesi hazirlamak" (%63,2)
tekniklerinden "yiiksek diizeyde" yararlandiklari; diger tiim tekniklerden de "diisiik
diizeyde" yararlandiklar1 tespit edilmistir. Ancak diisiik seviyelerde de olsa tiim
tekniklerin genel olarak uygulandigi goriilmektedir. Uzman finans yoneticisi

istihdaminin artmast ile bu oranlarin daha da artacagi diistintilmektedir.

Isletmelerin finansal gereksinimlerini tahmin etmek icin finansal planlama
yapmalari, bu nedenle de mubhtelif tahmin yontemlerinden ayr1 ayr1 yararlanmalari
KOBI'lerin finansal sorunlarinin ¢dziimiine 6nemli katkilar saglayacaktir. Ancak
KOBI'lerin Tablo 13’e gdre %80,2'si finansal planlama yapmasina ragmen, finansal
gereksinimlerini tahmin etmek i¢in ihtiya¢ duyulan finansal yontemlerden yeterince
yararlanmadiklar1 goriilmektedir. Ornegin ankete katilan KOBI'lerin %83"i "nakit

blitcesi hazirlama" yontemini kullanirken, bu isletmelerin %2,8'1 bu ydntemden
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"nadiren", %15,1'1 de "arada" sirada yararlandiklari tespit edilmistir. Bu durum
KOBI'lerin finansal planlama i¢cin nakit biitgesinden elde edilecek yararlar hakkinda
tam bilgi ve deneyim sahibi olmadiklar1 kanatinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur.
Elde edilen verilere gore ankette segenek olarak sunulan diger finansal tahmin

yontemleri ile ilgili de ayn1 degerlendirmeler yapilmaktadir.

Tablo 20. Isletmelerin Kullandigi Nakit, Alacak ve Stok Yéontemleri

Higbir . Her [Toplam)
Zaman Nadiren| Arada | Sik Sik Zaman | Yiizde
Fon akim tablosu 0,9 0,9 10,4 42,5 45,3 | 100,0

Borclularin kredi doneminin

. .. . 28,3 14,2 17,0 16,0 24,5 | 100,0
gozden gecirilmesi

Borglulara iskonto yapilmasi 58,5 17,9 17,0 3,8 2,8 100,0

Stipheli alacaklarin takibi 17,0 14,2 20,8 20,8 27,4 | 100,0

Stok diizeyinin kontrolii 47 9,4 12,3 48,1 25,5 | 100,0

Siparis verme noktasinin

belirlenmesi 21,7 11,3 10,4 | 40,6 16,0 | 100,0

Faktoring sirketleri ile galisma | 91,5 5,7 0,0 2,8 0,0 100,0

Stok devir hizinin
20,8 23,6 11,3 35,8 8,5 100,0
hesaplanmasi

Tablo 20'de arastirmaya katilan igletmelerin nakit, alacak ve stok yonetimleri
ile ilgili hangi yontemlerden ne siklikla yararlandiklar1 sorusuna alinan cevaplar ve
yiizdelik dagilimlar1 gosterilmistir. Ilgili ydntemlerden "higbir zaman" yararlanmayan
ya da "nadiren" yararlanmis olanlarin toplam1 mevcut yontem tiiriinden istifade edilme
oraninin diisiik oldugunu ortaya koymaktadir. Bu yoOntemlerden "arada" sirada
yararlananlar orta diizeyi; "sik sik" ve "her zaman" yararlananlar da bu konuda daha

ist dlizey1 belirlemektedir.

Afyonkarahisar OSB'nde faaliyette bulunan ve ankete katilan KOBI'lerin
"borglularin kredi doneminin gozden gecirilmesi" (%42,5), "borglulara iskonto
yapilmasi” (%76,4), "faktoring sirketleri ile ¢alisma" (%97,2) ve "stok devir hizinin

hesaplanmasi” (%44,4) yontemlerinden "diisiik diizeyde" yararlandiklari; "fon akim
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tablosu" (%87,8), "siipheli alacaklarin takibi" (%48,2), "stok diizeyinin kontrolii"
(%73,6) ve "siparis verme noktasinin belirlenmesi" (%56,6) yontemlerinen de "yiliksek
diizeyde" yararlandiklar1 tespit edilmistir. Bununla birlikte "borglularin kredi
donemlerinin gozden gecirilmesi" (%40,5) ve "stok devir hizinin hesaplanmasi™
(%44,3) yontemlerinin "diisiik diizey" ve "yiiksek diizey" oranlarinin birbirine ¢ok

yakin seviyede tercih edildikleri goriilmiistir.

Tablo 20’de yer alan verilere gore Afyonkarahisar OSB'nde faaliyet gosteren
ve arastirmaya katilan KOBI'lerin alacak takibi konusunda 6nemli dl¢iide hassasiyete
sahip olduklar1 goriilmektedir. Alacaklarin takip edilerek, tahsilata esas finansal
planlama yapmakta ve alacaklarin slipheli alacaga doniisme olasiligini azaltmayi
hedeflemektedirler. Bu kapsamda borglarin kredi déneminin goézden gecirilmesi
uygulamasi da gerceklestirilmektedir. Bu eylemi gerceklestirmeyen ya da nadiren
gerceklestiren KOBI'lerin bu uygulamaya agirlik vermesi halinde finansal sorunlarinin
ortaya ¢ikmasi azalacak ve ortaya ¢ikmis mevcut sorunlar1 daha etkin bir sekilde
¢coziime kavusacaktir. Stipheli alacaklar i¢in tek ¢6ziim yolu elbette ki alacaklarin yasal
takibi usulii degildir. Bu yol KOBI'ler ile alacaklis1 olduklari miisterileri arasindaki
diyalogun, dolayisiyla da satiglarin azalmasina neden olmaktadir. Bu nedenle genelde
son ¢are olarak uygulanmaktadir. Pazar pay1 genis olan ve pazarlama sorunu ¢ok fazla
yasamayan isletmeler alacak takibi konusunda daha kararli ve sistematiktir. KOBI'ler
icin yasal takip disinda da alacaklarini tahsil etme segenekleri bulunmaktadir.
Ekonomik kriz dénemlerin de alacaklarin yasal yollardan tahsili konusunda uygulama

oranlar1 artmaktadir.

Borglulara iskonto uygulanmasi genellikle alacaklarin hizli bir sekilde tahsil
edilmesi ve siipheli alacaklarin az bir kayipla tahsil edilebilir hale getirilmesi amaciyla
kullanilir. Ankete katilan KOBI'lerin %76,4'i bu uygulamay1 hig gerceklestirmemekte
ya da nadiren bu uygulamaya basvurmaktadir. KOBI'ler agisindan bu uygulama kar
marjindaki azalmaya ya da bazen az miktarda zarar etmeye neden olmaktadir. Ancak
KOBI'ler acil nakit ihtiyaglarmin hasil olmasi halinde erken tahsilat yapabilmek adina
ya da vadesi ge¢mis slipheli alacaklarin 6nemli bir kismini tahsil edebilmek i¢in bu
yontemi uygulamalar1 nedeniyle bu yiiksek oran oldukga sevindiricidir. Ciinkii az zarar

etme ya da az kar elde etme ihtimali azalmaktadir.
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KOBI'lerin %91,5'i hicbir zaman bir faktoring firmasiyla ¢alismadigini beyan
etmektedir. Nadiren bu hizmetten yararlanan KOBI'lerin oran1 ise %5,7'dir. Bilindigi
iizere faktoring sirketleri KOBI'lerin alacaklarini belitli bir hizmet bedeli karsiliginda
devralmaktadir. Dolayisiyla alacaktan iskonto yapmak ile yakin bir mantiga sahip bu
uygulama KOBI'lere belirli yararlar saglamakla birlikte bu hizmete hi¢ ihtiyac
duyulmamas1 ya da ¢ok nadiren ihtiya¢ duyulmas1 KOBI'ler igin ¢cok daha olumlu bir

durumdur.

Ankete katilan KOBI'lerin iist diizeyde %73,6 oraninda stok diizeylerini
kontrol ettikleri goriilmektedir. KOBI'ler igin énemi biiyiik olan bu uygulamanin farkl
periyot araliginda da olsa yapiliyor olmasi gerekmektedir. Ciinkii bu durum finansal
sorunlarla miicadele acisindan olduk¢a Onemlidir. Stok diizeyindeki fazlalik ek
stoklama maliyetlerinin ortaya ¢ikmasina neden olacaktir. Optimal diizeyin altindaki
stoklar ise talep edilen iiriin ya da hizmetin zamaninda teslim edilememesine sebebiyet
verebilecektir. Dolayistyla isletmelerin stoklarini pazar paylarina gore ayarlamalar1 bu
konuda ortaya c¢ikabilecek bir¢ok finansal sorunun en bastan ¢oziilebilmesine katki

saglayacaktir.

KOBI'ler tarafindan mal veya hizmet alis verislerinde siparis verme noktasimnin
belirlenmesi 6zellikle maliyetlerin azaltilmasi agisindan 6nem arz etmektedir. Bu
sebeple bu uygulamayr yapmayan ya da nadiren yapan isletme oraninin %33'de
kalmas1 olumlu bir sonugtur. Ancak KOBI'lerin bu uygulama ile ilgili calisma
kiltiirlerini daha ¢ok i¢sellestirerek siirekli olarak dikkate almalari igletmeler i¢in daha

cok yarar elde edilmesine katki saglayacaktir.

Stok devir hizi, stoktaki tiriinlerin bir yil igerisinde firma tarafindan ne kadar
stirede tiiketildigi veya bu tirlinlerin ne kadarinin nakde ¢evrildigidir. Stok devir hizi
ile stoklarin ne kadar siirede yenilendigi tespit edilir. Boylelikle bir yil icerisinde
periyodik olarak hangi donemlerde ne kadar iiretim veya stoklama yapilacag: tespit
edilerek kaynak israfinin oniine gecilir. Stok devir hizinin dengede kalmas1 en ideal
Olcidiir. Stok devir hizinin azalmasi stoktaki iriinlerin satilamamasi olarak
yorumlanabilirken, stok devir hizinin yiikselmesi de stoklarin hizli bir sekilde satilmasi
yani nakde doniismesi ve stoklarin satislar i¢in yetersiz kalmasi anlaminda

yorumlanabilir. Tablo 20’ye gore bu hizi sik sik ve her zaman kontrol eden isletme
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oraninin % 44,3 oldugu goriilmektedir. Bu oranlar, daha 6ncede bahsedildigi gibi ilgili
kuruluslarca KOBI’lere saglanan bilgi, destek ve yonlendirme ile olumlu yoénde daha

da artirilabilir.

Tablo 21. Arastirmaya Katilan Isletmelerin Finansal Sorunlar:

Higbir . Her | Toplam
Zaman Nadiren | Arada |[Sik Sik Zaman| Yiizde
Alacaklarin Tahsilindeki
1,9 2,8 39,6 39,6 16,0 100,0

Gecikme

Kredi Olanaklarinin Sinirli

46,2 23,6 25,5 1,9 2,8 100,0
Olmasi

Caligma Sermayesi [htiyacinin
15,1 38,7 31,1 8,5 6,6 100,0

Artmasi
Maliyetlerdeki Artiglar 0,0 2,8 15,1 50,0 32,1 100,0
Oz Kaynak Ihtiyaci 44,3 17,9 26,4 57 57 100,0
Satislarin Yetersizligi 8,5 30,2 443 10,4 6,6 100,0
Kredi Faiz Oraninin Yiksekligi| 8,5 13,2 11,3 29,2 37,7 100,0

Tablo 21°de arastirmaya katilan isletmelerin finansal sorunlarinin neler oldugu
ve ne siklikla yasandigina dair sorulara alinan cevaplar ve yiizdelik dagilimlar
gosterilmistir. Ilgili sorunlar ile "higbir zaman" karsilasmayan ya da "nadiren"
karsilagmis olanlarin toplami mevcut sorunlarla karsilasma oraninin diisiik oldugunu
ortaya koymaktadir. Bu sorunlar ile "arada" sirada karsilasanlar orta diizeyi; "sik sik"

ve "her zaman" karsilasanlar da bu konuda daha st diizeyi belirlemektedir.

Afyonkarahisar OSB'nde faaliyette bulunan ve ankete katilan KOBI'lerin
finansal sorunlarinin en baginda (%82,1 yiiksek diizey oraninda) "maliyetlerdeki
artiglar"in geldigi goriilmektedir. En ¢ok karsilagilan ikincil soun ise kredi faiz
oraninin yiiksekligidir. 2018 yil1 itibariyle etkisi artan doviz kuru artiglarinin burada
onemli bir etkiye sahip oldugu bilinmektedir. Ozellikle enerji, akar - yakit, depolama,
ulasim, is¢i giderleri ve vergisel maliyet artisindaki Onemli ana kalemleri
olusturmaktadir. Bu olumsuzluk piyasalarda odeme giligliikkleri yasanmasina
dolayisiyla da "alacaklarin tahsilinde gecikme"ye (%55,6 yiiksek diizey oraninda)
neden olmaktadir. Maliyetlerin yiikselmesi, piyasadaki belirsizlikler, tahsilatlardaki
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gecikmelere ve en nihayetinde de "satiglarin yetersizligi"ne (%44,3 orta diizey
oraninda) neden olmustur. Ankete katilan firmalarin belirttigi diisiik diizeydeki diger
finansal sorunlari ise sirasiyla "kredi olanaklarinin sinirli olmasi", "¢alisma sermayesi

ithtiyacinin artmasi1" ve "0z kaynak ihtiyac1" olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kredi olanaklarmin smirli olmasinin istenilen kredi tutari, faiz orani, 6deme
plani, gosterilebilecek teminatlar ve diger ek kosullarla dogrudan iligkisi
bulunmaktadir. Nitekim karsilasilan ikincil sorunun %66,9 oraniyla kredi faiz oraninin
yiiksekligioldugu goriilmektedir. Kobi'ler i¢in makul sinirlarda olmayan kredi
imkanlar1 esasinda bir kredi imkani olarak goriilemez. Dolayistyla kredi olanagindan
kasit; uygun miktarda, oranda ve vadede kredi almabilmedir. isletme sermayesi
ithtiyacinin artmasi yeni yatirimlar yapma, borg¢larin 6denememe durumu gibi hallerde
daha ¢ok karsilasilan bir durumdur. Dolayisiyla bir kaynak yetersizligini ortaya koyar.

Tablo 21 verilerine gore Afyon OSB igerisinde yer alan KOBI'lerin
"alacaklarin tahsilinde gecikme", "maliyetlerdeki artiglar" ve "satiglarin yetersizligi"
konularinda finansal sorunlar1 vardir. Bununla birlikte bu KOBI'lerin genel olarak
yeterli 0zkaynaklara sahip olduklari, ¢aligma sermayesi ihtiyacinin agirlikli olarak
diistik diizeyde oldugu ve kredi imkanlariin sorunlu olmadig1 gériilmektedir. Biiyiik
cogunlugu aile isletmesi olan ve belirli bir piyasa ge¢misine sahip olan KOBI'ler
olumsuz piyasa sartlarindan negatif yonlii etki altinda kalmamak adina "saglamc1"
olarak nitelendirebilecegimiz minimum risk diizeyinde iiretim ve pazarlama stratejisi
benimsedikleri anlagilmaktadir. Belirli bir finansal kaynaga sahip olan bu isletmeler
artan maliyetler dolayisiyla piyasada meydana gelen alim giiclindeki diisiisii de esas
alarak yeni yatirimlar yapmak yerine mevcut iiretim ve pazarlama aglar ile piyasadaki
konumlarim1 korumay: tercih etmektedirler. Bu nedenle kredi ve benzeri finansal
kaynaklara zorunlu kalmadik¢a miiracaat etmemektedirler. Ayrica piyasadaki
durgunluk ve diger olumsuz etkenler sebebiyle de riskli satislardan kaginma yoluna
gitmektedirler. Bu durumda toplam satis diizeylerinde azalmaya neden olmaktadir.
Ancak piyasa sartlarindaki mevcut olumsuzluklar nedeni ile yine de zaman zaman
alacaklarin tahsilinde gecikmeler yasanmaktadir. Tablo 21 verilerine gore geciken
alacaklarin bir kism1 (%58,2) yasal yollar ile bir kismi (%6,6) bor¢lulara iskonto
yapilmasi (kar oraninda azalma) ile ve bir kism1 da kredi donemlerinin takip edilerek

bor¢lu tarafin 6deme yapmasinin hizlandirilmas: saglamak (%40,5) gibi muhtelif
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usuller bazen tek baslarina bazen de birlikte uygulanarak alacaklarin gecikmeli de olsa
tahsil edilmesi saglanmaktadir. Alacaklarin tahsilindeki gecikmeler isletmelerin
ihtiya¢ duyduklar1 fonlarin azalmasina ve gecikmesine neden olmaktadir. Ancak
isletme biinyesinde mevcut olan fonlar ile bu aciklar kapatilarak isletmenin ayakta
kalmasi saglanmaktadir. Ayrica tahsil edilen tutarlarda ilgili donemlere fon katkisi
sagladiklari i¢in orta ve uzun vadede sermaye miktari seviyesinin korunmasina katki

olusturmaktadir.
4.2. ARASTIRMANIN MODELI VE HIPOTEZLERI

Isletmelerin uyguladiklar finansal ydnetim teknikleri ile finansal sorunlari

arasindaki iliskiyi inceleyen bu arastirmada gelistirilen model soyledir:

Sekil 2. Arastirmanin Modeli

BAGIMSIZ BA'(?IMLI
DEGISKENLER DEGISKEN

Finansal Yonetim Finansal Sorunlar

Teknikleri

Arastirmada gelistirilen modele gore 1 tane bagimsiz degisken ve 1 tane de
bagimli degisken bulunmaktadir. Arastirmadaki bagimsiz degisken; “Finansal

Yonetim Teknikleri”, bagimli degisken olarak "Finansal Sorunlar" kullanilmistir.

Bu arastirmada, Afyonkarahisar Organize Sanyi Bolgesi’nde faaliyet gosteren
KOBI’lerin finansal ydnetim tekniklerini kullanma diizeyleri ile karsilastiklar1 finansal
sorunlar arasindaki iligkisi incelenmistir. Bu inceleme dogrultusunda asagidaki

hipotezler olusturulmustur.

H1: KOBI’lerin (y&neticiler) kullandiklar1 finansal yonetim teknikleri ile

karsilastiklari finansal sorunlar arasinda anlamli bir iligki vardir.
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H2: KOBI’lerin (yéneticiler) kullandiklar1 finansal yonetim teknikleri,

finansman kaynaklar1 ve tesviklerin karsilastiklar1 finansal sorunlar

uzerine bir etkisi vardir.

H21:

H22

H23

H24:

H25:

H26:

H27:

H2s:

H29:

H210:

Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi

cinsiyetlerine gore anlamli bir farklilik géstermektedir.

Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi yas

gruplarma gore anlamli bir farklilik gostermektedir.

: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi egitim

durumlarina gore anlaml bir farklilik géstermektedir.

Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi
isletmedeki  pozisyonlarina  gore anlamli  bir  farklilik

gostermektedir.

Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi
KOBI’lerin hukuki statiisine gore anlamli bir farklilik

gostermektedir.

Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi
KOBTI’lerin sektordeki faaliyet yilia gore anlamli bir farklilik

gostermektedir.

KOBI’lerin karsilastiklar1  finansal sorunlar ydneticilerin

cinsiyetlerine gére anlaml bir farklilik gostermektedir.

KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal sorunlar yéneticilerin yas

gruplarina gore anlamli bir farklilik gostermektedir.

KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal sorunlar yoneticilerin egitim

durumlarina gore anlaml bir farklilik gostermektedir.

KOBI’lerin karsilastiklar1  finansal sorunlar ydneticilerin
isletmedeki  pozisyonlarina gore anlamli  bir  farklilik

gostermektedir.
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H211: KOBI’lerin karsilastiklar finansal sorunlar KOBI’lerin hukuki

statlisiine gore anlamli bir farklilik gostermektedir.

H212: KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal sorunlar KOBI’lerin sektérdeki

faaliyet yilina gore anlamli bir farklilik géstermektedir.

4.3. HIPOTEZ TESTLERI

“H1: KOBI’lerin (yoneticiler) kullandiklari finansal yonetim teknikleri ile

karsilastiklar: finansal sorunlar arasindaki iliski vardir.”

H1 hipotezi pearson korelasyon analizi ile test edilmistir. Elde edilen bulgular
Tablo 22'de verilmistir.
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Tablo 22. Kullanilan Finansman Yontemleri ve Finansal Yonetim Teknikleri ile Karsilasilan Finansal Sorunlar Arasindaki Iliski

Alacaklarin Kredi Calisma | Maliyetlerdeki QZ Kaynak | Satislarin Kredi Faiz
Tahsildeki | Olanaklarmm | Sermayesi Artiglar Ihtiyac1 Yetersizligi Oraninin
Gecikme Sinirli Olmas: | Ihtiyacinin Yiiksekligi
Artmast

Proforma bilango hazirlamak ,024 ,029 ,023 -, 124 -,087 ,212% ,036
Proforma fon akim tablosu hazirlamak ,271%* ,033 ,216%* ,205% ,003 ,364%* ,107
Proforma gelir tablosu hazirlamak ,170 -,150 ,044 ,122 -,050 ,191% -,008
Nakit biitgesi hazirlamak ,126 -,057 -,054 -,086 -,265** ,266** ,064
Isletme biitgesi hazirlamak ,163 ,206* ,282%* ,254** ,063 ,198%* ,248%*
Fon Akim Tablosu -,070 ,021 ,211%* -,010 ,016 ,019 ,048
Borglularin kredi doneminin gézden gegirilmesi ,229%* ,182 ,168 -,083 -,115 ,178 ,081
Borglulara iskonto yapilmasi ,251%* ,165 ,267** ,358** ,A27** ,255%* ,324**
Stipheli alacaklarin takibi -,021 -,037 -,230* -,091 ,109 -,106 ,010
Stok diizeyinin kontrolii -,035 -,041 -,083 -,066 -,126 -,027 -,083
Siparis verme noktasinin belirlenmesi -,019 ,115 ,063 ,025 ,014 -,120 ,020
Faktoring sirketleri ile ¢aligma -,119 ,245%* ,067 -,016 ,118 ,028 ,078
Stok devir hizinin hesaplanmasi -,072 -,001 ,019 -,062 -,140 -,052 -,094

** %99 giiven seviyesinde *%95 giiven seviyesinde istatistiksel olarak anlamlilig1 ifade etmektedir.
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Tablo 22’de analiz sonuglar incelendiginde;

- Alacaklarin tahsildeki gecikme ile proforma fon akim tablosu hazirlama,
bor¢lularin kredi doneminin gbézden gegirilmesi ve borglulara iskonto yapilmasi
arasinda istatistiksel olarak pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir (p<0,05). Bu
anlaml iliski; alacaklarin tahsilinde daha sik gecikme yasandik¢a nakit sikintisi
artacagi i¢cin mevcut nakdi daha iyi degerlendirmek adina daha sik proforma fon akim
tablosu hazirlandig1, nakit akisini hizlandirmak igin borglulara daha sik iskonto
yapildigi ve borglularin kredi doneminin daha sik gbézden gegirildigi seklinde

yorumlanabilir.

- Kredi olanaklarimin sinirh olmasi ile isletme biitgesi hazirlama ve faktoring
sirketleri ile calisma arasinda istatistiksel olarak pozitif ve anlamli bir iliski
bulunmaktadir (p<0,05). Bu anlamli iliski; kredi imkanlarinin sinirli olmasi nedeniyle
mevcut kaynaklarin daha verimli kullanilmasi agisindan daha sik isletme biitgesi
hazirlandigr ve nakit sorununu ¢ozmek igin faktoring sirketlerinden daha fazla

yararlanildig1 seklinde yorumlanabilir.

- Calisma semayesi ihtiyacimin artmasi ile proforma fon akim tablosu
hazirlama, isletme biit¢esi hazirlama, fon akim tablosu hazirlama, borglulara iskonto
yapilmasi arasinda istatistiksel olarak pozitif ve anlamli bir iliski bulunmaktadir
(p<0,05). Bu anlaml iliski; calisma semayesi ihtiyacinin artmasi ile yasanan nakit
sikintisinin asilmasi amaci ile eldeki mevcut nakdin daha iyi degerlendirilmesi igin
daha sik proforma fon akim tablosu, isletme biit¢esi ve fon akim tablosu hazirlama ile
nakit akisin1 hizlandirmak i¢in borglulara iskonto yapilmasinin daha sik kullanildig:

seklinde yorumlanabilir.

- Maliyetlerdeki artislar ile proforma fon akim tablosu hazirlama, isletme
biit¢esi hazirlama ve borg¢lulara iskonto yapilmasi arasinda istatistiksel olarak pozitif
ve anlamli bir iligki bulunmaktadir (p<0,05). Bu anlamli iligki; artan maliyetleri
karsilayabilmek ve mevcut nakdi daha iyi degerlendirebilmek adina proforma fon
akim tablosu ve igletme biit¢cesinin daha sik hazirlandig1 ve nakit akisini hizlandirmak

i¢in borglulara iskonto yapilmasindan daha sik yararlanildig seklinde yorumlanabilir.

- Oz kaynak Ihtiyaci ile borglulara iskonto yapilmasi arasinda istatistiksel

olarak pozitif ve anlamli bir iligki bulunmaktadir (p<0,05). Bu anlamli iligki; 6z
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kaynak ihtiyaci arttik¢a nakit akigini hizlandirak i¢in borglulara daha fazla iskonto
uygulandig: seklinde ifade edilibilir.

- Satislarin yetersizligi ile proforma bilango hazirlama, proforma fon akim
tablosu hazirlama, proforma gelir tablosu hazirlama, nakit biit¢esi hazirlama, isletme
biitgesi hazirlama ve borglulara iskonto yapilmasi arasinda istatistiksel olarak pozitif
ve anlamli bir iligki bulunmaktadir (p<0,05). Bu anlaml iligki; satiglarin yetersizligi
sonucunda olusan nakit sikintisinm asmak ve mevcut nakdi daha verimli
degerlendirmek adina proforma bilango, proforma fon akim tablosu, proforma gelir
tablosu, nakit biitcesinden daha sik yararlanildig1 ve nakit akisini1 hizlandirmak igin

bor¢lulara iskonto yapilmasindan daha sik yararlanildig: seklinde yorumlanabilir.

- Kredi faiz oramin yiiksekligi ile isletme biit¢esi hazirlama ve borglulara
iskonto yapilmasi arasinda istatistiksel olarak pozitif ve anlamli bir iligki
bulunmaktadir (p<0,05). Bu anlamli iliski; faiz oraninin yiiksekmesi nedeniyle nakit
ihtiyaclarmi kredi yoluyla karsilayamayan isletmeler mevcut nakdi daha verimli
degerlendirmek adina isletme biitcesi hazirlama ve nakit akisini hizlandirmak igin

borg¢lulara iskonto yapilmasindan daha sik yararlanildig: seklinde yorumlanabilir.

Korelasyondaki negatif yonlii iligkilerin incelenmesi sonucunda; nakit biitgesi
hazirlama ile ¢alisma sermayesi ihtiyacinin artmasi arasinda ve siipheli alacaklarin
takibi ile 6z kaynak ihtiyaci arasinda negatif yonlii anlamli bir iliski mevcuttur
(p<0,05). Negatif yonlii anlamli iligki nakit biitgesi hazirlama sikliginin azalmasi
durumunda calisma sermayesi ihtiyacinin artacagi, siipheli alacaklarin takibinin

sikliginin azalmasi durumunda 6z kaynak ihtiyacinin artacagi seklinde ifade edilebilir.

Diger degiskenler arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki yoktur
(p>0,05). Bu yiizden arastirmada gelistirilen “H1: KOBI’lerin (yoneticiler)
kullandiklar1 finansal yonetim teknikleri ile karsilastiklar1 finansal sorunlar

arasinda anlamh bir iliski vardir.” hipotezi kismen kabul edilmistir.

H2: KOBI’lerin (yoneticiler) kullandiklari finansal yonetim tekniklerinin

karsilastiklari finansal sorunlar iizerine bir etkisi vardir.

H2 hipotezi dogrusal regresyon analizi ile test edilmistir. Elde edilen bulgular
Tablo 23, 24 ve 25°de verilmistir.
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Tablo 23. Dogrusal Regresyon Analizi Sonuglart

Model R R? Diizeltilmis R Tahminin Std.

1 ,0252 ,001 -,009 ,61252

Regresyon modelinde bulunan R degeri bagimsiz degiskenin bagimli degiskeni
aciklama yiizdesidir. Modelde hesaplanan R degeri incelediginde iki degisken arasinda
iliski olmadigimi gostermektedir. R? sonucuna gore bagimli degiskendeki degisim
modele dahil ettigimiz bagimsiz degisken tarafindan agiklanmamaktadir. Buna gore
finansal sorunlardaki degisimin kullanilan finansal yonetim tekniklerine bagh

olmadig1 sdylenebilir.

Tablo 24. Dogrusal Regresyon Anova Tablosu

Karelerin Ortalamalarin
Model sd ] F P
Toplami Karesi
Regresyon ,024 1 ,024 ,063 ,802°
1 Artik 39,019 104 375
Toplam 39,042 105

a. Bagimli Degisken: Finansal Sorunlar
b. Belirleyiciler sabit: (Constant), Finansal Yonetim Teknikleri

Tablo 24’dii inceledigimizde, finansal yonetim teknikleri bagimsiz
degiskeninin finansal sorunlar bagimli degiskenine anlamli bir etkisi olamadigi
sonucuna ulasilmistir (P=0,802>0,05).

Tablo 25. Dogrusal Regresyon Analizi Katsayilar Tablosu

Standartlasmamuis Standartlastirilmig
Katsayilar Katsayilar
Model t Anlamlilik
B Std. Sapma Beta
(Sabit) 3,026 ,267 11,316 ,000
1 Finansal Y 6netim
o -,022 ,089 -,025 -,251 ,802
Teknikleri Ortalama

a. Bagimli Degisken: Finansal Sorunlar

P (anlamlilik) degerinin (P=0,802>0,05) olmas1 hesaplanan Beta katsayisinin
anlamli olmadigin1 gostermektedir. Beta katsayisi, regresyon modeli anlamli ¢ikarsa
bagimsiz degiskende bir standart sapmalik degismenin, bagimli degiskende hangi

oranda degismeye neden olacagimi gostermektedir. Regresyon analizi sonucunda
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finansal sorunlardaki degisimin kullanilan finansal yonetim teknikleri ile ifade
edilemeyecegi sonucuna ulagilmistir.

“H2: KOBI’lerin (yoneticiler) kullandiklar1 finansal ydnetim tekniklerinin
karsilastiklar1 finansal sorunlar tizerine bir etkisi vardir (RED)” hipotezi degiskenler
arasinda anlaml bir iligki bulunmadig i¢in red edilmistir.

H21: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi
cinsiyetlerine gore anlamh bir farkhilhk gostermektedir.

H21 hipotezi Bagimsiz iki Omek T — Testi ile test edilmistir. Elde edilen
bulgular Tablo 26 ve 27°da verilmistir.

Tablo 26. Yéneticilerin Cinsiyetlerine Gore Finansal Yonetim Tekniklerini Kullanma

Farkhiliklarinin T-Testi Sonuclart

T-Testi
Farkin
Ortalama | Standart
t Df | Anlamhilik Fark Hatasi
Finansal Yonetim Varyanslarin
Teknikleri Esitligi Varsayimi 425 104 672 06310 /14859
Varyanslarin
Esitsizligi -,431 | 49,086 ,668 -,06310 ,14636
Varsayimi

Tablo 26°da yapilan T-Testi sonuglari verilmis olup anlamlilik degeri P,672
olarak bulunmustur. Anlamlilik degeri (p>0,05) oldugu icin yoneticilerin
cinsiyetlerine gore finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli bir
fark olmadigi goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglar1 ile birlikte
degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H21: Yoneticilerin finansal yonetim
tekniklerini kullanma diizeyi cinsiyetlerine gore anlamli bir farklilik gostermektedir.
(RED)” hipotezi reddedilmis ve yoneticilerin cinsiyetlerine gore finansal yonetim
tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli bir farklilik olmadigi sonucuna

varilmistir.
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Tablo 27. Cinsiyet ve Finansal Yonetim Teknikleri Kullanma Diizeyine Gore

Ortalama ve Standart Sapma Degerleri Durumu

Cinsiyetiniz
nedir? N Ortalama | Std. Sapma Std. Hata
Finansal Yonetim Kadimn 28 2,8840 ,65870 ,12448
Teknikleri Erkek 78 2,9471 ,67992 ,07699

H22: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi yas

gruplarma gore anlamh bir farklihk gostermektedir.

H22 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde

edilen bulgular Tablo 28 ve 29’da verilmistir.

Tablo 28. Yoneticilerin Yas Durumlarina Gore Finansal Yonetim Tekniklerini

Kullanma Diizeylerine Ait Varyans Analizi Sonug¢lar

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 450 4 112 242 914
Grup Igi 46,944 101 465
Toplam 47,393 105

Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi yas gruplarina
gore anlamli bir farklilik gostermektedir hipotezi varyans analizi yardimiyla test
edilmis ve analiz sonuglar1 Tablo 28’de verilmistir. Yapilan analiz sonucunda
anlamlilik degeri (p>0,05) oldugu i¢in yoneticilerin yas gruplarina gore finansal
yonetim tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli bir fark olmadig:
goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglar ile birlikte degerlendirildiginde
arastirma hipotezi “H22: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi
yas gruplaria gore anlamli bir farklilik gostermektedir. (RED)” hipotezi reddedilmis
ve yoneticilerin yas gruplarina gore finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi

arasinda anlaml bir farklilik olmadig1 sonucuna varilmstir.
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Tablo 29. Finansal Yonetim Teknikleri ve Yas Durumlarina Gore Ortalama ve

Standart Sapma Degerleri

N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
18-25 3,0911 67556 22519
26-35 32 2,9284 74465 13164
36-45 39 2,9179 ,61005 ,09769
46-55 21 2,8556 64673 14113
56 ve tizeri 5 3,0670 94811 42401
Toplam 106 2,9304 67184 ,06525

Tablo 29’daki ortalama verilerden ise farkli yas diizeylerindeki yoneticilerin
s0z konusu faktorden aldiklar1 ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldmadig:
gozlenmektedir. Ortalamalar1 dikkate alindiginda, tiim yas diizeylerinde finansal

yonetim tekniklerinin kullanim diizeyinin farklilik gostermedigi goriilmektedir.

H23: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi egitim

durumlarina gore anlamh bir farkhihk gostermektedir.

H23 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde
edilen bulgular Tablo 30 ve 31°de verilmistir.

Tablo 30. Yéneticilerin Egitim Durumlarina Gére Finansal Yonetim Tekniklerini

Kullanma Diizeylerine Ait Varyans Analizi Sonuglar

Kareler Toplam DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 174 2 ,087 190 827
Grup g 47,219 103 458
Toplam 47,393 105
Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi egitim

durumlarina gore anlamli bir farklilik gostermektedir hipotezi varyans analizi
yardimiyla test edilmis ve analiz sonuglar1 Tablo 30°da verilmistir. Yapilan analiz
sonucunda anlamlilik degeri (p>0,05) oldugu i¢in yoneticilerin egitim durumlarina
gore finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli bir fark olmadigi

goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglari ile birlikte degerlendirildiginde
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arastirma hipotezi “H23: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi
egitm durumlarina gore anlamli bir farklilik gostermektedir. (RED)” hipotezi
reddedilmis ve yoneticilerin egitm durumlarina gére finansal yonetim tekniklerini

kullanma diizeyi arasinda anlamli bir farklilik olmadig1 sonucuna varilmistir.

Tablo 31. Finansal Yonetim Teknikleri ve Egitim Durumlarina Gére Ortalama ve

Standart Sapma Degerleri

N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
Lise 27 2,9914 ,61714 ,11877
Lisans 75 2,9148 ,68669 ,07929
Yiiksek Lisans 4 2,8125 ,89849 ,44925
Total 106 2,9304 ,67184 ,06525

Tablo 31°deki ortalama verilerden ise farkli egitm diizeylerindeki yoneticilerin
s0z konusu faktdrden aldiklar1 ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldmadig
gozlenmektedir. Ortalamalar1 dikkate alindiginda, tiim egitim diizeylerinde finansal

yonetim tekniklerinin kullanim diizeyinin farklilik gostermedgi goriilmektedir.

H24: Ydoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi

isletmedeki pozisyonlarina gore anlamh bir farkhihk gostermektedir.

H24 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde

edilen bulgular Tablo 32 ve 33'de verilmistir.

Tablo 32. Yoneticilerin Isletmedeki Pozisyonlarina Gére Finansal Yonetim

Tekniklerini Kullanma Diizeylerine Ait Varyans Analizi Sonuglar

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 5,299 3 1,766 4,280 ,007
Grup Igi 42,094 102 413
Toplam 47,393 105

Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi isletmedeki
pozisyonlarina gore anlamli bir farklilik gostermektedir hipotezi varyans analizi
yardimiyla test edilmis ve analiz sonuglar1 Tablo 32°de verilmistir. Yapilan analiz
sonucunda anlamlilik degeri

(p<0,05) oldugu icin yoneticilerin isletmedeki
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pozisyonlarina gore finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli
bir fark oldugu goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglari ile birlikte
degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H24: Yoneticilerin finansal yonetim
tekniklerini kullanma diizeyi isletmedeki pozisyonlarina gore anlamli bir farklilik
gostermektedir. (KABUL)” degiskenler arasinda anlamli bir farklilik bulundugu igin
kabul edilmistir.

Tablo 33. Finansal Yonetim Teknikleri ve Yoneticilerin Isletmedeki Pozisyonlarina

Gore Ortalama ve Standart Sapma Degerleri

N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
Alt kademe ydnetici 13 2,6315 ,60807 , 16865
Orta kademe yonetici 47 3,1047 ,61119 ,08915
Ust kademe yOnetici 24 3,0514 , 73871 ,15079
Isletmenin sahibi / Ortag1 22 2,6030 ,61424 , 13096
Toplam 106 2,9304 ,67184 ,06525

Tablo 33’deki ortalama verilerden ise pozisyondaki yoneticilerin s6z konusu
faktorden aldiklari ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldugu gézlenmektedir.
Ortalamalar1 dikkate alindiginda, alt kademe yoneticilere gore orta ve iist kademe
yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyinin arttig1 ancak isletme
sahibi/ortaginda ise azaldigi goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglari ile
birlikte ele alindiginda, arastirma hipotezi kabul edilmis ve yoneticilerin isletmedeki
pozisyonlarina gore finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyleri arasinda anlamli

bir farklilik oldugu sonucuna varilmstir.

H25: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi

KOBI’lerin hukuki statiisiine gére anlamh bir farkhlik gostermektedir.

H25 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde

edilen bulgular Tablo 34 ve 35'de verilmistir.
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Tablo 34. KOBI’lerin Hukuki Statiisiine Goére Finansal Yonetim Tekniklerini

Kullanma Diizeylerine Ait Varyans Analizi Sonug¢lar

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 506 2 253 556 575
Grup Igi 46,887 103 455
Toplam 47,393 105

Yoneticilerin finansal ydnetim tekniklerini kullanma diizeyi KOBI’lerin
hukuki statiisiine gore anlamli bir farklilik gostermektedir hipotezi varyans analizi
yardimiyla test edilmis ve analiz sonuglar1 Tablo 34’de verilmistir. Yapilan analiz
sonucunda anlamlilik degeri (p>0,05) oldugu i¢in KOBI’lerin hukuki statiisiine gore
finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli bir fark olmadig
goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglar ile birlikte degerlendirildiginde
arastirma hipotezi “H25: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi
KOBI’lerin hukuki statiisiine gére anlamli bir farklihk gostermektedir. (RED)”
reddedilmis ve KOBI’lerin hukuki statiisine gére finansal ydnetim tekniklerini

kullanma diizeyi arasinda anlamli bir farklilik olmadigi sonucuna varilmistir.

Tablo 35. Finansal Yonetim Teknikleri ve Hukuki Statiiye Gére Ortalama ve Standart

Sapma Degerleri
N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
Lise 27 2,9914 ,61714 ,11877
Lisans 75 2,9148 ,68669 ,07929
Yiksek Lisans 4 2,8125 ,89849 ,44925
Total 106 2,9304 ,67184 ,06525

Tablo 35°deki ortalama verilerden ise farkli hukuki statiideki KOBI’lerin s6z
konusu faktorden aldiklar1 ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldmadigi

gozlenmektedir. Ortalamalari dikkate alindi§inda, tiim statiideki KOBI’lerin finansal

yonetim tekniklerinin kullanim diizeyinin farklilik gostermedgi goriilmektedir.

H26: Yoneticilerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi

KOBI’lerin sektordeki faaliyet yilina gére anlamh bir farkliik gostermektedir.
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H26 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde

edilen bulgular Tablo 36 ve 37'de verilmistir.

Tablo 36. KOBIlerin Sektérdeki Faaliyet Yilina Gére Finansal Yonetim Tekniklerini

Kullanma Diizeylerine Ait Varyans Analizi Sonuc¢lar

Kareler Toplam DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 3,458 4 864 1,987 102
Grup Igi 43,935 101 435
Toplam 47,393 105

Yoneticilerin finansal ydnetim tekniklerini kullanma diizeyi KOBI’lerin
sektordeki faaliyet yilina gore anlamli bir farklilik gostermektedir hipotezi varyans
analizi yardimiyla test edilmis ve analiz sonuglar1 Tablo 36°da verilmistir. Yapilan
analiz sonucunda anlamlilik degeri (p>0,05) oldugu icin KOBI’lerin sektdrdeki
faaliyet yilina gore finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli bir
fark olmadigi goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglar1 ile birlikte
degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H26: Yoneticilerin finansal yonetim
tekniklerini kullanma diizeyi KOBI’lerin sektordeki faaliyet yilina gore anlamli bir
farklilik gostermektedir. (RED)” reddedilmis ve KOBI’lerin sektordeki faaliyet yilina

gore finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyi arasinda anlamli bir farklilik

olmadig1 sonucuna varilmistir.

Tablo 37. Finansal Yédnetim Teknikleri ve Sektordeki Faaliyet Yilina Gére Ortalama

ve Standart Sapma Degerleri

N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
1-5 Y1 8 2,8750 41726 ,14752
6-10 Y1l 15 3,0457 ,93592 ,24165
11-15 Y1l 16 3,2408 52773 ,13193
16-20 Y1l 23 3,0152 12728 ,15165
20 Y1l tizeri 44 2,7441 ,58347 ,08796
Toplam 106 2,9304 ,67184 ,06525

Tablo 37°deki ortalama verilerden ise sektordeki faaliyet yilina gore
KOBT’lerin s6z konusu faktérden aldiklari ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark

oldmadig1 gozlenmektedir. Ortalamalar1 dikkate alindiginda, KOBI’lerin sektdrde
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faaliyet y1l1 ile finansal yonetim tekniklerinin kullanim diizeyinin farklilik gostermedgi

goriilmektedir.

H27: KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal sorunlar yéneticilerin

cinsiyetlerine gore anlamh bir farklilik gostermektedir.

H27 hipotezi Bagimsiz iki Ornek T — Testi ile test edilmistir. Elde edilen
bulgular Tablo 38 ve 39’da verilmistir.

Tablo 38. Yoneticilerin Cinsiyetlerine Gére KOBI 'lerin karsilastiklar: finansal

sorunlar Farkliliklarimin T-Testi Sonuclar

T-Testi

Farkin
Ortalama | Standart
t Df | Anlamlhilik Fark Hatasi

Finansal Sorunlar Varyanslarin
Esitlig Varsayimi ,859 104 ,392 ,11552 ,13451

Varyanslarin
Esitsizligi ,866 | 48,482 ,391 ,11552 ,13336

Varsayimi

Tablo 38’de yapilan T-Testi sonuglar1 verilmis olup anlamlilik degeri P,392
olarak bulunmustur. Anlamlilik degeri (p>0,05) oldugu icin yoneticilerin
cinsiyetlerine gore KOBI’lerin karsilastiklari finansal sornlar arasinda anlamli bir fark
olmadigr goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglar1 ile birlikte
degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H27: KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal
sorunlar yoneticilerin cinsiyetlerine gore anlamli bir farklilik gostermektedir. (RED)”
reddedilmis ve yoneticilerin cinsiyetlerine gére KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal

sorunlar arasinda anlamli bir farklilik olmadigi sonucuna varilmistir.

Tablo 39. Finansal Sorunlar ve Cinsiyete Gore Ortalama ve Standart Sapma

Degerleri
Cinsiyetiniz
nedir? N Ortalama | Std. Sapma Std. Hata
Finansal Sorunlar Kadm 28 3,0459 ,60241 ,11384
Erkek 78 2,9304 ,61337 ,06945
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H28: KOBI’lerin Kkarsilastiklar1 finansal sorunlar yéneticilerin yas

gruplarina gore anlamh bir farkhilik gostermektedir.

H28 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde

edilen bulgular Tablo 40 ve 41'de verilmistir.

Tablo 40. Yéneticilerin Yas Durumlarima Gore KOBI'lerin Karsilastigi Finansal

Sorunlara Ait Varyans Analizi Sonuglart

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 1,043 4 261 ,693 ,599
Grup I¢i 37,999 101 376
Toplam 39,042 105

Yoneticilerin yas gruplarma gére KOBI’lerin karsilastigi finansal sorunlar
anlamli bir farklilik géstermektedir hipotezi varyans analizi yardimiyla test edilmis ve
analiz sonuglart Tablo 40°da verilmistir. Yapilan analiz sonucunda anlamlilik degeri
(p>0,05) oldugu igin ydneticilerin yas gruplarma gére KOBI’lerin karsilastigi finansal
sorunlar arasinda anlamli bir fark olmadigi gériilmektedir. Bu bulgular varyans analiz
sonuglar1 ile birlikte degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H28: KOBI’lerin
karsilagtiklar1 finansal sorunlar yoneticilerin yas gruplarina gore anlamli bir farklilik
gostermektedir. (RED)” reddedilmis ve yoneticilerin yas gruplarina gére KOBI’lerin
karsilagtigi finansal sorunlar arasinda anlamli bir farklihik olmadigi sonucuna

varilmistir.

Tablo 41. Finansal Sorunlar ve Yas Durumlarina Gére Ortalama ve Standart Sapma

Degerleri
N Ortalama Std. Sapma Std. Hata

18-25 9 3,1111 ,46718 ,15573

26-35 32 2,9866 ,61724 ,10911

36-45 39 2,9341 ,67473 ,10804

46-55 21 3,0000 /46730 ,10197

56 ve lizeri 5 2,5714 ,83299 ,37253
Toplam 106 2,9609 ,60978 ,05923
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Tablo 41°deki ortalama verilerden ise farkli yas diizeylerindeki yoneticilerin
s0z konusu faktdrden aldiklar1 ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldmadig
gozlenmektedir. Ortalamalar1 dikkate alindiginda, KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal
sorunlarin yoneticilerin yas gruplarina gore anlamli bir farklilk gostermedigi

goriilmektedir.

H29: KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal sorunlar yoneticilerin egitim

durumlarina gore anlamh bir farklhihk gostermektedir.

H29 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde
edilen bulgular Tablo 42 ve 43’de verilmistir.

Tablo 42. Yéneticilerin Egitim Durumlarima Gére KOBI'lerin Karsilastig1 Finansal

Sorunlara Ait Varyans Analizi Sonuglart

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi ,005 2 ,003 ,007 ,993
Grup g 39,037 103 379
Toplam 39,042 105

Y oneticilerin egitim durumlarina gére KOBI’lerin karsilastig1 finansal sorunlar
anlaml bir farklilik géstermektedir hipotezi varyans analizi yardimiyla test edilmis ve
analiz sonuglart Tablo 42°de verilmistir. Yapilan analiz sonucunda anlamlilik degeri
(p>0,05) oldugu igin ydneticilerin egitim durumlarma gore KOBI’lerin karsilastigt
finansal sorunlar arasinda anlamli bir fark olmadigi goriilmektedir. Bu bulgular
varyans analiz sonuglari ile birlikte degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H29:
KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal sorunlar yoneticilerin egitim durumlarina gore
anlaml bir farklilik gostermektedir. (RED)” reddedilmis ve yoneticilerin egitim
durumlarma goére KOBI’lerin karsilastigi finansal sorunlar arasinda anlamli bir

farklilik olmadig1 sonucuna varilmistir.
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Tablo 43. Finansal Sorunlar ve Egitim Durumlarina Gére Ortalama ve Standart

Sapma Degerleri
N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
Lise 27 2,9577 ,62624 ,12052
Lisans 75 2,9638 ,60613 ,06999
Yiiksek Lisans 4 2,9286 , 714231 37115
Toplam 106 2,9609 ,60978 ,05923

Tablo 43’deki ortalama verilerden ise farkli egitm seviyelerindeki yoneticilerin
s0z konusu faktorden aldiklar1 ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldmadig:
gozlenmektedir. Ortalamalar1 dikkate alindiginda, KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal
sorunlarin yoneticilerin egitim durumlarina gore anlamli bir farklilik gostermedigi

goriilmektedir.

H210: KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal sorunlar yoneticilerin

isletmedeki pozisyonlarina gore anlamh bir farkhihk gostermektedir.

H210 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde
edilen bulgular Tablo 44 ve 45'de verilmistir.

Tablo 44. Yoneticilerin Isletmedeki Pozisyonlarina Gére KOBI’lerin Karsilastig

Finansal Sorunlara Ait Varyans Analizi Sonuglart

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 4,287 3 1,429 4,194 ,008
Grup Igi 34,755 102 341
Toplam 39,042 105

Yoneticilerin isletmedeki pozisyonlara gére KOBI’lerin karsilastigi finansal
sorunlar anlamli bir farklilik gostermektedir hipotezi varyans analizi yardimiyla test
edilmis ve analiz sonuglar1 Tablo 44’de verilmistir. Yapilan analiz sonucunda
anlamlilik degeri (p<0,05) oldugu icin ydneticilerin isletmedeki pozisyonlarina gore
KOBI’lerin karsilastign finansal sorunlar arasinda anlamli bir fark oldugu
goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz sonuglar ile birlikte degerlendirildiginde

arastirma hipotezi “H210: KOBI’lerin karsilastiklari finansal sorunlar yoneticilerin
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isletmedeki pozisyonlarma gore anlamli bir farklilhik gostermektedir. (KABUL)”

degiskenler arasinda anlamli bir farklilik bulundugu i¢in kabul edilmistir.

Tablo 45. Finansal Yonetim Teknikleri ve Yoneticilerin Isletmedeki Pozisyonlarina

Gore Ortalama ve Standart Sapma Degerleri

N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
Alt kademe yonetici 13 2,7363 ,61954 ,17183
Orta kademe yonetici 47 2,7994 ,61888 ,09027
Ust kademe yOnetici 24 3,1964 42715 ,08719
Isletmenin sahibi / Ortagi 22 3,1818 ,62996 ,13431
Toplam 106 2,9609 ,60978 ,05923

Tablo 45’deki ortalama verilerden ise pozisyondaki yoneticilerin sdz konusu
faktorden aldiklari ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldugu gézlenmektedir.
Ortalamalar1 dikkate alindiginda, yonetim seviyesi arttikga karsilagilan finansal
sorunlar da yetki seviyesi dogrultusunda arttigi goriilmektedir. Bu bulgular varyans
analiz sonuglar ile birlikte ele alindiginda, arastirma hipotezi kabul edilmis ve
yoneticilerin isletmedeki pozisyonlarina gére KOBI’lerin karsilastig1 finansal sorunlar

arasinda anlamli bir farklilik oldugu sonucuna varilmaistir.

H211: KOBI’lerin Kkarsilastiklar1 finansal sorunlar KOBIi’lerin hukuki

statiisiine gore anlamh bir farkhihk gostermektedir.

H211 hipotezi Tek Yonli Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde

edilen bulgular Tablo 46 ve 47'de verilmistir.

Tablo 46. KOBI'lerin Hukuki Statiisiine Gére Karsilastigi Finansal Sorunlara Ait

Varyans Analizi Sonuglar

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 978 2 /489 1,323 271
Grup Igi 38,064 103 370
Toplam 39,042 105

KOBI’lerin hukuki statiisiine gore karsilasti1 finansal sorunlar anlamli bir

farklilik gostermektedir hipotezi varyans analizi yardimiyla test edilmis ve analiz

sonuglari1 Tablo 46°da verilmistir. Yapilan analiz sonucunda anlamlilik degeri (p>0,05)
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oldugu icin KOBI’lerin hukuki statiisiine gore KOBI’lerin karsilastigi finansal
sorunlar arasinda anlamli bir fark olmadigi goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz
sonuglar1 ile birlikte degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H211: KOBI’lerin
karsilastiklar1 finansal sorunlar KOBI’lerin hukuki statiisiine gére anlamli bir farklilik
gostermektedir. (RED)” reddedilmis ve KOBI’lerin hukuki statiisiine gore karsilastig

finansal sorunlar arasinda anlamli bir farklilik olmadig1 sonucuna varilmstir.

Tablo 47. Finansal Sorunlar ve Egitim Durumlarina Gore Ortalama ve Standart

Sapma Degerleri
N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
Sahis isletmesi 4 3,4286 ,42056 ,21028
Limited girket 88 2,9529 ,62729 ,06687
Anonim girket 14 2,8776 ,50385 ,13466
Total 106 2,9609 ,60978 ,05923

Tablo 47°deki ortalama verilerden ise farkli hukuki statiilerdeki KOBI’lerin s6z
konusu faktoérden aldiklari ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldmadigi
gbzlenmektedir. Ortalamalar1 dikkate alindiginda, KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal

sorunlarin hukuki statiilerine gére anlamli bir farklilik gostermedigi goriillmektedir.

H212: KOBI’lerin karsilastiklari finansal sorunlar KOBI’lerin sektordeki

faaliyet yilina gore anlamh bir farkhhk gostermektedir.

H212 hipotezi Tek Yonlii Varyans Analizi (Anova) ile test edilmistir. Elde

edilen bulgular Tablo 48 ve 49'da verilmistir.

Tablo 48. KOBI 'lerin Sektirdeki Faalivet Yilina Gére Karsilastigi Finansal Sorunlara
Ait Varyans Analizi Sonuglart

Kareler Toplami DF Ortalama Kare F Anlamlilik
Gruplar Arasi 2,354 4 ,589 1,620 175
Grup Igi 36,688 101 363
Toplam 39,042 105

KOBI’lerin sektdrdeki faaliyet yilina gore karsilastigi finansal sorunlar anlamls
bir farklilik gostermektedir hipotezi varyans analizi yardimiyla test edilmis ve analiz

sonuglari1 Tablo 48’de verilmistir. Yapilan analiz sonucunda anlamlilik degeri (p>0,05)
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oldugu i¢in KOBI’lerin sektordeki faaliyet yilina gére KOBI’lerin karsilastig1 finansal
sorunlar arasinda anlamli bir fark olmadigi goriilmektedir. Bu bulgular varyans analiz
sonuglar ile birlikte degerlendirildiginde arastirma hipotezi “H212: KOBI’lerin
karsilastiklar1 finansal sorunlar KOBI’lerin sektordeki faaliyet yilina gdre anlamli bir
farklilik gostermektedir. (RED)” reddedilmis ve KOBI’lerin sektordeki faaliyet yilina
gore karsilastig1 finansal sorunlar arasinda anlamli bir farklilik olmadigi sonucuna

varilmstir.

Tablo 49. Finansal Sorunlar ve KOBI’lerin Sektordeki Faaliyet Gecmisine Gére

Ortalama ve Standart Sapma Degerleri

N Ortalama Std. Sapma Std. Hata
1-5 Y1 8 3,0536 42473 ,15016
6-10 Y1l 15 3,1048 52757 ,13622
11-15 Y1l 16 3,1607 ,38288 ,09572
16-20 Y1l 23 2,7205 ,56404 11761
20 Yil tizeri 44 2,9481 ,72063 ,10864
Total 106 2,9609 ,60978 ,05923

Tablo 49°daki ortalama verilerden ise sektordeki faaliyet ge¢misinin sz
konusu faktorden aldiklar1 ortalama puanlar arasinda belirgin bir fark oldmadig:
gbzlenmektedir. Ortalamalar1 dikkate alindiginda, KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal
sorunlarin sektordeki faaliyet ge¢misine gore anlamli bir farklilik gostermedigi

gorilmektedir.
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SONUC VE ONERILER

Kiiciik ve orta biiyiikliikteki isletmelerin iilkeler agisindan birinci boliimde
aciklanan 6nemi dikkate alindiginda bu isletmelerin gelistirilmesi ve desteklenmesi
biiyiik énem arz etmektedir. Ulke ekonomilerini yonlendirici etkiye sahip olan, ¢ok
biiyiik tiretimler ile kii¢lik miktarli tiretimler arasinda koprii gorevi goren, istihdam ve
arti deger olusturan bu isletmelerin 6nemli bir kismi geleneksel aile isletmeleri
seklinde karsimiza ¢ikmaktadir. Personel sayisinin ¢ok fazla olmadig1 ve genellikle
uzman personelin istthdam edilmedigi ya da smnirli sayida istthdam edildigi bu
isletmelerin finansal yonetim siirecleri biiyiik 6lgekli isletmeler gibi gelismis ve
kurumsallagmis degildir. Yiizdelik olarak kiigiik bir oran disinda KOBI'lerin finansal
kararlarin1 almalar1 ve uygulamalarinda yonlendirilmeleri gerekmektedir. Devlet,
yerel idareler, meslek odalari, igveren dernekleri, sanayi bolgesi yonetimleri, finans
kuruluglari, uluslararasi kurum ve kuruluglar tarafindan bu isletmelere farkli
zamanlarda ve farkli sartlarda alternatif kredi, yatirim, destek ve tesvik hizmetleri
sunulmaktadir. Ayrica bu organizasyonlardan bazilar1 KOBI'lere danismanlik
hizmetleri de vermektedir. Ancak bu uygulamalar ve hizmetlerin varliginin yan1 sira
yayginligi, bilinilirligi ve uygulanabilir olmasi da 6nemlidir. Aksi halde bu olanaklar
belirli bir ¢evre ile smirli  kalarak hedeflenen amaglar tam olarak

gerceklestirilemeyecektir.

Calismanin inceleme alan1 olan KOBI'ler tezin birinci bdliimiinde ¢ok yonlii
olarak detayl bir sekilde ele almmustir. KOBI'ler ile ilgili bilgilerin aktariimasindan
sonra ise calismanin ikinci bdlimiinde finansal yonetim, finansal yonetim
tekniklerinden; finansal planlama, ¢alisma sermayesi yonetimi, sermaye biitcelemesi
ve finansman kaynaklar: ile bu kaynaklarin KOBIler i¢in avantajli ve dezavantajh
yonleri incelenmistir. Bu boliim ile ilgili kavramlar ve alt unsurlar1 hakkinda temel
bilgilerin sunularak, finansal yonetimin 6neminin anlasilmasi ve uygulanmasu ile ilgili
temel siireclerin ortaya konulmasi amaglanmistir. Calismanin {i¢iincli boliimii olan
uygulama kisminda ise KOBI’ler iizerine yapilan arastirmanm bulgularina yer

verilmistir. Bu baglamda Afyonkarahisar Organize Sanyi Bolgesi’nde faaliyet
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gosteren KOBI’lerin finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyleri ile
karsilastiklari finansal sorunlar arasindaki istatistiksel olarak anlamli bir iligkinin olup

olmadig1 incelenmistir.

Calismanin amaci dogrultusunda, arastirmanin evrenini Afyonkarahisar
Organize Sanayi Bolgesi’nde faaliyet gosteren 304 adet isletmedir. Bu igletmelerden
106 igletme anket yapmay1 kabul ederek bu ¢alismanin 6rneklemini olusturmustur. Bu

isletmelere yiiz yiize gériisme yontemi ile anket uygulanmistir.

Daha saglikli sonuclar elde etmek ve isabetli ¢ikarimlarda bulunabilmek
amactyla orneklemin genis tutulmaya ¢alisildigi ¢alismanin biiyiiyen Afyonkarahisar
ekonomisine 151k tutabilmesi hedeflenmektedir. Bu nedenle c¢alismanin
Afyonkarahisar il'indeki KOBI'ler agisindan &zel bir énemi bulunmaktadir. Ancak
biiyliksehir olmaya en yakin il olmasi ve normal kentler ile biiyiiksehirler arasinda bir
gecis noktasinda bulunmasi dolayisiyla Afyonkarahisar ili Tiirkiye ortalamasi
hakkinda ¢ikarimlar yapilabilmesi agisindan biiyilk Onem tasimaktadir. Yine
Tiirkiye'nin en biliylik bes kentinin fiziki olarak merkezine yakin olmasi da

Afyonkarahisar'in ekonomik gelismesinin incelenmesini 6nemli hale getirmektedir.

Calisma ile 6zelde Afyonkarahisar ili ilgili sonuglara ulasilmis olsa da tasidig
deger ve konum itibariyle KOBI'lerin Tiirkiye'deki gelisim ortalamalarmna yakin
sonuglar elde edildigi diisiiniilmektedir. Afyonkarahisar Ili 6rnekleminde KOBI'ler ile
ilgili elde edilen bulgular ve ulasilan sonuglar arastirmacilar ve uygulamacilar icin

giincel degerlendirmelerde bulunmalarina katki saglayacaktir.

Calisma kapsaminda anket yoluyla elde edilen tiim veriler SPSS 22.0 programi
ile degerlendirilmistir. Arastirmada demografik sorular, firmalarin kullandiklar
finansal yonetim teknikleri ve tesvikler ile finansal sorunlartyla ilgili tanimlayici
istatistiklere, frekans ve yiizde degerlerine yer verilmistir. Arastirma kapsaminda
olusturulan hipotezlerin test edilmesinde; Mann-Whitney U testi ve Spearman

Korelasyon Analizi yontemleri kullanilmagtir.

Arastirma sonuglar1 incelendiginde katilimer igletmelerin  6nemli  bir
boliimiiniin (%83) limited sirket olarak faaliyetlerini siirdiirdiikleri tespit edilmistir.
KOBI'lerin sermaye sirketlerine doniismesi kurumsallasmalar1  ve finansal

yonetimlerinin uzmanlagmasi agisindan olumlu karsilanacak bir gelismedir. Ankete
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katilan KOBI'lerin yaklasik yarisinin (%41,5) 20 yil ve iizerinde faaliyette bulundugu
goriilmektedir. Ayrica ankete cevap veren isletmelerin tamamina yakininin (%92,5) 5
yildan fazla faaliyet gegmisine sahip olduklar1 yani belirli bir bilgi ve tecriibeye sahip
olduklar1 anlasilmaktadir. Bu durum ankete cevap veren isletmelerin tamamina

yakininin (%92,5) kurulus asamasin1 tamamladiklarini géstermektedir.

Ankete katilan isletmelerin %22,6'sinin biinyesinde bagimsiz bir finans birimi
bulunmasina karsin, %77,4'linlin de biinyesinde bagimsiz bir finans birimine sahip
olmadig1 tespit edilmistir. Agirhikli olarak aile sirketi seklinde tezahiir eden ve
genellikle uzman personel ve bagimsiz birimlerden yoksun olan KOBI'lerde %22,6
oraninda bagimsiz bir finans biriminin olmasi oldukg¢a 6nemli bir gelismedir. Ankete
katilan isletmelerin %0,9 oram1 digsindaki bagimsiz bir finans birimi olanlarin
tamaminda ayn1 zamanda bu birimlerde uzman personel de istihdam ettikleri tespit
edilmistir. Sonug itibariyle mevcut isletmelerin %21,7'sinin uzman bir finans
yoneticisi istihdam ettikleri, %78,3"liniin ise isletmelerinde uzman bir finans yoneticisi
istihdam etmedikleri gortilmiistiir. Ankete cevap veren firmalarda istihdam edilen

personelin tamamina yakininin (%87) liniversite mezunu oldugu tespit edilmistir.

KOBIl'lerde uzman finans yoneticisi istihdam edilmemesinin en biiyiik nedeni
(%55,4 oraninda), bu personel tarafindan yapilmasi gerecken is ve islemlerin
KOBI'lerin sahipleri tarafindan gerceklestiriliyor olmasidir. Dolayisiyla da bu
isletmelerde ayrica bir uzman finans yoneticisi istthdam edilmesine ihtiyag
duyulmamaktadir. Bu baglamda uzman finans personeline ihtiyag¢ duymayan
KOBI'lerin toplam oran1 %72,3 olarak (%16,9 + %55,4) karsimiza ¢ikmaktadir. Bu
oran KOBI'lerin finansal ydnetimin &nemini yeterince kavrayamadigi diisiincesini

ortaya koymaktadir.

Yapilan arastirmada ankete katilan KOBI'lerin %80,2'sinin finansal planlama
yaptig1 tespit edilmistir. Finansal planlama yapan KOBI'lerin yiiksek oranda olmasi
onemli bir kazanimdir. Ancak bu oranin daha da ytiksek olabilecegi diigiiniilmektedir.
Isletme 6lgegi ne kadar kiiciik olursa olsun KOBI'lerin planli ve programli bir sekilde
faaliyetlerini gerceklestirmeleri gerekmektedir. Yapilan calismada KOBI'lerin
finansal planlama yapmamasinin en temel nedeninin %52,4 oranda "finansal planlama

konusunda yeterli bilgiye sahip olmama" durumu oldugu tespit edilmistir. Yani
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finansal planlama yapmayan her iki isletmeden en az birinin finansal planlama
konusunda gerekli bilgiye sahip olmadig1, bu nedenle de finansal planlama yapmadigi
anlasilmaktadir. Bu konuda gergeklestirilecek olan kurumsal egitimler, tesvikler ve
bazi mevzuatsal uygulama zorunluluklar1 finansal planlama yapma oraninin

yiikselmesine katki saglayacaktir.

Anket verilerine gore isletmelerin tamamina yakininin (%96,2) biitceleme
faaliyeti yaptig1 goriilmektedir. Bu faaliyeti gergeklestirmeyen gok az sayidaki (%3,8)
KOBI'lere biitceleme faaliyetinin yapilmasiyla ilgili teknik destek ve danismanlik
hizmetlerinin sunulmasiyla birlikte biitgeleme faaliyeti yapma oraninin biraz daha

yiikseltilebilecegi diistiniilmektedir.

Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesinde faaliyette bulunan ve ankete
katilan KOBI'lerin sadece "vergisel tesvikler"den toplamda %31,1 oraninda "yiiksek
diizeyde" yararlanildig1 gériilmektedir. Ayrica "KOSGEB tesvikleri"nden de toplamda
%42,5 oraninda "orta diizeyde" yararlanildigi tespit edilmistir. Diger kredi ve
tesviklerden ise "diisiik diizeyde" yararlamildigi goriilmektedir. Hatta "Tirkiye
Teknoloji Gelistirme Vakfi Tegvikleri" ile "AB Projeleri"nden yok denecek kadar az
diizeyde yararlanildigi anlasilmaktadir. Ayrica ilgili isletmelerin  "banka
kredileri"nden "orta diizeyde" yararlandiklari; diger tiim finansal kaynaklardan da
"diisiik diizeyde" yararlandiklar1 tespit edilmistir. Ozellikle kisa vadeli finansman
kaynak tiirli olan faktoring ile orta vadeli finansman tiirii olan forfaiting'in yok denecek
kadar az diizeyde ve yine orta vadeli finansman tiirli olan leasing'in de ¢ok diisiik
diizeyde kullanildig1 goriilmektedir. Tahvil ihracinin ise hicbir KOBI tarafindan

kullanilmadig tespit edilmistir.

Ankete cevap veren KOBI'lerin "nakit biitcesi hazirlamak" (%65,1) ve "isletme
biitgesi hazirlamak" (%63,2) tekniklerinden "yliksek diizeyde" yararlandiklari; diger
tiim tekniklerden de "diislik diizeyde" yararlandiklar tespit edilmistir. Ancak diisiik
seviyelerde de olsa tiim tekniklerin genel olarak uygulandig1 goériilmektedir. Uzman
finans yoOneticisi istthdaminin artmast ile bu oranlarin daha da artacag

diistiniilmektedir.

Arastirmaya katilan KOBI'lerin alacak takibi konusunda 6nemli 6lgiide

hassasiyete sahip olduklar1 goriilmektedir. Alacaklarin takip edilerek, tahsilata esas
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finansal planlama yapmakta ve alacaklarin siipheli alacaga doniisme olasiligin
azaltmay1 hedeflemektedirler. Bu kapsamda borclarin kredi doneminin gdézden
gecirilmesi uygulamasi da gerceklestirilmektedir. Bu eylemi gergeklestirmeyen ya da
nadiren gerceklestiren KOBI'lerin bu uygulamaya agirlik vermesi halinde finansal
sorunlariin ortaya ¢ikmasi azalacak ve ortaya ¢ikmis mevcut sorunlari daha etkin bir

sekilde ¢oziime kavusacaktir.

Isletmeler agisindan alacak, stok ve nakit yonetimi olduk¢a &nemlidir.
Isletmelerin alacaklarin1 zamaninda tahsil etmesi, satislarda vade uzunlugunu, vadeli
pesin satis stratejileri 6zellikle satig politakasinin ve alacak politikasinin yeterliligini
ve etkinligini gostermektedir. Ayrica isletmelerin stoklarini optimum seviyede tutmasi
oldukca Onemlidir. Gereksiz bir sekilde isletmelerin stok tutmasi depolama
maliyetlerinin artmasina, stolarinin bozulmasina, modasina ge¢mesine neden
olabilmektedir. Gereginden az miktarda stok bulundurmasi da isletmenin miisterileri
sipariglerini karsilayamamasina neden olabilmektedir. Bunun yani sira etkin yonetilen
isletmeler acisindan nakit politikalasi son derece dnemlidir. Gereginden az miktarda
isletmelerin nakit bulundurmasi giinliik veya aylik 6demelerin aksamasina yol agabilir.
Gereginden fazla nakit bulundurmasi da eldeki fonlarin etkin bir sekilde
yonetilemedigine isaret etmektedir. Sonug olarak isletmelerin etkin bir sekilde alacak,
stok ve nakit yonetimi gergeklestirmesi nakit akislarimi dogrudan etkilemesinden
dolayr finansal sorunlarini da etkilemektedir. Ozellikle isletmelerin bu noktada
finansal okuryazarlik seviyelerinin yiiksek olmasi veya finans yoneticileri

bulundurmalari son derece 6nemli oldugu goriilmektedir.

Afyonkarahisar OSB'nde faaliyette bulunan KOBI'lerin finansal sorunlarinin
en basinda (%82,1 yiiksek diizey oraninda) "maliyetlerdeki artiglar"in geldigi
goriilmektedir. Bu olumsuzluk piyasalarda 6deme giicliikleri yasanmasina dolayisiyla
da "alacaklarin tahsilinde gecikme"ye (%55,6 yiiksek diizey oraninda) neden
olmaktadir. Maliyetlerin yiikselmesi, piyasadaki belirsizlikler, tahsilatlardaki
gecikmelere ve en nihayetinde de "satislarin yetersizligi"ne (%44,3 orta diizey
oraninda) neden olmustur. Maliyet artislarinin azaltilmasinda oncelikli gorev kamu
kurum ve idarelerinin ekonomi politikalar ile ilgilidir. Bu konuda gerceklestirilecek
olumlu uygulamalar ve diizenlemeler bu sorun ile miicadele edilmesindeki en 6nemli

katkilar1 saglayacaktir.
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Afyonkarahisar OSB'nde faaliyette bulunan KOBIi'lerin kredi kullaniminda
karsilagtiklar1 sorunlarinin en basinda (%66,9 yiiksek diizey oraninda) "faiz oraninin
yiiksekligi"nin geldigi goriilmektedir. Yatirim, destek, tesvik, kredi, siibvansiyon ve
diger yardimlarin temel bazi kurumlarda birlestirilmesi ve koordine edilmesi,
kredilerle ilgili yasal diizenlemelerin ve biirokratik asamalarin azaltilmasi, e-devlet ve
diger e-uygulamalarin daha ¢ok etkinlestirilmesi kredilerin dagitiminda kolayliklar

saglayacaktir.

Calisilan  finans kuruluslarinin - hizmet portfoyii, teminat olarak ileri
stiriilebilecek mal varlig1 ve alternatif finansal kaynaklar ile ilgili bilgi ve tecriibe
diizeyi gibi faktorlerin belirli finansal kaynaklar ile sinirli kalinmasina etki ettigi
diisiiniilmektedir. Isletme sahiplerinin finansal yonetimle ilgili bilgi ve tecriibe
diizeylerinin artmasi ya da bu alanda uzman finans yoneticisi istthdam edilmesi
durumunda alternatif finans kaynaklarinin takip ve kullaniminin artacagi sonucuna
ulagilmaktadir. Finansal kaynaklarla ilgili portfoyiin genisletilmesi en uygun sartlarda
en uygun finansal kaynaktan yararlanilma imké&nini arttiracaktir. Bu nedenle basta
finans kuruluslar1 olmak tizere meslek birliklerinin ve kamu birimlerinin alternatif
finans kaynaklarinin tanitimi ve yayginlastirilmasi konusundaki katkilar1 KOBI'ler

tizerinde olumlu bir etki meydana getirecektir.

Afyonkarahisar Organize Sanayi Bolgesinde yer alan 304 isletmeden 106's1
lizerinde yapilan anket sonucunda elde edilen bulgulardan hareketle KOBI’lerin
finansal yonetim tekniklerini kullanma diizeyleri ile karsilastiklari finansal sorunlar
arasinda negatif yonlii bir iliski oldugu goriilmiistiir. Buradan hareketle KOBI'lerin
finansal bilgi, birikim ve tecriibelerinin arttirilmasi, uzman finans yoneticisi ¢alistirma
konusunun gerekirse finansal destek saglanarak tesvik edilmesi, finansal planlama ve
finansal biitgeleme yapmalarinin 6zendirilmesi, alternatif finansal kaynaklara
erisiminin kolaylastirilmasi, muhtelif biirokratik sorunlarin giderilmesi, danismanlik
hizmetlerinin arttirilmasi ve bilgi merkezlerinin kurulmasi gibi tedbirlerin alinmasi,
yardim ve desteklerin saglanmasi durumunda KOBI’lerin karsilastiklar1 finansal
sorunlarin azalacagi diisiiniilmektedir. Fakat tiim bu Onerilerin optimal bir fayda

saglayabilmesi i¢in giiclii ve istikrarli bir ekonomiye ihtiya¢ duyulmaktadir.
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(18.01.2001 tarihli ve 24291 sayili Resmi Gazete).
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EKLER

Ek 1: Anket Formu

KOBILERIN KULLANDIKLARI FINANSAL YONETIM TEKNIiKLERI VE FINANSAL
SORUNLARI: AFYONKARAHISAR ORNEGI
ANKET FORMU

Degerli katilimet,

Doldurulmak fizere size teslim edilen bu anket yiiksek lisans tez caligmasinda kullanilmak {izere
hazirlanmistir. Kimliginizin gizli kalmasi agisindan litfen anket formu {izerine "ad ve soyadi”
bilgilerinizi yazmaymiz. Caligmanin saglikli bir sonuca ulagabilmesi, sorulara vereceginiz cevaplarin
gercekligi ve samimiyeti ile dogru orantilidir. Bu nedenle sorular1 dikkatlice okuyup, sizin/isletmeniz
i¢cin en uygun olan se¢enekleri doldurmanizi istirham ederiz. Verdiginiz bilgiler hicbir ger¢ek ya da
tiizel kisi ile paylasilmayacaktir. Zaman ayirarak gostermis oldugunuz duyarlilik, ilgi ve katkilariniz

icin tesekkiir ederiz.

Gilsevil MECEK Dr. Ogr. Uyesi Ali Riza KAYMAZ
Yiiksek Lisans Ogrencisi Tez Danigmant
1. Cinsiyetiniz nedir? Kadm ( ) Erkek ( )
2. Kag yasindasimiz? () 18-25 () 26-35 () 36-45 () 46-55 () 56 ve tzeri

3. Mezuniyet durumunuz nedir?
() lkdgretim () Lise ( ) Lisans () Yiksek Lisans () Doktora

4. isletmedeki pozisyonunuz nedir?
() Alt kademe yonetici () Orta kademe yonetici
() Ust diizey yonetici () Isletmenin sahibi / Ortag1

5. Isletmenizin hukuki statiisii nedir?
() Sahis igletmesi () Limited girket () Anonim sirket

6. isletmeniz kac yildir sektérde faaliyet gostermektedir?
( )15Vl ( )6-10 Y1l ( )11-15Y1 () 16-20 Y1l () 20 Y1l tzeri

7. isletmenizde ayr1 (bagimsiz) bir finansman departmam var midir?
( ) Evet ( ) Haywr

8. Isletmenizde uzman finans yéneticisi istihdam ediliyor mu?

( )Evet ( ) Haywr
9. Cevabiniz evet ise, finans yoneticinizin egitim durumu nedir?
() Ilkdgretim () Lise ( ) Lisans () Yiiksek Lisans ( ) Doktora

178



10. Cevabimiz hayir ise, uzman finans yoneticisi istihdam etmemenizin en 6nemli nedeni nedir?
() Uzman finans yoneticisi gerektigini diisinmeme

() Isletmenin sahipleri tarafindan bu isin yiiriitiilmesi

() Isletmede bagimsiz bir finans departmaninin olmamasi

() Uzman finans ydneticisi temin etme sorunu

() Uzman finans ydneticisinin iicretinin yiiksek olmasi

() Diger

11. isletmenizde finansman faaliyetleri kim tarafindan yiiriitilmektedir?

() Uzman finans yonetici () Isletme sahibi ( ) Ust Diizey Yonetici
() Isletme personelinden ise yakin herhangi bir kisi () Diger
12. isletmenizde finansal planlama yapilmakta mdir? () Evet ( ) Haywr

13. Cevabimiz hayir ise isletmenizde finansal planlama yapilmamasinin en 6nemli sebebi nedir?
() Gerekli olduguna inanmama ( ) Ihtiyag duymama
() Yeterli bilgi diizeyine sahip olmama () Diger nedenler

14. isletmenizde biitceleme yapilmakta midir? ( ) Evet ( ) Haywr

15. Cevabiniz hayir ise isletmenizde biit¢eleme yapilmamasinin en 6nemli sebebi nedir?
() Gerekli olduguna inanmama () Ihtiyag duymama
() Yeterli bilgi diizeyine sahip olmama () Diger nedenler

16. KOBI'lere saglanan tesviklerden hangilerini ne sikhikla kullaniyorsunuz?

Higbir Nadiren | Arada | Sik Sik Her

Tesvikler
Zaman Zzaman

KOSGEB Tegvikleri

Eximbank Kredileri

Ticaret Bakanlig1 Tegvikleri

Sanayi ve Teknoloji Bakanligi Tesvikleri

Vergisel Tegvikler

Tiirkiye Teknoloji Gelistirme Vakfi Tegvikleri

AB projeleri

17. isletmede yatirnmlarimzi hangi finansman kaynaklarindan ne sikhikla finanse edersiniz?

Higbir Nadiren | Arada | Sik Sik Her

Kaynaklar
zaman zaman

Banka Kredileri

Sermaye Artigi

Onceki yillar karlarindan dagitilmayan karlar

Forfaiting

Faktoring

Leasing

Tahvil [hraci
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18. isletmenizin finansman gereksinimlerini tahmin etmek icin hangi yontemden ne siklikla

yararlanirsiniz?

Yontemler

Hicbir
zaman

Nadiren

Arada

Sik S1k

Her
zaman

Proforma bilango hazirlamak

Proforma fon akim tablosu hazirlamak

Proforma gelir tablosu hazirlamak

Nakit biitgesi hazirlamak

Isletme biitgesi hazirlamak

19. isletmenizin nakit, alacak ve stok yonetiminde hangi yontemden ne sikhkla yararlanirsimz?

Yontemler Higbir Nadiren | Arada | Sik Sik Her
Zaman zaman
Fon Akim Tablosu
Borglularin kredi doneminin gézden gegirilmesi
Borglulara iskonto yapilmasi
Siipheli alacaklarin takibi
Stok diizeyinin kontrolii
Siparis verme noktasinin belirlenmesi
Faktoring sirketleri ile ¢alisma
Stok devir hizinin hesaplanmasi
20. isletmenizde hangi finansal sorunlarla ne sikhikta karsilasiyorsunuz?
Isletmenizin karsilastigi finansal sorunlar Higbir Nadiren | Arada | Sik Sik Her
Zzaman Zzaman

Alacaklarin Tahsildeki Gecikme

Kredi Olanaklarinin Sinirli Olmasi

Calisma Sermayesi Ihtiyacinin Artmasi

Maliyetlerdeki Artiglar

Oz Kaynak Ihtiyaci

Satiglarin Yetersizligi

Kredi Faiz Oraninin Yiiksekligi
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