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Hatice GOKBULUT

Basel I'nin KOBI'lerin Sermaye Maliyeti Uzerine Etkisi: Ege Bolgesieki Bir
Isletme Uzerine Uygulama

OZET

Bu calsmada, Basel I'nin Kiguk ve Orta Boisletmelerin (KOB'lerin)
sermaye maliyetlerine etkileri incelenyti. KOBT'ler, tim dinya (lkelerinde ve
Turkiye'de ekonomik yapinin vazgecilmez unsurladarak kabul edilmektedir.
Calismada oncelikle, KOBkavrami Tiirkiye ve farkli tlkeler boyutunda acridais ve
bankacilik alanina getirilen Basel Standartlari liacok yontyle incelenmgtir.
Turkiye’de Basel Il dizenlemesi ile birlikte, kradh “iyi” veya “kotlu” kredi olarak
degerlendirilmesi yerine, “cok riskli” veya “az risklioldugunun belirlenmesi sirecine
girilecek ve kredi fiyatlamasi da buna gore yaakde. Bu risk odakli kredi fiyatlamasi
KOBI'lerin kullanacaklari kredilerin miktarlarini/fiyerini, olumlu/olumsuz yénde
etkileyebilecektir. Bu kredi fiyatlarindaki gsimler, firmalarin sermaye maliyetlerini
de etkileyecek ve alinacak kararlarda belirleyatiaynayacaktir. Camanin uygulama
kisminda, Ege Bolgesi'ndeki biglétmenin gercek finansal verileri tGzerinden yola
cikilarak Basel Il ile birlikte kullanilan banka ddilerinin, KOB'lerin sermaye
maliyetini nasil etkiledii ortaya konmaya caglimistir. Calsmanin ana amaci ise, sahip
olunan farkh rating puanlarina ga olarak farkli faiz oranlarinin firmalari nasil

etkileyecgini gostermektir.
ANAHTAR SOZCUKLER

Finansal Piyasa, Kucik ve Orta Bdsletmeler, Ege Bolgesi Ekonomisi, Sermaye

Maliyeti, Basel Kriterleri.



ABSTRACT

In this study, the effects of Basel Il on SMEs ahdir cost of capital was
examined. Small and medium-scale businesses (Skiesihdispensable elements of
the economic structure in Turkey and all countokthe world. First of all, in this study
SMEs term has been described in detail on the dimenof Turkey and different
countries; and Basel standards in the banking fiedde examined on all aspects. In
Turkey, with Basel Il regulations, credit has bemmsidered as "too risky" or "low
risky" instead of considering "good" or "bad", deetloan pricing will be made
accordingly. This loan pricing which is focusedrgsk, can affect the amount of credit /
price of credit that the SMEs use in positive /ate@ way. The changes in credit prices
will affect companies' cost of capital and will @lglay a determining role in following
decisions. In application part of this study, byngsactual financial data of a company
in the Aegean region, it’s tried to indroduced thatv the credits used with Basel I
affects the capital costs of SMEs. Main goal of shiedy is to illustrate the effect of
different interest rates on the companies accogrttirihe different rating scores.

KEYWORDS

Financial Markets, Small and Medium Sized EntegsjsAegean Region Economics,

Capital Cost, Basel Criteria.
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GIRIS

Kiresellgme slrecinde, korumacilik ortadan kalkmakta, yabaemmaye aki
serbestlgmekte, Ulkelerarasi etkgen artmakta ve bunun sonucu olarak da kuresel
rekabet ortami okmaktadir. Bu surecte devletin ekonomideki roll @medta ve
piyasaya Ozellgne hakim olmaktadir. Kiresejlme neticesinde firmalarin da bundan
etkilenmesi kacinilmaz olmaktadir (Aras ve Muslim@001: 3). Kireselkene, ds
ticaret anlaminda ulkelerin 6ninU acarkengediyandan da ofan kiresel rekabet
ortami Ulke piyasalarini zora sokmakta, dinyanirhdrggi bir yerinde olgabilecek

krizlerden dger tlke ekonomileri de kolayca etkilenmektedir.

Sanayi toplumundan bilgi toplumuna gegifiili olarak balamasiyla birlikte,
kicik ve orta boy sletmelerin (KOB’lerin), insanin emgini satmak yerine,
girisimcilige soyunmalari son vyillarda tim dinyada blyuk Oneazakmgtir
(Mufttoglu, 2007: 2). Bu nedenle, Turkiye de dahil olmaleriégz tim dunya Ulkelerinde
KOBI'ler ekonomik yapinin 6nemli bir unsuru olgwwe KOB'ler Uzerine yapilan

calismalar hiz kazanngir.

KOBI'ler sadece ekonomik anlamdagilesosyal yaamda da 6nemli bireglev
ustlenmektedirler. Bircok tlkede olgu gibi KOBI'ler, Tirkiye'de de gesi bir alana
yayildiklari igin boélgesel galmislik farklarinin giderilmesinde, mulkiyetin genbir
alana vyayllmasinda, istihdam olg@nayaratilmasinda ve demokratik sganin

desteklenmesinde blyuk dnergitaaktadirlar (Akgemici, 2001: 1).

Bu noktada analiz edilmesi gereken konu, bu kilines@bet ortaminda, sayisal
olarak Turkiye'deki toplam sietmeler icinde %95 gibi buylk bir paya sahip olan
KOBI'lerin, rekabet gugclerini nasil korumalari ve arttalari gerekgidir. KOBI'lerin
rekabet gucunu etkileyen o©Onemli unsurlardan birgrmaye maliyeti olarak
bilinmektedir. Bu nedenle, bu cginada KOR'lerin sermaye maliyetini etkileyen
faktorler genel olarak incelendikten sonra bankedkmaliyetlerinde belirleyici olmasi

beklenen Basel Il diizenlemeleri analiz edilecektir.

Calsmanin ilk béliminde, oncelikle Dinya’da ve Turkie’ yapiimg olan
mevcut KOB tanimlamalari incelenstir. Ardindan Diinya, Turkiye ve Ege Bolgesi
ekonomisi ile bu finansal sistem icerisinde KIO&in yeri ve énemi agiklanngtir.
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Ikinci bolimde, KOB'lerin finansman kayna alternatifleri aciklanngi ve bu
kaynaklarin sermaye maliyetini ne Olclde etkigedarsgtirimistir. Calsmanin bu
kisminda teorik olarak sermaye maliyeti hesaplamaélaneklendirilerek aciklanrytr.

Bu noktada cagmanin temel konusu, KQRerin finansman kaynaklarindan banka
kredileri ve kredi maliyetlerinin, Basel adi venlestandartlarin uygulanmasi sonucu

sermaye maliyetlerini nasil etkileyeg@ir.

Ucuincti bélimde, c¢aimanin temelini olgturacak olan Basel Standartlari ve
Ozellikle Basel Il incelenmgive kapsamli bigekilde aciklanmgtir. B6lUm icerisinde

Basel II'de kullanilan yontemler kisa 6rneklerlelkdagnmstir.

Calsmanin son boluminde ise, derecelendirme ve KeéB igin
derecelendirmenin 6nemi vurgulargmdrnek bir firmanin finansal verileri kullanilarak
bir derecelendirme notuna gimistir. Firmanin hangi rating notunda hangi oranlarda
kredi alabilecgi ve bunun girhikh ortalama sermaye maliyeti (AOSM)’yi ve firan

karlihigini nasil dgistirecesi cesitli hesaplamalar ve grafiklerle aciklangtr.

KONUYLA iLGiLi YAPILMI S CALI SMALAR

Literatiire bakildiinda, KOB'ler ve Basel Il adina bircok cama yapilmg
olmasina rgmen, bu ¢afmalarin genelde KOBer ve sorunlari, 6zelde de KGBerin
finansman sorunu Uzerine odaklahdigorilmektedir. Basel ile ilgili ¢caimalara
bakildginda ise, yine genel anlamda Basel StandartlarK@®i'ler tizerine genel
etkilerinin incelendii gorilmis, ancak Basel Standartlar’'nin  KO®Rrin
kredilendiriimesi ve sermaye maliyeti Uzerine nastki edecgi Uzerine yapilmy
ampirik calsmalara rastlanmantir.

KARAGOZ, (2008) “KOB’lerin Temel Sorunlari, Bu Alanda 8anan
Destekler ve Coézum Onerileri’ adli gahasinda, KOB kavrami, kireselkene
slirecinde KOBlerin Turkiye Ekonomisi’ndeki yeri ve 6nemine glaerek, KOH'lerin
yasadiklari belli ball sorunlar, bu sorunlaringémasi icin sglanan desteklerle bu
konuda getirilen ¢ozim onerilerini incelegii. Calismasinin sonucunda KQ®Berin
ulke ekonomisi icin 6neminin c¢ok fazla olgly istihdam ve bdlgeler arassitiik
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sgglanmasinda onemli rol oynagl ve bu yizden KOBlerin devlet ve cgitli
kuruluslarca desteklenmesi gerektsonucuna ukamistir (www.yerelsiyaset.com).

ARAS ve MUSLUMOV, (2001) “Kiresellgne Sirecinde Tirkiye
Ekonomisi’nde KOB'lerin Yeri: Finansman, Ekonomik Sorunlari ve Coztmerileri”
adli calgmasinda, kireselme sirecinde Turkiye Ekonomisi’nin mevcut durumunu
incelems, kiresellgmenin Turkiye'ye olumlu ve olumsuz etkileri Gzerendurmutur.
Buna gore, Turkiye'dekisletmelerin Turkiye'nin stratejik 6neminden de ydaaarak,
KOBTI'lerin basarisiz ve fason iretim yapagletme yapisindan siyrilip, kendilerine
basari kazandiracak 6zelliklerini kullanarak, guclgleimeler konumuna gecmesi
gerektgi vurgulanmgtir. Daha sonra, KOBerin en 6nemli engeli sayilabilecek
finansman sorunu incelengndisaridan sglanan fonlarin yiksek maliyetli olmasinin bu
isletmeleri zayiflatg gortimistiir. KOBI'lerin tam anlamiyla sermaye piyasalarindan
yararlanamadgh, diger alternatif finansman yontemlerini de yeterincdldnamadiklari
sonucuna ukalmistir. Son olarak, KOBler icin strateji geltiriimis, KOBI'lerin
reorganizasyonu ve rehabilitasyonu igin sorunldvelirlenmesi, yonetim desimin
sglanmasi, teknoloji ve finansman destéde de yeniden yapilandirmaya gidilmesi

gerektgi sonucuna ukalmistir (Aras ve Maslimov, 2001).

GONENC ve KARACAER, (2001) “KOBlerde Isletme Sermayesi Ydnetimi:
Buyuk Olcekli Isletmelerle Kagilastirmali Bir Analiz” adli ¢alsmasinda KOBlerde
isletme sermayesi yonetimini, nakit toplama, 6dem&amrol, saty ve kredi politikasi,
kisa vadeli yatirrm araclari olarak menkul kiymetktok yonetimi, kisa vadeli bor¢
yonetimi baliklari altinda ele almglardir. Bu calgmada, bir grupsietme Gzerinde bir
anket uygulanmtir. Calsma, kletme sermayesi yonetimindeglegtmelerin mevcut
durumunu ortaya koymayi amaclamaktadir. Sonug klamterli hazir dgerlere sahip
olmayan firmalarin sletme sermayesi yonetimi politikasi surdirmesiniak pde

mumkun olmadili sonucuna ukalmistir (Goneng ve Karacaer, 2001).

IMREK, (2002) “Kuguk ve Orta Olgekisletmelerin Genel Sorunlari ve C6zium
Onerileri” adli argtirmasinin sonucunda, llke ekonomisinde K@&in itici bir giic
olduklarini ve ekonomiye canlilik kazandirdiklariartaya cikarngtir. KOBI'lerin
sorunlarini da inceleyeimrek, internet kullanimi ve e-ticaretin bu sorumiagbziimiine
nasil etki edege tUzerinde durmgtur. Bunun igin, Balikesir'deki 25letmeye SWOT

analizi esasli anket catnasi uygulanmtir. Calsma sonucunda, buslétmelerin
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%60’'InIn interneti kullangy, %64'Gnin web sayfasina sahip gildwe %76’sinin mail
adresinin oldgu goOrdlmitir.  Yine de internet ve e-ticaretten yeterince
faydalanamadiklari ve gelecekte KOBr ile internet kullanimi arasinda olumlu bir

gelismenin olacgl sonucuna ukamistir (imrek, 2002).

DIKER, (2003) “KOHR’lerin Finansman Sorunlarinin Halka Acilarak
Cozilmesi” balikl calismasinda, KOBlerin genel yapisi ve finansman sorunlarini
incelemg, bu sorunlarin ¢ozimu igin halka agilma alternétzerinde durmgive bunun
KOBI'lere ne gibi yarar/zarar getiregiai arastirmistir. Calsmada, Turkiye'deki
isletmelerin sermaye piyasalarindan ne oranda fagdga argtiriimis ve bunun
sonucunda da halka acilmanin finansman sorunlagdaiiminde iyi bir yol olaga
kanisina ul@lmistir. Ancak, KOHB’lerin bu tir piyasalardan faydalanabilmeleri icin
piyasa yapisinin onlara uygun olmasi ve halka apimtgvik edilmesi icin de ulkede

ekonomik istikrar ortaminin glnmasi gerekdi tespit edilmgtir (Diker, 2003).

MARCUSS, (2004) “Are Small Businesses Concerned uAbGredit?” adl
calismasinda, kicuk sietmelerin, kredi s@lama konusundaki problemlerinin
nedenlerini, ekonomik cevre ve kredi sektorindedgigkliklerin kiguk isletmelerin
sahiplerini nasil etkiledini incelemektedir. Cajma neticesinde, 1990 yilindan
itibaren, bankalarin birkene yoluna qittgi, kucik kletme kredilerinin  blyuk
isletmelere kaydiridy gérilmistir. Bunun da kucuksietmeleri endielendirdgi, SBA
tarafindan yayinlanan raporlardaki dizenlemeleekamaik olmasi nedeniyle, kiiguk
isletmelerin kredi imkanlarini kisitlagli sonucuna ukalmaktadir (Marcuss, 2004).

PRAGER ve WOLKEN, (2008) “The Evolving Relationshigetween
Community Banks and Small Businesses: Evidence Ftoen Surveys of Small
Business Finances” isimli ¢canasinda, bankalar ve kicijtetmeler arasinda gedn
ili skiyi incelemitir. Calismadan, klcuksletmeler, faydalanilan finansal kaynaklar ve
bu hizmetlerden yararlanma diizeyleri hakkinda g&apsaml bilgi sglanmaktadir.
Calismadan 1998-2003 yillari arasinda, banka kullaningkahliklarinin 6nemili
seviyede dgstigi sonucuna ukalmistir. Ayni zamanda, finansal hizmetler ve bu
hizmetlerden kicuksietmelerin faydalanma oraninin yillar icinde sadosterdgi, risk
dizeyi daha yiksekletmelerin kredi kullaniminda risksiz buyugetmelere gore alt
seviyelerde kaldgn, ancak bunun, pazarin buyugliive kucuk gletmelerin pazardaki
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durumuna gore desiklik gosterebildgi sonucuna ukalmistir (Prager ve Wolken,
2008).

YAYLA ve TURKER KAYA, BDDK (2005) “Basel I, Ekonorik Yansimalari
ve Gecg Sureci” adll BDDK c¢akma raporunda, Basel II'ye gg@urecinin bazi tlkeler
icin kolay, Turkiye gibi gelimekte olan Ulkeler icin ise zor olagal, bunun icin
birtakim yenilikler yapiimasi gerekini ortaya koymgtur. Calsmada, fazla teknik
bilgiye girmeden Basel II'nin getirecekleri ve gesilireci Uzerine tespitler yapilghr.
Calisma raporunda, Basel II'nin yapisal bloklariniszamanh olarak hedeflenmesi
onerilmektedir. Bunun icin, ileri diizey yaklenlara yonelik sektérin vesletmelerin
kendini hazirlamasi ve Tirk finans sektdrindesk* kiltird® nin yayginlatirilmasi
gerekmektedir. Calmadan, Basel II'nin tehdit olarak g€ bir firsat olarak
degerlendirilmesi gerekgi sonucuna ukalmaktadir (Turker Kaya ve Yayla, 2005/3).

ALTMAN ve SABATO, (2005) “Global Effects of the Ne Basel Capital
Accord’s Implementation on SMEs” adli gahasinda, KOBlerin tim diinya tlke
ekonomilerinde temel rol oynadiklarini ve ekonorkidglinamizmin sureklilgini
sgglamada énemli birer unsur olduklarini belirtmektediicari bankalarin, KOBlerin
en onemli finansman kaypa oldugu belirtilen calsmada, Basel Standartlari'nin
birtakim kaygilari da beraberinde getirgicéfade edilmektedir. Uc farkh ulke
KOBI'leri acisindan risk ve kredi kullanimi tzerine kidaan calmada, farkli
modeller gektiriimis ve perakende/kurumsal K®Bayrimina gidilerek, sermaye
yeterliligi incelenmitir. Altman ve Sabato, ¢ok iyi gglendirilmis kredi portfGylerinin
yonetimi ve geltiriimesinde Gelmis Igsel Derecelendirmeye Dayall Yaia
(GIDDY)'In 6n planda yer almasini beklemektedir. Bukarilik, daha sinirl
portfoylerin yonetiminde Standart Yaklen (SY)'a yonelen tercihlerle kalasiimasinin
gercekci bulundgu ifade edilmektedir. Bu konuda Avrupa ve Amerikangklerinin
Ozelde farkhliklar gbstermesinegraen, genelde benzer yapida @duespit edilmgtir.
Calisma sonucunda, KOBerin Basel Standartlar’ni bu kadar egeliverici bir unsur
olarak gérmek yerine daha ¢ok, bankalar agisinglaistemlerini diizenleyen, KQRer
icin ise daha iyi bir yonetim ve denetimle birlikteedilendirmede yarar gorecekleri bir
yapi olarak gérmeleri gerektivurgulanmaktadir (Altman ve Sabato, 2005).

ARAS, (2005) “Basel Il Uygulamasinin KQBere Etkileri ve Gegi Siireci”
adli calsmasinda, Basel | ve II'nin uygulanmasindan banKacdektorinin ve

dolayisiyla dasletmelerin etkilenegéni belirtmektedir. Bankalar tarafindan verilecek
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kredilerin farkli yaklaimlara gore dgerlendirilecgini, KOBI'lerin Basel ile birlikte
kredilendirme surecinde hem avantajli hem dezaytaniaruma gececeklerini belirten
Aras, Eletmeleri Basel'e hazirliksiz yakalanmamalari y@iginuyarmakta, gerekli

degisiklikleri simdiden yapmalari gerekini vurgulamaktadir (Aras, 2005).

YORUK, (2007) Basel Il Standartlar’'nin KQ®er U(zerindeki etkisinin
belirlenmesine yonelik Amasya ilinde faaliyet géste KOB'lerle ilgili, ankete dayal
bir calsma yapmgtir. Calsmaya gore KOBlerin Basel siirecine gecilmesine hazir
olmadiklari, sermaye yapilarinin zayif ofgy mali raporlamada eksikliklerinin oldu,
organizasyonel ve finansal acidan yetersiz oldukimnucuna ukalmistir (Yo6rik,
2007: 367-384).

BERGER, (2004) “Potential Competitive Effects aisl Il on Banks in SME
Credit Markets in the United States” adli galasinda, Basel'in krediler ve gdir
finansal enstrimanlar agisindan KiD&e etkilerini incelemitir. Amerika Birlesik
Devletleri'nde bankalar arasi rekabette @kegore risk tabanh kredilendirmenin
etkilerini 6ngérmeye calan Berger, bankalarin blyukluklerinin, kredigddemede
kullanacaklari yontemler Gzerinde etkili olgoa ve bunun sonucu olarak da farkli
fiyatlamalarin olgacaini vurgulamaktadir (Berger, 2004).

BASAR, (2008) “Finansal Sorunlar Cikmazinda KD& ve Basel Il Sireci”
baslikli calismasinda, Kiguk ve orta bogletmelerin ginimiz kallarinda finansman
sikintisi yaadiklarini ve banka kredilerinden almalari gerelgaryr alamadiklarini
belirtmektedir. Basel duzenlemesiyle birlikte, zafenansal anlamda g#i guclikler
icinde faaliyetlerini yuruten KOBler icin bu durumun onlari daha da zorlayaica
savunan BAAR, Basel'in yalnizca finansal kurumlari ge onlarla iliski icinde olan
firmalari da etkileyeg#ni belirtmektedir. KOR'lerin uzun vadeli diiinmediklerini,
bazi noktalardaslerini sansa biraktiklarini diinen BASAR, Basel'in uygulamaya
konmasiyla birlikte bgans faktorinin ortadan kalkgoar savunmaktadir. Bunun icin
de calsmada KOB'lere, Basel’e uyum acisindan birtakimgdgklikler ve yenilikler
yapmalari konusunda Oneriler getirilmektedir. Buiime KOH’ler, finansal yonetim,
planlama, denetim ve bankacilik uygulamalari ademneksikliklerini tamamlamali ve

mali tablolariniseffaflastirmak suretiyle, uluslar arasi standartlardasgaddidir.
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ARASTIRMANIN AMAC VE KAPSAMI

KOBI'lerle ilgili yapilan calgmalara bakildiinda, Turkiye’de KOBlerin
bircok sorununun oldtu ancak, genel olarak kabul gbéren en 6nemli sorundan
birinin finansman sorunu olgu gorulmektedir. Bunun temelinde ise, genellikle
O0zsermaye yapilarinin zaygl yatmaktadir. Sermaye maliyetglatmelerin kullanmy
oldugu her turli kayngin azirlikli ortalama maliyeti anlamina gelmektediletme icin
alinacak kararlarda sermaye maliyeti 6nemli birudsr ve gletmenin baarisini ve
karliigini etkilemektedirise bglarken yetersiz 6zsermaye ilestiyan KOH’ler igin

ise, sermaye maliyeti daha da fazla 6negmtaktadir.

KOBTI'lerin en 6nemli fon kaynaklarindan birinin bankaedileri oldyu
bilinmektedir. Basel Il ile birlikte, bamsiz derecelendirme kurglari ve bankalar
tarafindan derecelendirmeye tabi tutulacak olan Ki®Bn, degerlendirilecek olan
Ozelliklerinin bginda, sahip olduklarsietme sermayesi gelmektedir. Bu noktada, gugli
sermaye yapisina sahip KOBre verilecek kredilerin maliyetleri daha dik olacaktir
(TBB, 2004: 22). Turkiye'de sletmelere rakamsal olarak bakgchda, toplam
isletmeler icinde en buyilk paya K@®Rrin sahip olmasina gmen, en az kredi
kullananlarin da KOBler oldugu gorilmektedir. Basel Standartlar’nin uygulanmiasi
birlikte bu durumun, geggni yerine getiremeyen KOBer icin daha da zorkacas
kabul edilmesi gereken bir gercektir. Bu acidarsdBdl kriterleri Uzerine yapilacak bir
calismanin 6nemi buyuiktur. Ozellikle, konuya kiicigletmeler ve sermaye maliyetleri
acgisindan bakilginda konunun énemi daha da artmaktadir. Clnki KéBicin en
onemli finansman kaynaklarindan biri banka krediier Ancak, Basel ile birlikte
bankalar kredi vereceklegletmelere derecelendirme notu verecek ve bu naicorda
da alinan kredinin maliyeti artacak ya da azalacaB®u durumda, iyi kredi notuna
sahip olan gletmelerin kullandiklari kredi maliyeti daha az «dft, dgerlerinin kredi

maliyetleri yuksek olacaktir.

Calsmanin amaci, KOBerin bu deisen finansal ortamda bankalarda
uygulanmaya bdanan kredilendirme sistemi sonucu, sermaye madigateki
degisimi  goérmek, firmalarin risk dizeylerine goére sermaymaliyetlerini

degerlendirmektir.
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BIRINCI BOLUM

DUNYA, TURK IYE VE EGE BOLGESI EKONOM iSi iCINDE

KOBT'LER VE ONEM i

1.1. DUNYA'DA VE TURK IYE'DE YAPILMI S KOBi TANIMLARI

Arastirmaya balarken Oncelikle KOB kavrami tanimlanmali ve KQBerin
Tarkiye ve Dinya genelinde sahip olduklari énendefaedilmelidir. Ekonomi icin bu
kadar 6nemli olan KOBkavraminin ne oldiu, hangi §letmelerin, hangi 6lciitlere gore
KOBI sayildgi bu boliimiin asil konusunu gturmaktadir.

KOBT'lerle ilgili yapilan calsmalar incelendjinde, genel olarak kabul gormii
bir KOBI taniminin bulunmagh gorilmektedir. Oysa KOBer, tiim diinya tlkelerinde
ekonominin temel yapigtarindan biridir ve ge$imislik ve istihdam acisindan énemli
gorevler ustlenmektedirler. Ancak ortak bir KOBaniminin yapilamamasinin asil
nedeni, Ulkelerin ya da ulke icerisinde bolgelagelismislik duzeylerinin farkli olmasi
olarak gorulmektedir (Yilmaz, 2005: 3).

Gercekten de yapilan tanimlamalara bafiitdia, tum dlkeler ve kurumlarda
genel kabul gormyibir tanim olmamasina gmen, genellikle KOB siniflamasinda
kullanilan kriterler; cakan sayisi, satthacmi gibi unsurlar olmaktadir. Bu unsurlara
isletme sermayesinin buyulgi, Gretim miktari, kullanilan teknoloji seviyesibgi
kriterler de eklenebilmektedir. Bu kavramlar sektpbdlgesel ya da ulkelerarasi belli

sinirlar dahilinde désiklik gosterebilmektedir.

KOBI'ler 6zellikleri ve ekonomiye olan katkilari agidan dgerlendirildiginde,
gelismis ya da gelimekte olan tlke ayrimi yapilmaksizin, tim duinyaeigkonomileri

icin bir lokomotif gorevi Ustlendikleri gbze carpkiadir.

Avrupa’da 1980 yilindan itibaren 6lcek ekonomilgiirisiine alternatif olarak
“Kucguk Guzeldir’gorist kabul gormeye lggamistir. Dinyanin birgok tlkesinde kiuguk

ve orta Olgekli sanayglietmelerinin korunmasi ve ggiirilmesi icin bu kesimin ihtiyaci
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olan finansal ve teknolojik desteklerin birtakimriduslarca sglandigi bilinmektedir
(Guney ve Oktay, 2002: 2).

Tum dinya ekonomisi gunuld{giinde, toplamsietmelerin %95’ini olgturan
KOBI'lerin toplam istihdamin %66’sini ve toplam Uretimi%55'ini sa&ladig,
Turkiye'de ise, sanayi kesiminde 200.000 dolayimdK©OBI'nin, toplam kletme
sayisinin %99’unu okiurdugu ve toplam istihdamin %56’sini@adig gortlmektedir.
Ulke genelinde kayitli-kayitsiz 3.5 milyon KOBIdugu tahmin edilmektedir (Alkin,
2001: 1).

Tuketicilerin gunluk, surekli ihtiyaclarini katamalari, toplumun tim kesimleri
ile dogrudan ilski kurabilmeleri, tiketicilerin isteklerine ve ydikiere kolayca uyum
sazlayabilmeleri, KOH'lerin ekonomik ve sosyal hayatta istikrar unsutonadarinin
gOstergeleridir. Gejimis llke ekonomilerinde buyik bir pay sahibi olan K&,
yerine getirdikleri glevler nedeniyle ekonomik sistemin 6nemli ve vaZligesz
bolumunu olgturmaktadirlar (Akgemici, 2001:2).

Diinya genelinde, lzerinde ggrbirligine varilarak yapilngi ortak bir KOH
tanimi bulunmamakla birlikte, yapilan tanimlamatardla genellikle Ulkelerin
gelismislik diizeyine gore bazi farkhliklar gorilmektediCalismamizin bu kisminda
KOBI kavramini kaplastirmali olarak gérmek tzere, bazi tilke ve bolgedeydpilan
KOBI tanimlari ve bu tanimlamalar yapilirken kullanitdgiitler ele alinmaktadir.

Bircok lilkede KOB tanimlamasi yapilirken dikkat edilen unsurlardidmiin,
calisan sayisi oldgu gorulmektedir. Bazi tlkeler KOBeri, kiiciik ve orta boysietme
olarak ayirmakta iken, bazilari bu ayrima gitmetdenmlama yapmaktadir. Genellikle,
gelismis olan Ulkelerde orta Olcekli olarak tanimlanan igietmenin, gekmekte olan
ulkelerde buyuksletme sinifina dahil edildi gorilmektedir (Gunay, 2005: 13).

1.1.1. ABD'de KOBI Kavrami

ABD'de resmi bir KOB tanimlamasi bulunmamakla birlikte, yapilan
tanimlamalarda kullanilan olgutler; ga@ln sayisi ve satitutari olmaktadir. ABD’de
calisan sayisina goresletme olcgi belirlemede kullanilan rakamlar Tablo 1.1." de
sunulmaktadir (Akgemici, 2001: 6):
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Tablo 1.1: ABD’de isgOren sayisina goresietme OlceBi

OLCEK CALI SAN SAYISI
Kigcukisletme 1-499
Orta Olgekliisletme 500-1499
Blyuk Isletme 1500 kiiden fazla

Kaynak: Akgemici, T. “KOB'lerin Temel Sorunlari ve Sanan Destekler” KOSGEB Yayinlari,
Ankara: 2001.

1953 yilinda kiguksietmelere hukuki ve finansal destek vermek, Amerika
ekonomisine katkida bulunmak amaciyla, Kiclgletme idaresi (Small Business
Administration-SBA) kurulmstur. Bu kurulyun KOBI tanimlamasi ABD'de yaygin
olarak kullaniimaktadir. Bu tanima goresletimelerin  SBA programina kabul
edilebilmesi ve kuculksletme sayilabilmesi icin, imalat ve madencilik gekinde
faaliyet goOsteren sietmelerde caan sayisinin 500'e kadar olmasi, imalat/Gretim
endustrisi dyindakilerde ise, yillik ortalama sgtutarinin 5 milyon dolardan az olmasi
gerekmektedir (Gozlsg 2003: 10).

1.1.2. AB’'de KOBIi Kavrami

Avrupa Birligi, KOBTI'lerle ilgili yasanan kavram karmgasina son vermek
adina, tim AB Ulkelerinde gegerli olmak tizere, 188hda bir KOH tanimlamasi
yapmstir. Bu tanimlamada AB onceliklesletmeleri; ¢cok kucik slietmeler, kigik
isletmeler ve orta 6lceklsietmeler olarak Gge ayirgtir. Bu ayrimi yaparken kullanilan
kistaslar ise; cajan personel sayisigletmenin bilanco buyukkgil, yillik cirosu ve
bagimsizlik olcutidir. 2005 yilinda AB’nin yagti son KOH tanimlamasinda
belirlenen dlcitler Tablo 1.2.” de sunulmaktadiriflioglu, 2007: 123):



25

Tablo 1.2: AB’nin KOBT tanimina iliskin benimsedigi nicel olgiitler

KOBI Calisan Sayisi Bilango Buyukligu Yillik Ciro
Mikro Isletme 10'dan az 2 milyon Avroya 2 milyon Avroya
' kada kada
KicgukIsletme 50'den az 10 milyon Avroya| 10 milyon Avroya
kadar kadar
Orta Olgekliisletme 250'den az 43 milyon Avroya| 50 milyon Avroya
kadar kadar

Kaynak: Miftiglu, T. “Turkiye'de Kiigikk ve Orta Olceklisletmeler KOB’ler” Arastirmadinceleme:
13, Turhan Kitabevi, Ankara: 2007.

Bu tanimlama, sadece nicel Olcutlgrginda yapilmy bir tanimlama olmakla
birlikte, dikkate alinmasi gereken nitel 6lgut olaezimsizlik Olgutl de sietmenin
KOBI olup olmadgini belirlemektedir. Burada Bamsizlik kavramindan kastedilen ise,
ana gletmede, %25’ i gan bir oranda b&a bir hissedarsietmenin olmamasidir.
Hissedarlik bu rakami smadgl sirece gletme KOH sinifina girmektedir. Ayni
zamanda, birsletmenin KOB olarak adlandirilabilmesi icin hem nicel, hem deln
kriterlere uygun olmasi gerekir. Nicel olcutlerirgeklestirmis bir isletme, bg&msizlik
kriterine uymuyorsa KOBsayilamaz. Avrupa Bigi'nce yapiimg olan bu tanimlar
genel nitelikte olup, Gye ulkelerin bu sinirlar iggnde, sektér ya da bolge dahilinde
kendi kriterlerini belirleme 6zgurlikleri de bulumktadir.

1.1.3. Tirkiye’'de Yapilan KOBI Tanimlari

Turkiye'de, farkli kurumlarca yapilmibirgok KOBI tanimi bulunmaktadir. Bu
tanimlamalara bakilginda, Turkiye’de KOBlerle iliski icerisinde olan kurumlarin
basinda Kiigiik ve Orta Olgeklsletmeleri Gelitirme ve Desteklemidaresi Bakanligi
(KOSGEB) gelmektedir. KOSGEB’in 2006 yilinda yawdil faaliyet raporunda
yapmsg oldugu tanima gére; imalat sanayi sektoriinde 1-50 agascalstiran sanayi
isletmeleri kiictik sanaykilietmelerini, 51-150 arasggi calstiran sanayisietmeleri orta
olcekli sanayi gletmelerini ifade etmektedir. KOSGEB’e gére KDBinimlamasinda
kullanilan kriterler Tablo 1.3.te sunulmaktadir:
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Tablo 1.3: KOSGEB’e gore KOBI tanimlamasinda kullanilan kriterler

Calisan Sayisi Yillik Net Satis Hasilati | Yillik Mali Bilangosu
0-9(Mikro isletme) < Milyon TL < Milyon TL
(606,000 Avro) (606,000 Avro)
10-49(Kucik Olcekligletme) <5 Milyon TL <5 Milyon TL
( 3 Milyon Avro) ( 3 Milyon Avro)
50-249(Orta Olgeklisletme) < 25 Milyon TL < 25 Milyon TL
(15.15 Milyon Avro) (15.15 Milyon Avro)

Kaynak: KOSGEB (2007) “2006 Y1l Faaliyet RaporKQSGEB YayinlariAnkara, s.26.

KOBI'leri finansal anlamda destekleyen Halk Bankasialkbank tevik belgeli
isletmelerde ggbren sayisi 1-150 arasi olup sabit yatirmlari 1@dlyar TL'yi
asmayanlari; tgvik belgeli olmayan KOBerde ise, jgoren sayisi 1-250 arasi olup
toplam makine ve ekipmanlarinin kayitli negel® 400 milyar TL'yi amayanlari”

KOBI olarakdeserlendirmektedir (www.yerelsiyaset.com).

Eximbank’in yapmy oldusu KOBI tanimina gore;

« Mikro Isletme: On kjiden az yillik cakan istihdam eden ve yillik net sati
hasilati ya da mali bilangosu 1 milyon Turk Lirasiggmayan ¢ok kucguk o6lgekli
isletmeler.

+ Kiclk Isletme: Elli kisiden az yillik cakan istihdam eden ve yilik net gati
hasilati ya da mali bilangosu 5 milyon Turk Lirasigmayan gletmeler.

« Orta Biiyikliktekilsletme:iki yiiz elli kisiden az yillik cakan istihdam eden ve
yillik net satg hasilati ya da mali bilangosu 25 milyon Turk Lirasasmayan

isletmeler KOH olarak nitelendirilmektedir (www.eximbank.gov.tr).

Hazine Mistgarligrna gore; Ymalat sanayinde faaliyet gosteren, yasal defter
kayitlarinda arsa ve bina hari¢, makine ve techizafit arac ve gerecleri toplaminin
net tutari 400.000 TL'yi gmayan, 1-9 arasis€i ¢alistiran isletmeler ¢ok kuguk olcekli,
10-49 arasi gci calistiranlar kiguk olcekli, 50-250 arasydi calistiranlar ise, orta

Olcekli isletmé olarak tanimlanmaktadir.
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Dis Ticaret Mistgarligi'na gore; Ymalat sanayinde faaliyet gosteren, 1-200
arasl is¢i calistiran, gercek usulde defter tutan, arsa ve binaihG@ermaye tutari 2
milyon $ kagiigi TLyi asmayan jletmelet KOBI sinifina girmektedir
(www.kobifinans.com.tr).

Tarkiye’de 2005 yih Kasim ayinda yapilan ve RedBazete’'de yayinlanan
KOBI tanimina gore; 250 kiiden az yillik cakan istihdam eden ve yillik net gati
hasilati ya da mali bilancosu 25 milyon TL'yjnaayan ve bu yodnetmelikte mikro
isletme, kicuksietme ve orta buyukliktekjlétme olarak siniflandirllan ve kisaca
KOBI olarak adlandirilan ekonomik birimlerolarak ortak bir tanimlama yapilgtir
(www.resmi-gazete.org). Tirkiye'de KQ@Btanimlamasina gkin bazi kurulglarin

benimsedii kriterler Tablo 1.4.’te sunulmaktadir:

Tablo 1.4: Turkiye'deki KOB 1 tanimlarina ili skin bazi kuruluslarin benimsedii

Olcutler
Kurulu s Ad Cok Kigik Orta Genel KOBI
Kicuk Olgekli Olgekli Tanimi
Olcekli Isletme Isletme
Isletme
Dis Ticaret - 1-50 51-200 1-200
Mustesarligl
KOSGEB - 1-50 51-150 1-150
EXIMBANK - - - 1-200
TOSYOV 1-10 - - 1-100
T. Halk Bankasi - - - 1-150
Devletistatistik 1-9 10-49 50-99 1-99
Enstitlsl
ITO - 5-10 - -
ASO - 10-29 30-299 1-300
Istanbul Sanayi - 1-20 21-100 1-100
Odasi

Kaynak: Miiftuglu, T. (2007) Tirkiye’de Kiiciik ve Orta Olceklisletmeler KOBler (6. Basim),

Arastirmadnceleme:13, Turhan Kitabevi: Ankara.
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1.1.4. Basel'e Gére KOB Tanimi

Basel II'nin KOB'lere olas! etkilerinden bahsedebilmek icin dndelikBasel
Komitesi'nin KOBI tanimlamasini belirtmek gerekmektedir. Basel’eeg@50 kiiden
az s¢i calstiran, cirosu 50 milyon Euro’dan kicuk olan, bilanpplami 43 milyon
Euro’yu gecmeyen firmalar KOBolarak nitelendirilmektedir. Kurumsal KQer; bir
bankadaki toplam nakit ve gayri nakit kredisi 1 yoit Euro’dan yuksek olan,
perakende KOB ise, bir bankadaki toplam nakit ve gayri nakit dis¢ 1 milyon
Euro’dan kicuk olan firmalar olarak siniflandirifm (www.izsmmmo.com). Basel'e

gore KOH siniflamasi Tablo 1.5.'te sunulmaktadir:

Tablo 1.5: Basel'e gore KOB siniflamasi

Yillik Ciro (€) Bir Bankacilik Basel Il Risk Duzeyi
Kurumuna Toplam | Kriterlerine Gore
Kredi (€) Siiflandirma
Ciro < 50.000.000 Kredi < 1.000.000 Perakende Standart %75
(KOBI)
Kredi > 1.000.000 Kurumsal - | Derecelendirme
(KOBD rI]Dc()etrue’celendirilmeng’;i
ise %10l
Ciro >50.000.000 Kredi > 1.000.000 Kurumsal %100
Kredi < 1.000.000

Kaynak: CAKIR MEDER, H. (2008), “Denizli'dekihracatgi KOR'lerin Basel 1l Oncesinde Kredi
Kurumlari ile Olaniliskilerinin Degerlendiriimesi”,Basel II'ye Gegi Oncesi KOBlerde Genel Durum
Degerlendirmesi: Sorunlar ve C6zim Onerileri Sempoay@w Mayis 2008, ss. 58-61zmir Ekonomi

Universitesi:izmir.

1.1.5. KOBI'lerin Avantaj ve Dezavantajlari

Ulke ekonomileri icin bu kadar 6nemli olan KORrin birtakim avantaj ve

dezavantajlargu sekilde ifade edilebilir (Yilmaz, 2003: 3):

Avantajlari

» Daha az yatirrmla daha ¢ok uretim ve UrUgitGle gi sgslarlar.

« Daha dguk yatirrm maliyetleri ile istihdam imkani #arlar.
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* Emek ygun teknolojilerle cakltiklari icin disik vasifli eleman istihdam ederek
issizligi azaltmaya yardimci olurlar.

» Taleplerde meydana gelengiiémlere daha kolay uyum gkarlar.

» Esnek yapida olduklari icin, teknolojik yenilikleximaya yatkindirlar.

» Bolgelerarasi dengeli kalkinmayi gtayarak, gelir dailimindaki sitsizlikleri
azaltirlar.

» Bireysel tasarruflari @ik ederler.

e Bulyuk sanayigletmelerinin destekleyicisi ve tamamlayicisi duruaadirlar.

Dezavantajlari

 Cok kucuk olcekli ve danik yapida olmalarindan dolayr verimlilikleri
dUsuktar.

» Pazar/sektor bilgileri yetersizdir ve teknik anlaandla bilgi eksiklikleri
mevcuttur.

» Teknoloji duzeyleri dgiktir, yonetim ve organizasyon konusunda eksiklikle
vardir.

* Pazarlama ve tanitim konusunda altyapi ve bilgké&lgs vardir.

« Urettikleri urin ve hizmetlerin kalitesi genellikledistiktiir, dolayisiyla
standartlara  uygun  Uretim  yapamadiklari  icin  ihtteca bagarn
sgglayamamaktadirlar.

* Rekabet acisindan zayiftirlar.
» Girisimleri yeterince desteklenmemektedir.

* Yeterince  kurumsalk@mamalari  nedeniyle sermaye  piyasalarindan
yararlanamazlar.

1.2. DUNYA EKONOMISi VE FINANSAL SISTEMI

1.2.1. Dinya Ekonomisi

Kronolojik olarak dinya ekonomisinin gghini, ilkel ekonomik dénem, feodal
ekonomik donem, endustriyel ekonomik donem, bigplimu ve ekonomisi donemi

olmak uzere ggtli donemlere ayirabilirizilkel donemde, tretim yok denecek kadar az
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olmakla birlikte, sadece cevredeki yiyecekler toplak tiketim yoluna gidilngiir.
Feodal donemde ise, hiyegiér bir yapida toprak galari var olup toplumlar sadece
kendi tlketimleri icin Uretim yapmakta ve teknoldijiizeyinin oldukca diilk oldusu
bilinmektedir. Kapali ekonomi olduklari icin paraullanimi, sbélimi-uzmanlgma
yoktur ve tarimsal faaliyetler héakimdir. Sanayi Dev ile birlikte serbest ticaret
distncesi olgmus, hizl nifus artn yasanmsg, sanayilgme ve makinelgne balamis,
bunun sonucunda da verimli Uretim teknikleri kullamstir. Uriin fiyat ve
maliyetlerinde dnemli diiisler yasanarak i¢ ve diticaret 6nem kazangtir (KOSGEB,
2004: 2).

Goruldigu gibi, dinya ekonomik yapisindaki glgmlerin ilk ve en 6nemli
baslangici Sanayi Devrimi'dir. Sanayi Devrimi ile bkie dunya ticareti gegliemis,
Ozellikle Avrupa toplumlari ile ABD bu ekonomik déizde ilk siraya yukselstir. Yine
bu donemde dretim artgwve nifus art hizlanmstir. Ekonomik alanda yanan bu
olumlu gelsmeler sonucunda, batili toplumlarin hayat seviyggkselmitir. Bu
ilerlemeyi takip edemeyen Ulkeler geri kajmwe bu iki kesim arasinda ugurum
belirginlesmistir.

Ardindan yaanan Il. Sanayi Devrimi'ni ilkinden ayiran fark; risicisinde
makineler, insan kol gicunin yerini alirken ikinode ise makineler, insan beyin
glcunun yerini almtir (KOSGEB, 2004: 16). Il. Sanayi Devrimi’'nin andian petrol
fiyatlari hizla yikselmyi ve dinya dlkelerinde birbiri ardina krizler sgmmaya
baslamistir.

Finansal anlamda yanan en 6nemli galine, 1980 yilinda mali piyasalarda tam
serbestlgmenin hakim olmaya Bemasidir. Bu dénemde uluslararasi para sistemi
cokmiy ve ardi ardina petrol krizleri yanmaya bgamistir. Finansal piyasalar ve
ekonomik anlamda serbestiee kavrami dretim araclari ve ekonomik gtcin devlet

elinden alinarak 6zel sektére devri anlamina getetbk

Daha sonra, bilgi toplumuna geggie birlikte insan gicunin yerini zihin gicu
almis ve teknoloji egemergi ortaya ¢cikmgtir. Gunumuzde kimileri tarafindardijital
ekononii olarak da adlandirilan bu dénemde, hizli teknkleje bilimsel gelsmeler
olmus ve bilyuk Olclide sosyo-ekonomik gigmler yasanmstir. Bilgi toplumunda
insanlarin buydk kismi bgim ile ilgili islerde calgir ve bilgi 6n plandadir. Bu her
ulkede ayni oranda olmamakla birlikte, tlkelerinigaislik dizeyine gore farkhlik
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gostermektedir. Bilgi toplumu ile sanayi toplumasindaki farksu sekilde siralanabilir

(www.canaktan.org):

e Sanayi toplumunda maddi sermayenin yerini, bilgldomunda insan sermayesi

almstir.

* Sanayi toplumunda Uretimin ve g@lienin balangici sayilan buhar makinesinin

yerini, bilgi toplumunda bilgisayarlar algtir.
» Sanayi toplumunda kol gtictinun yerini, bilgi toplumda beyin guict alngiir.

e Sanayi toplumunda insan sermayesi Uretime fiziksghmda katilirken, bilgi

toplumunda dgiinsel anlamda katilgtir.

» Sanayi toplumunda sanayi mallari tretimi yapilirkieiigi toplumunda bilgi ve

teknoloji tGretimi yapilmaktadir.

* Sanayi toplumundaki fabrikalarin yerini bilgi toptunda bilgi &lar ve veri
bankalari alrstir.

e Sanayi toplumundaki Uretim faktorlerine ek olarékgi toplumunda bilgi de

uretim faktort sayilimaktadir.

Iste dinyada ygnan bu ekonomik @&im ve gelsimler, sanayi toplumundan
bilgi toplumuna gegi yenidiinya dizeninde sadece toplumugildesletmelerin de
degisimini ve gelsimini zorunlu kilmg ve bu dizende de kiicigatmelerin Gneminin

artmasini ve anggmasini sglamistir.
1.2.2. Diinya Ekonomisiigcinde KOBI’lerin Onemi ve Etkisi

Dunyada ysanan ekonomik gailmelere bakildiinda, son ceyrek yuzyila
damgasini vuran klaca gelsmeler; kiresellgne ile birlikte uluslararasi dizeyde artan
isbirligi, hizla artan di rekabet ve finansal piyasalarda libergie olarak siralanabilir.
Mal ve sermaye aliverisinin tim dinyada giderek kolaglaasi, beraberinde Uretim
birimlerinin ulusal pazarlar yerine tum dinya p#&mana yonelmesine zemin
hazirlamsgtir.  Bunun sonucunda, artan dlnyas diicaret hacmi Ulkeler icin,
surdarulebilir kalkinma ve refah amnin s&lanabilmesi adina ihracatin artirilmasini ve

desteklenmesini gerekli kilgtir. Kiresel rekabeti daha da artiran bu aglayzellikle
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gelismekte olan ulkeler vesletmeler icin hem 6nemli bir firsat hem de hayatitbhdit
niteligi tasimaktadir (Akin, 2006: 1).

Genel olarak bakilginda, dinyada ekonomik anlamdasgfaan kuresellgne
asil mal ve hizmet Uretiminden ziyade, $ith teknolojilerinde yganan gekimeler adina
onem taimaktadir. Kiresellene olgusundan finansal piyasalarin da etkilenmesi v
birtakim degisimlere maruz kalinmasi tum tlke ekonomileri icirkganemli olmakla
birlikte, tlkelerin bu dgisimlere uyum sglamasini zorunlu hale getirgtir.

Dunyada yganan bu dg@sim ve gelsimler, sadece teknoloji alaninda sinirli
kalmayip ekonomik ve sosyal yapida da kendini gistéir. Asil dGnemli olan, tim bu
degisimlerin isletmeleri nasil etkileye@ konusudur. Bu d&simlerden bazilari
sunlardir (Maftaglu, 2007: 32-33):

Teknolojinin gelgmesi sonucunda 6lgek ekonomisinin 6nemi azglmi

e Ulasim, iletisim ve bilgi islem alanlarindaki d&simler, isletmelerdeki
muhasebe, finansman, pazarlama, yonetim gibi usmslalkokli dgisimlere yol
acmstir.

» Bilgi bir Gretim faktori sayllmaya anmstir.
» Bilim ve teknolojinin gelsmesiyle teknopark ve bilim parklari glaustur.

« Insan gucu fiziksel anlamda kullaniimaktan c¢ikmeihinsel giic 6nem

kazanmgtir.

e Ulusal pazarlarin yerini uluslararasi pazar kavramis, hizla yganan talep

desismeleri sonucusietmeler icin pazar firsatlari ortaya cilgtm.

e Tum toplumlarda hékim olmaya $ayan demokrasi anlayl bireysel

girisimcili gin 6nind agny ve tevik unsuru olmuytur.

* Hizla yaganan 6zellgme olgusu sonucu bircok mal ve hizmet Uretimi devle

eliyle yapiimaktan ¢ikmive sletmelere devrolmgiur.

e Tuim bu olumlu gelimeler sonucunda ggimcilik toplum tarafindan

benimsenmeye ve ilgi gormeyestamistir.
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Bilindigi gibi, son yillara kadar tum dinyada egemen olatayss, buyuk
isletme ve bunun gadigl maliyet avantajlariydi. Ancak ekonomik ve finangapida
meydana gelen @eim, isletmeleri de etkilensive bu dgisen dinysartlarinda’kiicik
guzeldir’ anlaysl egemen olmaya bkamistir. CUnkd tim dinyada tuketicilerin
talepleri son derece hizla ggkenlik gostermeye amis ve firmalar da bu dgsime
uyum sglamak durumunda kalglardir. Buyidk miktarda tretimden, kuguk partiler
halinde Uretime gegizorunlu bir hal alngtir. Bu durum da kicuksletmeler icin blyuk

bir avantaj haline gelrgiir.

KOBI'ler bir tlke ekonomisinde, sanaylaenin, sglikli kentlesmenin ve
ticaretin vazgecilmez unsurlar olarak kabul editedir. Kiresellgen ekonomi ile
birlikte isletmeler ulusal pazarlardan daha coksadacilarak uluslararasi pazarlarda
Uretim yapmaya yonelglerdir. KOBI'ler esnek vyapilari dolayisiyla farklgan
pazarlardaki farkli talepleri katayabilmekte, ayni zamanda yeni ve yaratici ekakom
faaliyet alanlari olgturabilmektedirler. KOBler yeni tretim yontem ve tekniklerine,
yeni pazarlama stratejilerine uyumgksyabilecek esneklik ve yenilik 6zellne sahip
olduklari icin sanayilgme sirecinin itici glicuni oftururlar. KOHR’lerin istihdam
yaratmadaki etkisi, bolgesel ve yerel kalkinmayanolkatkilari ve ekonomideki
agirhklarr tim dunya Ulkeleri tarafindan kabul edigtir. Kicik ve orta olgekl
isletmeler dinya genelinde dikkate algdida Ozellikle ABD, Japonya ve AB icin
ekonomik anlamda oldukca fazla énenan@aktadir. KOB'ler kendi baina ekonomik
birim olmalarinin yani sira buyukslétmeler icin de destekleyici birer eleman

konumundadirlar.

Dunyada ysanan ekonomik gelne ve dgismelere paralel olarak, kicik ve
orta Olcekli sletmelere balgi agisi farkli donemlerde ggim gostermgtir. 1960-1965
yillari arasinda kugtkslletmelerin 6nemi azalrgy buyuk sletmeler 6n plana ¢ikmtir.
Daha sonralari hammadde krizi ve petrol fiyatlaakid yiksels sonucu buylk
isletmeler, girdi fiyatlarinin artmasiyla talep gi@mlerine uyum sglayamamg, 1978
yilindaki ikinci petrolsokuyla daha buyik yaralar algnve bu durumu en kolay kiguk
isletmeler atlatabilngtir. 1970-1980 yillari arasinda K@Berin 6nemi anlailmis ancak
doviz ve enerji darbgazi sanayinin galimini ve girisimciligi kisitlamstir. 1980
yilindan itibaren, yganan krizlerden kicuksletmelerin daha kolay cikabilgli ve
yapilarindan kaynaklanan avantajlari nedeniyle ieredilmeye bglandgl ve

girisimcili gin 6ndndn acildy gorulmdatar (Bag, 2007: 1).
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Klcguk sletmeler, gelimis tlkelerde kabul gorse de bgletmelerin daha ¢ok az
gelismis Ulke ekonomilerinin temelini okturdusu gorulmektedir. Bu durumun
nedenlerku sekilde siralanabilir (Efe, 2003: 14);

* Altyap! eksikliginin bulunmasi,
» Bireysel girgim fikrinin daha ¢ok hakim olmasi,
* Cok fazla sermaye birikimine sahip olunmamasidir.

Bazi ulkelerde KOBlerin ililke ekonomisindeki yeri ve ©nemi Tablo 10

sunulmaktadir:

Tablo 1.6: Bazi lilkelerde KOH'lerin lilke ekonomisindeki dnemi

TUR. ABD JAP. ING. FRN. ITAL. ALM.

Toplam
Isletmeler
Icinde *
KOBI'lerin 98,8 97,2 99,4 96,0 99,9 97,0
Payi (%)

KOBT'lerin
Toplam
_ Istihdam 45,6 50,4 81,4 36,0 49,4 56,0 *
Icindeki Payi
(%)

KOBT'lerin
Toplam

Katma Dger | 37 7 36,2 52.0 250 54.0 53,0 *
Icindeki Payi

(%)

Toplam
Yat|r|mlar
Icinde 6,5 38,0 40,0 29,5 45,0 * 44,0
KOBTI'lerin
Payi (%)

Toplam
K_rediler
Iginde 4,0 420 50,0 27,0 48,0 * 35,0
KOBT'lerin
Payi (%)

Toplam
Ihracaticinde

KOBT'lerin 8,0 32,0 38,0 22,0 23,0 * 31,0
Payi (%)

*Bilgi Yok ya da Guvenilir Dgil.

Kaynak: Civan, M. ve Tekinky M., (2003) “Kiiciik ve Orta Boysletmelerin Avrupa Birlgi'lne Uyum
Siireci; Gaziantep Org#, Tirkiye Ekonomisi Agdirmalari 1. Ankara: TOBB, 2003.



35

Tablo 1.6. incelendginde, tim dinya genelinde toplangleimeler icinde
KOBTI’lerin buyiik bir paya sahip olgu gorilmektedir. Ancak, ger tlkelerde yatirim,
istihdam, katma dgr ve kredi kullanim rakamlari da ayni blyigdudesteklerken,
Tarkiye icin bu durum gecerli gédir. Tablo 1.6.'ya gore, Turkiye'dekisietmelerin
blyuklikleri incelendiinde, toplam gletmelerin %98,8'ini KOB'ler olustururken,
KOBT'lerin kredi kullanimi, yatirim ve ihracattaki payl oldukca diiik bir orandadir.

1.3. TURKIYE EKONOM ISI VE FINANSAL SISTEMIi

1.3.1. Turkiye Ekonomisi

Tarkiye Ekonomisi'nin gelimini donemsel olarak tce ayirmak muimkunddr.
Bunlardan birincisi 1980 6ncesi, ikincisi 1980-19@#ari arasi ve son olarak 1994 ve
sonrasi donemdir. 1980 6ncesi donemde, ekonomiknkiar: yok denebilecek bir tlke
profilinde olan Turkiye, Cumhuriyet sonrasi doneskbnomik anlamda toparlanma ve
yapilanma ile gecirngiir. Yabanci elinde olan kurumlar millgarilmis, Sanayi Tegvik
Yasas! cikartilngtir. Bu donemde benimsenen temel ilke bitcenin agknemesi
gerezidir. Ancak, 1929 Diunya Ekonomik Bunalimi ile bikte Tarkiye de bu zor
donemi yaamstir. Bu bunalimdan sonra Devletcilik ilkesi benimsgs ve dsa
bagimliligin en aza indiriimesi amaglangtr. Ulke ekonomisi kendi kendine yeten bir
sekilde ilerlerken ic talep agi sonucu yetemez duruma geligmie Kamu iktisadi
Tesebbusleri (KT) devreye girmitir. 1960’I yillar yerli Gretim dénemidir. 1963'tise,
Avrupa Ekonomik Toplulgu’'na Utye olunmasi ile birlikte ithal ikameci pokia
surddrdlmigtar. 1970 sonlari ise, ihracat kemnda ithalat oldukca artgibutce acik

vermeye bglamis, enflasyonun artmasi gibi olumsuz geleler yganmstir.

1973-1974 doneminde yganan petrol krizleri ve batida ganan yuksek
enflasyon, dy ticaret hadlerinin bozulmasina ve caglemler dengesi aciklarinin
artmasina sebep oltur. Uygulanan kur politikalari ile TL'ninsar1 degerlenmesinin
onune gecilemergtir. Dengelerin slanmasina yonelik olarak ithalat sinirlandirgmi
doviz kontrolleri arttirilmgtir. 1980 yilina kadar, goreli olaraksdikapall bir ekonomik
model uygulanmyi ancak, yine de i konjonktlriin yaratf krizlerden, ya da
durgunluktan uzak kalinamagtir (Oztirk ve Ozyakir, 2005: 1).
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1980 yilinda yganan askeri darbeden sonra, llkede ekonomik veisipéamda
onemli deisiklikler yasanmstir. 1980-1988 yillari arasi diticaret anlaminda iyi
gelismeler yganan Turkiye’de 1988 sonrasi yine ithalat rakandaimsg ve ds ticaret
acgl buyimeye bgdamistir. 1980 sonrasinda para piyasalari da serBestieve
bankalar faiz oranlarini belirlemede serbest bimaktir. Bu serbestlgnenin sonucu
olarak kredi faiz oranlari yukseé gecmy, bu da Ulkedeki yatirirm ve ggnmciligin
onunU kesmsitir. Finansal piyasalarin gegilm gostermesiyle birlikte, borsa vb. finansal
araclar cgalmis ve caitlenmistir. Bu dénemde enflasyon tlkemiz icin en dnemli ve
surekli bir sorun haline gelstir. Bu yillarda ygaanan dger bir gelgme de Turk
parasinin dier paralar kaisinda dgisebilir (konvertibilite) bir 6zellik kazanmasidir.

Bu da finansal serbesglmenin en énemli belirtisidir.

Tarkiye Ekonomisi, 1990'li yillarda istikrarsiz biblyime performansi
gostermy, yurtici tasarruf a@l buyimi, kamu dengesi hizla bozulgjuenflasyon
yuksek bir diizeyde seyretsnie kronik bir hal alny, reel faiz oranlari makul él¢ulerin
cok Uzerine ¢ikmgy issizlik artmstir (TBB, 2002: 4). Turkiye ekonomisinin yillara igo
sektorler agisindan buyime rakamlari Tablo 1. sideulmaktadir:

Tablo 1.7: Turkiye Ekonomisi'nin sektdrel olarak yillara gore btyime hizi

YILLAR TARIM SANAY I HiZMET
1925 5,6 17,9 19,2
1930 -3,9 12,7 8,9
1935 -6,1 -0,1 -0,8
1940 -1,2 -10,9 -8,3
1945 -23,4 -16,6 -10,8
1950 10,9 9,3 8,0
1955 9,8 11,3 5,5
1960 2,3 0,4 54
1965 -3,9 9,5 5,6
1970 2,8 13 4,3
1975 3,1 9,1 8,5
1980 11 -3,3 -3,7
1985 -0,5 6,2 51
1990 6,8 8,6 10,3
1995 2,0 12,1 6,3
2000 3,9 6,0 8,9
2004 2,0 9,4 10,2
2008 6,1 7,0 11,8

http://www.ekodialog.com/istatistik/buy _hizlari.hkm



37

1994 yilina kadar igli ¢ikisli bir ekonomik yapi sergileyen Turkiye ekonomisi,
1994 yilinda, 5 Nisan kararlarinin alinmasina nealan bazi gejmeler ygamstir. Bu
donemde Cumhuriyet tarihinin en biytk carigage kamu aciklari gorulngtiir. Orta
ve uzun vadede surdirilemeyecek olan bu yapi, 38®4nisan ayinda y@anan
ekonomik krizin olgmasindaki ana nedenler olarak gkamza cikmaktadir

(www.ekodialog.com).
S0z konusu istikrar programinin ayrintilgunlardir (http://ekolobi.tr.):

* Enflasyonun azaltilmasi, TL'ye ger kazandirilmasi, ihracatin artirmasi ve
bunlari gercekligirecek “surdurulebilir’ bir ekonomik ve toplumsal geine

sireci hedeflenmektedir.

« Bu vyaklgim “Oretim yapan, subvansiyon gddan bir devlet yapisindan,
ekonomide piyasa mekanizmasinin tim kurum ve &udH islemesini
sgglayan ve sosyal dengeleri gozeten bir devlet yapisigecmeyi”
ongormektedir.

* Uygulama programi, ek olarak, déviz kurunun fiydisayla uyumlu olmasini,
Merkez Bankasi'nin Ozerk bir yapiya katwrulmasini, istikrarli bir para
politikasi  sdrdurilmesini, sermaye piyasasinda $lagk islemlerin
kisittanmasini, ihracatin ve yabanci sermaye slgithin artirilmasini

ongormektedir.

1994 yilinda alinan kararlardan 2001 yilina kadacen slrecte Turkiye
Ekonomisi yine ingli ¢cikish bir seyir izlemgtir. Genel olarak bakil@ginda, 1980 sonrasi
donemde ekonomik dengeler bozukmue llkede surekli darlgazlar yganmstir.
Hedeflenen blytme ve kalkinma rakamlari gerggikiememis, 2001 yilinda yganan

bir baska kriz ise, tim bu olumsuz ggiielere eklenen en biyik darbe oftow.

2001 yihinda yganan krizden sonra gercejdd iktisadi gostergelere gore gl
tablosoyledir (KOSGEB, 2003: 12):

+ GSYiH 2001 yilinda 178.412 trilyon lira, 2002 yilindZ&002 trilyon lira

olmustur.
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e GSMH 2001 yihinda 176.488 trilyon lira, 2002 yilend®273.463 trilyon lira

olmustur.
e Buyume hizi 2002 yilinda %7,8'dir.
+ Issizlik oran1 2002 yilinda %9,6 iken, 2003 yilind& %olmustur.
+ [stihdam orani 2002 yilinda %47,4 iken, 2003 yili#@a#6,7 olmutur.

e 2001 yihinda 72.733 milyon $ olansdicaret hacmi, 2002 yilinda 87.531 milyon
$ olmustur.

» Dig ticaret agti 2001 yilinda 10.065 milyon $ iken, %55’lik birtgrgdstererek
2002 yihinda 15.599 milyon $ olngtur.

« Enflasyon orani 2003 itibariyle aylik ortalama TE®E %1,7, TUFE'de %1,6
olarak gerceklgnistir.

Gunumuzde Tarkiye'nin bir kriz Glkesi ol@u gercgi, genel kabul gérmgibir
kavram haline gelmgtir. Ulkedeki kronik yiiksek enflasyon orani, yuksasizlik
oranlari, d¢ ticaret agiklari gibi olumsuz getneler Turkiye ekonomisi denilginde ilk
akla gelen gostergeler olgtur. 2008 Aralik ayi itibariyle 12 aylik ortalamatagore
yillik enflasyon, tiketici fiyatlarinda % 10,44, diici fiyatlarinda % 12,72 dizeyinde
gerceklgmistir. Bu belirsiz ekonomik ortamda kicuklatmeler zayiflamakta, devlet
tarafindan sglanmasi gereken destekleri alamamakta, kisaca bbyularb@azdan
gecmektedirler.

1.3.2. KOBI'lerin Tiirkiye Ekonomisi'ndeki Yeri ve Onemi

Gunimizde icinde bulundumuz kiresel rekabet ortaminda, K& finansal
anlamda buydk sikintilar yamaktadir. Kiresel§ene ile birlikte sinirlarin ortadan
kalkmasi ve ulkelerarasi uyum sonucu ekonomik yapla degismektedir. Bu siurecte
de korumacilik ortadan kalkmakta, dolayisiyla deéwlekonomideki etkinfi yerini
0zel sektore birakmaktadir. Belirtilengilgmlerden, tlkelerin ve 6zellikle de firmalarin
olumlu/olumsuz etkilenmemeleri muimkin gidir. Bu kosullardan en ¢ok
etkilenenlerin kiguk sietmeler olacgini tahmin etmek pek de zor olmamaktadir.

Konuya Turkiye acisindan yaklédiginda, tlkemizdekisietmelerinin ¢gunun KOH
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niteliginde sletmeler oldgunu bilinmektedir. Turkiye'de toplamsletmelerin %99'u

KOBI, ortalama istihdami 3 i ortalama istihdamin %77’sini KOBer yaratmakta,
katma dgerin %38’ini KOBI'ler olusturmakta, §letmelerin %80,6’s! ferdi, %16,6’s!

LTD, %2’si AS, %1,7’si adi ortakliktir (www.ito.org.tr).

Tarkiye'deki isletmelerin sekttrel olarak gdimi Tablo 1.8.’"de sunulmaktadir:

Tablo 1.8: Turkiye’'de isletmelerin sektérel dagilimi

Sektorler Isletme Sayisii % | Calisan Sayisi| %
Ticaret 868.186 46,16 2.007.384 31,1(
Imalat 272.513 14,49 2.126.896 32,96
Ulastirma, Depolama, Habesgime 267.237 14,21 502.774 7,79
Otel ve Lokantalar 174.390 9,27 546.088 8,46
Diger Sosyal, Toplumsal ve Ksel Hizmet 101.748 5,41 222.102 3,44
Faaliyetleri
Gayrimenkul, Kiralama vés Faaliyetleri 96.039 5,11 334.778 5,19
Insaat 35.611 1,89 224.210 3,47
Saslik isleri ve Sosyal Hizmetler 33.386 1,78 101.148 1|57
Mali Araci Kurulwlarin Faaliyetleri 20.958 1,11 175.889 2,73
Egitim Hizmetleri 6.697 0,36 78.755 1,2p
Madencilik ve Taocakclilgl 2.393 0,13 75.841 1,18
Elektrik, Gaz, Su Datimi 1.721 0,09 57.819 0,90
Toplam 1.880.879 100 6.453.684 1Q0

Kaynak: KOSGEB (2008)TU/K 2002 Genel Sanayi véyerleri Sayimi Sonuglarfl Dagilimlar,
KOSGEB Yayinlari: Ankara. http://www.kosgeb.gov.tr/Finansman/duyuru.aspx?di®=

Tablo 1.8.

incelendinde, Turkiye’de mevcut sietme ve cakan sayisi

bakimindan buyuk bir kisminin ticaret sektdrindéuibdusu ve calgsan sayisinin
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toplam istihdamin %31,10'unu alwrdusu gorilmektedir. Ticaret sektdrinu sirayla,
imalat, ulgtirma, depolama ve habegitee ve dger hizmet sektorleri izlemektedir.
Turkiye’de imalat sanayindeki sletmelerin Olceksel dalimi Tablo 1.9.da

sunulmaktadir:

Tablo 1.9: Turkiye'de imalat sanayinde sletmelerin 6lceksel d&ilimi

Sanayi Isletme | isletme | Calisan | Calisan | Katma Katma

. Deger Deger

Olcgegi Sayisi | Payi(%) | Sayisi | Payi(%)

(Trilyon Pay!i (%)
TL)

Kiiciik Olgekli 194.546| 98,4 721.469 47,1 37.9 14,1
Sanayi (1-49)
Orta Olgekli 2.247 1,1 213.676 14,0 35.6 13,2
Sanayi
(50-199)
KOS (1-199) 196.793 99,5 953.144 61,1 73.5 27,3
Biyilk Sanayi 982 0,5 595.601 38,9 194.9 72,2
(200+)
TOPLAM 197.775| 100,00 | 1.530.74% 100,00 268.4 100,00

Kaynak: Akgemici, T. (200IJemel Sorunlari ve §nan DesteklerKOSGEB Yayinlari: Ankara,
2001: 11.

Tablo 1.9°a gore, Turkiye'deki sietmelerin  biyik kismini KOHBer
olusturmaktadir. Ancak, kicuk ve orta Olcekkletmelerin sayica bu kadar c¢ok
olmalarina rgmen, yarattiklari katma ger ayni oranda buyiklik gésterememektedir.
Bu noktada, Turkiye icin kiclukletmelerin ekonominin lokomotifi oldiu séylenebilir.
KOBI'ler sadece ekonomik anlamda énemli olmalarinini ysina sosyal olarak da
birtakim klevleri yerine getirmektedirler. Oncelikle, KQ@Rr bolgeler arasi
farkhliklar1 giderir, mulkiyeti geni alana yayar ve bundan da énemlisi Tarkiye'nin en
onemli sorunlarindan biri olarsizlik sorununa kar istihdam yaratirlar. GUnimuz

toplumu hizla dgisen bir yapiya sahip olmakla birlikte, bunun sonwtaumla ttiketici



41

talepleri hizla d@smektedir. Yapilari itibariyle d@sikliklere hemen tepki verebilen
kiciik kletmeler, bu noktada avantajli konuma gecmekteolayisiyla KOH'ler,
sektor/pazar dasikliklerini yakindan takip etmeli ve bunlara hizlanit verebilmelidir.
Bir diger onemli nokta ise, KOBer sermayenin sadece buyiftetmelerin tekelinde
olmasini 6nler ve sermayenin gebir tabana yaylimasini ar. Bolgeler arasindaki
gelir dgzsilimindaki adaletsizfii en aza indirir ve kicguk yerlerde ggyan insanlarasi
olana sgslayarak bunlarin buylkehirlere go¢ etmelerini engeller. Uretime yaptiklar
katki ve Uran cgtlili gi yaratmalari sayesinde buyukletmelere kay bir rekabet

durumu olgturup, onlari rekabetegek ederler.

KOBI'lerin llke ekonomisi icinde yerine getirdikleriri&siyonlar aagidaki gibi
siralanabilir {bacalu, 2002: 23);

Toplam talepte okan deisikli gin karsilanmasinda KOBler énemli bir yere

sahiptir.

+ KOBI'ler emase ve el becerisine dayall olduklarindan, sipéderine ve 6zel

mal Uretiminde Ustlnltklere sahiptirler.
« KOBI'ler buyiik sletmelerin ihtiyaci olan hammaddeleri tretirler.

+ Sermayeden cok eme dayanan Urlnlerin Uretimi KQO®Ber tarafindan

yapilmaktadir.

+ KOBI'ler daha cok emek yimn isletmeler oldgu icin istihdama katkilari
blyuktar.

« KOBI'lerin ekonomideki girliklarinin artmasi, piyasalardaki tekelgili
engellerken, piyasa ekonomisinglemesine de yardimci olur.

« KOBI'ler ke icinde homojen kalkinmaya yardimci olurla

Ancak Turkiye'deki KOB'lerin AB’deki KOBI'lerle ayni standartlarda
oldugunu sdylememiz pek de mumkingddir. Tirk KOBI'lerinin AB KOBT'lerinin
standartlarina usabilmesi igin;

« KOBI'lerin rekabet giicini artirmak ve artirici tedbidémak,

« KOBT'lerin esnek piyasaartlarina entegre olmasinigsamak,
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« KOBI'lerin profesyonellik ruhunu gafiirmek,
+ KOBT'lerin esnek bir ggucii arz ve talebini ofturmak icin, gitim gibi
imkanlari sglamak gerekmektedir.

Yukarida verilen kriterler, Tirk KOHBerinin, AB KOBT'lerinin standartlarina
ulasmasi icin hayati 6nem gamaktadir. Turkiye’'nin, AB’ye entegrasyonu stre@nd
gerekli olan bu tir kriterleri yerine getirmede zamzaman isli ¢ikisli seyirler izledgi
bir gercektir. Ancak, son zamanlarda KD& icin sglanan tgvikler ve atilimlar
cesaret verici boyutlara ykmakla birlikte, kat edilecek mesafe uzundur (Keie|s
1998: 7).

Goruldigu gibi KOBI'ler, Turkiye icin ¢cok 6nemlidir. Bu 6nemlerinderldyi
Tarkiye’de birtakim kurulglar tarafindan desteklenmektedirler. Bu kusidua
bakarsak oncelikle bunlarin gpada KOSGEB gelmektedir. Kigik ve Orta Olgekli
Sanayi Gelitirme ve Desteklemddaresi Bakanligi, Sanayi ve Ticaret Bakaglina
bagll olarak KOR'lerin ekonomiye katkilarini ve rekabet guiclerimtamak amaciyla
kurulmustur. KOBI'leri destekleyen dier énemli kuruly T.C. Halk Bankasr’dir. Halk
Bankasi KOB'lerin fon ihtiyacini gidermekte ve onlara kredikémlari sglamaktadir.
KOBI'lerin Halk Bankasrndan kullandiklari kredilere ninat vermek icin Kredi
Garanti Fonu (KGF) kurulmgur. Gelsme potansiyeli yiksek olan fakat finansman
yetersizlgi nedeniyle bgarl sglayamayan sletmeleri desteklemek (izere de KDB
Yatirim AS. kurulmutur. Tim bu kurulglarin yani sira, kiiglkletmelere sanayi sitesi
kurulmasi ve bu kurukta kredi dest@ sagslayan Sanayi ve Ticaret Bakaglnin

destekleri de KOBler igin 6nemli boyuttadir.

1.4. EGE BOLGES'NIiN EKONOMIiK VE FINANSAL YAPISI iILE

BU YAP| iCERISINDE KOBI'LER

1.4.1. Ege Bdlgesi Ekonomisi

Ege Bolgesi, Anadolu’nun batisinda denize dik amardglar ve verimli
ovalardan olgmustur. Akdeniz ikliminin hékim oldgu bélge, nifus acisindan en
kalabalik bolgeler arasinda yer almaktadir. BoRf#O yili genel nifus sayimina gore

yaklasik 9 milyon rakamina ukarken boélge icinde en kalabalik il ise, 3.370.866 i
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Izmir olmaktadirizmirden sonra ise, Manisa ve sonrasinda Aydigdlmektedir. Ege
Bdlgesi'nde aktif nifus ve sektdr paylari TabloQ.:da sunulmaktadir:

Tablo 1.10: Ege Boélgesi’'nde aktif nifus ve sektoraylari

Tller Aktif Nufus Aktif Nufusun Sektorlere Gore Dagihimi (%)
Tarim | Sanayi Insaat Hizmetler

Afyon 366.277 70,1 6,4 3,4 20,0
Aydin 449.981 61,9 7,5 4,2 26,3
Denizli 423.500 53,5 19,0 3,9 23,6
Izmir 1.281.008 28,5 20,6 53 45,5
Kitahya 300.564 66,9 9,9 3,1 20,1
Manisa 577.033 61,5 11,9 3,0 23,5
Mugla 393.701 55,0 6,0 4,9 33,9
Usak 139.909 60,1 14,9 3,4 21,5
Ege Bolgesi 3.931.973 50,5 13,8 4,2 31,4
Tarkiye 25.997.141 48,4 13,3 4,6 33,5

Kaynak: OE “Niifusun Sosyal ve Ekonomik Nitelikleri’, 2000 @ Niifus Sayimi, [E:

Ankara.
(http://www.tuik.gov.tr/VeriBilgi.do?tb_id=39&ustdiF11)

Tablo 1.10.’a gbre Ege Bolgesi, Turkiye'de tarimarizm, sanayi ve ticaret
anlaminda en galinis bolgelerin bainda gelmektedir. Ozellikle tarimsal rtinlerin
blayuk kismi, ihracatta bu bélgeden temin edilmekieBidlgenin verimli ovalarinda,
ekonomik dgeri yuksek tarimsal GrUnler ygtnektedir. Anlaillacgsl Uzere, Ege
Bolgesi'nin  oncelikli ekonomik gucund tarimsal figetler oluturmaktadir. Bol
miktarda tarim dOrdnlerinin - yatiriimesi de Ulke ekonomisine bilyuk katki
sgilamaktadir. Ege Bolgesi’'nin incir Uretimi sayesintkiye, dinya incir Uretiminde
birinci sirada, Gzum Uretiminde de ilk siralarda gler.

DIE’nin rakamlarina gore, toplam incir tretiminin %§i7 kereviz Uretiminin
%67’si, hghas Uretiminin %62,4'0, kestane Uretiminin %58’i, titiiretiminin %58'i
Ege Bolgesine aittiric Bati Anadolu Bolimii'nde daha cok tahil sekerpancari
uretiimekte ve hayvancilik yapiimaktadir. Asil Eg&lumu'nde yettirilen baslica
artnler pamuk, tatin, cekirdeksiz Gzum, incir, aeyturuncgiller ile ¢gitli sebzelerdir.
Tarkiye'deki zeytin gaclarinin yarisina yakini bu bolgededir. Kuru Gztenncir Ege
Bdlgesi'nin tanitict Grdnlerinin kanda gelir. Tarimsal UrUnlerin Gretiminde il bazand

%27 ileizmir gelmekte, bunu %18 ile Manisa, %15 ile Ayl 4 ile Musla, %9 it
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oranlariyla Afyon ve Denizli, %5 ile Kitahya ve % Usak takip etmektedir

(www.die.gov.tr).

Dis ulkelere yapilan ihracattzmir Limani énemli bir yere sahiptir. Eskiden
dokuma, hali, iplik, zeytinya ve besin maddeleri gibi yalnizca tarim Granlerini
islenmesine dayall olan bélge sanayisi son yillaridgigik gelsme gosterny, bu alanda
Marmara Bolgesi'nden sonra ikinci siraya yuksgimi Bolgede tarimsal urlnleri
isleyen pek cok fabrikanin yani sigaker, yapay yem ve gubre, ¢cimento fabrikalari,
elektronik, kimya, makine ve yedek parca dallaringi@tim yapan bazi sanayi
kuruluslart vardir. Aligga'daki petrol rafinerisi, Turkiye'nin ve bdlgenim ednemli
kuruluslarindandir. Ege Boélgesi'nin yillara gore ticareakamlari Tablo 1.11.'de

sunulmaktadir:

Tablo 1.11: Ege Bolgesi'nin yillar itibariyle ticaret hacmi

YIL Turkiye'den | Bolgeden | Yurtdi sindan | Bolgeden | Toplam
Bdlgeye Turkiye'ye | Bolgeye Yurtdisina | ABD $

1995 161.304.135 | 264.816.603 | 178.308.438 99.629.887 | 704.059.063
1996 78.801.853 342.552.931 | 271.039.893 120.491.818 | 912.886.495
1997 224.569.763 | 572.305.505 | 468.977.881 160.805.740 | 1.429.658.889
1998 232.295.989 | 503.974.385 | 449.945.376 260.164.764 | 1.446.380.514
1999 200.521.646 | 409.590.494 | 324.200.490 253.872.969| 1.188.185.599
2000 200.056.684 | 599.300.197 | 575.332.361 287.908.869 | 1.662.598.111
2001 200.917.605 | 395.961.070 | 355.449.606 339.581.542| 1.291.909.823
2002 220.589.146 | 502.064.959 | 571.888.751 534.327.229| 1.828.870.085
2003 265.040.693 | 718.518.589 | 909.670.850 749.369.211 | 2.642.599.343
2004 460.986.632 | 815.101.878 | 1.015.342.700 | 949.594.318 | 3.241.025.527
2005 342.897.279 | 686.158.208 | 1.066.514.074 | 798.378.637 | 3.075.948.198

Kaynak: Acar, S. (2005) Ege Serbest Bolgesi'ninlifaaRaporu; Ege Serbest BolgégiYayini, 2005
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Ege Bodlgesi, gedimislik acisindan bolgeler icinde Marmara’dan sonrangki
sirada yer almaktadir. Ancak bdlgenin, dnemli fexee yertsti zenginliklerine sahip
olmasina rgmen istenen seviyeye gylmamasl ve yatirimci ¢ekememesi sonucu
bblgeye sermaye gsii azalmaktadir. Ege Ekonomisi'nde sanayi, tarihtbma artarak
ilerlemistir. Bolgenin tarimsal avantajini kullanan sanayice tarimsal sanayi olarak
baslamis, daha sonra gida ve tekstil Gzeringyalasmistir. Sanayi anlaminda bolgeye
en blyuk katkiyiizmir ili yapmaktadir. Yillar icinde Turkiye ve EgBodlgesi'nin
GSYiH gelisimi Tablo 1.12.’de sunulmaktadir:

Tablo 1.12: Yillar itibariyle Tiirkiye ve Ege Bolges GSYIH gelisimi

YIL TURK IYE EGE BOLGESI BOLGENIN
TURKIYE
ICINDEKI
YERI
cari fiyatlarla cari fiyatlarla cari
Deger Gelgme Deger Gelgme fiyatlarla
Hizi Hizi %
1990 393.060 72,9 62.154 69,5 15,81
1991 630.117 60,3 97.282 56,5 15,44
1992 1.093.368 73,5 171.045 75,8 15,64
1993 1.991.867 81,3 303.406 77,4 15,23
1994 3.868.429 95,2 614.443 102,5 15,88
1995 7.762.456 100,7 1.210.816 97,1 15,60
1996 14.772.110 90,3 2.375.479 96,2 16,08
1997 28.835.883 95,2 4.408.195 85,6 15,29
1998 52.224.945 81,1 8.022.598 82,0 15,36
1999 77.415.272 48,2 11.722.004 46,1 15,14
2000 124.583.458 60,9 19.036.527 62,4 15,28
2001 178.412.438 43,2 27.863.436 46,4 15,62
Kaynak: TUK

Ege Bolgesi'ne finansal agidan bakgehda, milli gelir, Turkiye ortalamasinin
Ustiinde yer almaktadir. Bolge, bankacilik anlamifidekiye geneline oranla geis
durumdadir. Ozelikldzmir, Manisa, Aydin ve Mgla illeri 6nde gelir. Turkiye milli

gelirindeki payr %15-17 dolayinda olan Ege Boélgesevduat ve kredi kullanimi
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acisindan yuksek orana sahipgitir. Bolgenin 2002 mevduati, Turkiye toplaminin
%10,2 ‘sini olyturmaktadir. Ege Bolgesi'nde 2001 yih itibariylaillanilan banka
kredisi Turkiye toplaminin %7,4’UnU afwrmaktadir. Bu rakam 2002'de daha da
azalarak %6,3’e gerilestir (EBSO, 2003: 60). Goruldii gibi Ege Bdlgesi ekonomisi
gecmiten buglne her donemde ileri seviyede seyketvei Turkiye Ekonomisi'ne

yuksek oranda katki geamistir.

1.4.2. Ege Bolgesi Ekonomidicinde KOBI'ler

KOSGEB tarafindan 1997 yilinda yapilan, Ege Bolgdsi Kicik ve Orta
Olcekli Sanayisletmeleri Profili adli cakmada elde edilen bulgulam sekildedir;

Bdlgede kucuk dlcekli sanayide (1-49) 33.9%yeri sayisi oldgu ve 121.073
kisinin istihdam edildgi, orta Olcekli sanayide (50-199) 39&yeri ve 36.640 kinin
calistigl gorulmektedir. Boélgede KOS;letmelerinde caganlarin toplaminin %76,8'i
kicuk Olcekli sanayide, %23,2'si orta Olcekli sanaigletmelerinde istihdam
edilmektedir. Yine cajmaya gore, bolgedekjletmelerde 8.249 milyar TL katma gk
yaratiims ve bunun %30,9'unun kicik oOlcekiletmelere, %69,1'inin de orta olgekli
isletmelere ait oldgu sonucuna ufgimistir (KOSGEB, 1997: 4). Ege Bdlgesi'nde KOS

isletmelerinin dlceksel dalimi Tablo 1.13.te sunulmaktadir:

Tablo 1.13: Ege Bolgesi'nde KOSgletmelerinin 6lgeksel dailimi

ISYERI [ ORAN [ iISTIHDAM | ORAN | KATMA DE GER | ORAN
1-9 32492 | 0,95 89829 0,57 0 0,00
10-49 1419 | 0,04 31244 0,24 2552 0,31
50-99 256 0,01 18020 0,11 2873 0,35
100-199 136 0,00 18620 0,12 2824 0,34
TOPLAM KOS | 34303 | 1,00 157713 1,00 8249 1,00

Katma Deger: Milyar TL

Kaynak: KOSGEB (1997) “Ege Bolgesinde Kiicilk ve @rOlgekli Sanayilsletmeleri Profili”,
KOSGEB Yayinlari, Géstergeler Dizisi, Ankara, $4.2.

Tablo 1.13.’e gore bolgedayeri anlaminda en fazla rakama 1-9 argsi i
calistiran kicuk $letmeler sahiptir.istihdam acisindan bakifnda, yine kiguk
isletmeler ilk sirada yer almaktadir. Bu da bolgedékiBI profilinin belirlenmesine
yardimci olmaktadir. Bolgedeki KQmerin iller bazinda daihmi Tablo 1.14.te

sunulmaktadir:
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EGE BOLGESI KUCUK VE ORTA OLCEKL i TOPLAM IMALAT SANAY i

ISYERI iSTiIHDAM
1-9 10-49 50-99 100- TOP. 1-9 10-49 50-99 100-194 TOP.
199

AFYON 1.615 91 17 9 1.732 3.770 1.963 1.053 1230 .018
AYDIN 2.948 85 14 9 3.056 6.559 1.670 1.090 1334 1.6%3
DENIZLI 4.869 108 30 9 5.016 11.572 2.304 2.160 1.240 867.7
izMiR 14.350 845 145 84 15.424 44332 18.861 10.3p2 4191.| 84.974
KUTAHYA 1.168 35 7 5 1.215 2.688 691 449 636 4.464
MANISA 4.393 163 28 15 4.599 11.731 4.044 1.910 1.946 9.68D
MUGLA 1.343 15 5 0 1.363 2.916 331 368 0 3.615
USAK 1.806 77 10 5 1.898 5.261 1.380 619 765 8.025
TOPLAM 32.492 1.419 256 136 34.303 89.82p 31.244 .02 18.620 157.713

Kaynak: (http://www.tuik.gov.tr/VeriBilgi.do?tb_id28&ust_id=9)

Tablo 1.14.e gore, Ege Bolgesiatmeleri icerisinde iller bazinda en fazigari
sayisl toplamda 15.424 gibi buyiik bir rakam lilmnir iline ve istihdam acisindan

toplamda 84.974 ile yin&mir iline aittir. izmir'i isyeri sayisi bakimindan, 5.016 ile

Denizli, 4.599 ile Manisa ve 3.056 ile Aydin illeziemektedirlllerin sanayi anlaminda

gelismisligine bakildginda, tablodaki rakamlar bulgular gtalamaktadir. Bolge genel

anlamda sanayi alaninda potansiyele sahip ikenydlanda 6zellikle tarimsal sanayide

ve tekstil sektdriinde ilerleme kaydegtii Bblgede tekstil denilgainde, Denizli ili

Uretim ve ihracat anlaminda ilk sirada gelmektedazilli Siimerbank Basma Fabrikasi

Cumbhuriyet'in ve Bdlgenin en dnemli kurglarindan biriydi. Ancak yganan bazi

olumsuz gelimeler neticesinde, faaliyetlerine son vergletmeler bolge ekonomisine

gecmite buyuk katki sglamislardir.

Ege Bolgesi'nde KOSletmelerinin sektorel dalimi Tablo 1.15.te sunulmaktadir:
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Tablo 1.15: Ege Bdlgesi'nde KOSsletmelerinin sektdrel dagilimi

SEKTOREL BAZDA SEKTOREL BAZDA
ISYERI ISTIHDAM

Dokuma, Giyim kyasi ve Deri 11.746 0,34 50.746 0,32
Sanayi
Metal Bya Sanayi 8.433 0,25 34.499 0,22
Orman Uriinleri ve Mobilya 6.849 0,20 19.680 0,12
Sanayi
Gida,icki ve Titiin Sanayi 3.758 0,11 23.516 0,15
Tas ve Toprga Dayall sanayi 1.362 0,04 13.935 0,09
Kagit-Kagit Uriinleri ve Basim 877 0,02 4,179 0,03
Sanayi
Kimya Sanayi 719 0,02 7.018 0,04
Metal Ana Sanayi 345 0,01 3.161 0,02
Diger imalat Sanayi 214 0,01 979 0,01

Kaynak: KOSGEB (1997) “Ege Bolgesi'nde Kiiciik ve @@lcekli Sanayisletmeleri Profili”, KOSGEB
Yayinlari, Gostergeler Dizisi, Ankara, s.4, ss.4)

Tablo 1.15.’e gore, bélgede en calyari sayisi ve istihdam oraninin tekstil
sektoriinde oldgunu gormekteyizikinci sirayl, metal gya sanayi ve uglnci sirayl da

orman urunleri ve mobilya sanayi almaktadir.

Ege Bolgesi'nde kiucuk ve orta bowletmeler ekonomide grliklarini
gostermektedir. Ege Ekonomisi'nin tarim oncelikinak tGzere gejme potansiyeli en
yuksek olan sanayi sektori getie odakhdir. Ancak sanayi sektort, llke genelindek
sorunlari paylgmakta ve sektdrde kaynak sikintisi son derece fagnmaktadir. Ege
Bolgesi sletmeleri, tgviklerden yeterince yararlanamamakta ve bu dururaron
yetersiz sermayelerini ginden gine eritmektedi@72@ itibariyle cgrafi bolgelerin

KOBI kredilerinden yararlanma oranl&ekil 1.1.’de sunulmsgtur:
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3%

O Marmara

M Ege

Qd Akdeniz
Oi¢ Anadolu
@ G.D.Anadolu
O Karadeniz

@ D.Anadolu

Sekil 1.1: 2007 yili itibariyle bolgelerin KOBI kredilerinden yararlanma
orani

Kaynak: Araci Bankalar

Sekil 1.1.’de gorildgu gibi KOBI kredilerinden yararlanma acisindan Ege
Bolgesi, Marmara’dan sonra ikinci sirada yer alradkt Bolgede, kullanilan kredi
miktari her zaman mevduat tutarindan az ghonu Ege Bdlgesi ticaretinde en énemli
katkiyr izmirdeki Ege Serbest Bolgesi ve Organize Sanaygedéri yapmaktadir.
Bolge illerinde KOSGEB burolari bulunmakta; burddegiik ve orta dlgeklisietmeler

icin gerekli calsmalar yuruttlmektedir.
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IKINCI BOLUM

KOBT'LER IN FINANSMAN KAYNAKLARI VE SERMAYE

MAL IYETI

2.1. SERMAYE MALIYETI TANIMI

Mehmet ERKAN’ a gore, sietmenin kullandii her kayngin bir maliyeti
bulunmaktadir. Sermaye Maliyeti ya da Fon Kaynakliy#a, “isletme tarafindan
kullanilan, ya da kullaniimasi duantlen her turlu finansman kaygain agirlikh

ortalama maliyeti dir (www2.aku.edu.tr).

Sermaye maliyeti, finans yonetiminde ve sermayécddémesi kararlarinda
kullanilan en énemli veridir. Yatirimlarin finansmauzun vadeli yabanci kaynaklar ve
O0zkaynaklara yapilmaktadir. Bunlarin toplam kayaakicindeki &irliklar dikkate
alinarak hesaplanan kaynak maliyefiirekli ortalama sermaye maliyeti veya sermaye
maliyeti olarak adlandirilir.

Sermaye maliyetinin yanlibelirlenmesi, firmanin yapmak ist@dibir yatirimi
yapmamasina, ya da yapmamasli gereken bir yatiapmasina neden olabilir. Yatirim
artirmaktadir. Yatirimlarin finansmaninda kullanilkeaynaklar, firmanin karlgni ve
riskini etkiler. Firmalar i¢cin sermaye maliyeti, yatirnmlardansls@man minimum getiri
oranini gosterir. Bir firma igin teorik olarak, Wtarin finansmaninda yalnizca
O0zkaynaklarin kullaniimasi mumkinddr. Bu durumdansge maliyeti, ¢cikarilmgiolan
hisse senetlerini satin alan yatirimcilarin siietin, hisse senetlerinden bekledikleri
getiri oranindan okur. Bununla birlikte firmalar, sermaye yapilarinlugiururken,
varliklarinin finansmaninda énemli miktarlarda uziireli bor¢ ve ayni zamanda da
imtiyazli hisse senetleri kullanirlar. Boyle bir rdmda, sermaye maliyeti, firmanin
cesitli kaynaklardan sglamis oldugu, gerek 6z sermaye, gerekse de bgrklinde
kullandgi fonlarin ortalamasindan glur.
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Isletmelerde kaynaklar, yabanci kaynak ve 6zkaynakakl Uzere ikiye
ayrilmaktadir. Sermaye maliyetinin unsurlari olagabanci kaynaklar, kisa vadek
uzun vadeli olarak ikiye ayrilir. Ozkaynaklar dany@ay senedi ihraci, gailmams
karlar olarak daha genifade edilebilir. Yabanci kaynak maliyeti, kaygna firmaya
saladigl para girgi ile bunun gelecek dénemlerde faiz ve anaparaittatarak
isletmeye getiregé para ¢ikgina sitleyen iskonto veya faiz oranidir (www.deu.edu.tr)
Kisa vadeli kaynak maliyeti faiz oranidir. Ticanmeli kullaniminin da bir maliyeti
vardir. Orta vadeli finansman @ama genellikle bor¢clanma yoluyla gercekite Orta
vadeli bor¢clanmanin maliyeti ise, orta vadeli bargi cari faiz haddidir. Kisa ve orta
vadeli borcun maliyeti hesaplanirken, vergi fakt@el dikkate alinir. Dolayisiyla di

kaynaklar icin 6denen faizler vergi orani kadadm@zgolur.

2.2. KOBI'LER iN FINANSMAN KAYNAKLARI

Bilindigi gibi, kictk ve orta 6lceklisletmelerin yapilari itibariyle gerek ic¢sel,
gerekse dsal nedenlerden kaynaklanan bircok sorunlari varBunlarin bazilari;
pazarlama, yonetimggucu ve finansman sorunu olarak siralanabilir. Blenin 6nem
derecesi farkh olmakla birlikte, en 6nemli olarakelendirilebilecek sorunlardan biri

finansman sorunudur.

KOBI'lerin finansman sorunlarinin temelinde bircok nedgatmaktadir.
Bunlarin en bginda, KOH'lerin az bir sermaye ileseé baglamalari ve ilerleyen
donemlerde fon sikintisinin artarak devam etmdsigitedir. KOH'ler ise baladiktan
sonra yaamlarini surdirebilmek icin fona ihtiya¢ duyarlarcak, dsaridan fon temin
etmelerinin zor olmasindan dolayl 6zsermayedenadiayuna yoluna giderler. Bu da,
zaten bglangicta az olan sermayelerinin giinden gine erimesimina gelmektedir.
Bunun ¢6zume kawturulmasi icin, kredi verenlerin vesték saslayanlarin KOB'lere
sicak bakmasi gerekmektedir. Fakat kredi faiz aramin yiksek olmasi ve teminat
gostermede yanan zorluklardan dolayi, bu yol da pek mumkin gommektedir.
Ancak, KOHB'lerin fon sikintisi ygamalarinin tek nedeni kredi verenler gitidir.
KOBI'lerin kendi yapisal 6zelliklerinden kaynaklanan rigdari da kaynak
yetersizlginin nedenlerindendir. Ulkenin icinde bulurglu ekonomik ortamin
istikrarsizlgl, surekli yaanan ekonomik krizler de KdReri olumsuz yonde

etkilemektedir. KORlerin yararlanmakta oldtu balica finansman kaynaklari;
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O0zsermaye, satici kredileri, banka kredileri, legsve factoring sayilabileceklerden
bazilaridir. Hergletme igin bu kaynaklardan yararlanma oranlarilfaslup, genellikle
en ¢ok bavurulanin 6zsermaye ve banka kredileri @asoylenebilir.istanbul Sanayi
Odasr'nin 2008 yilinin ilk yarisi icin yapgnoldugu ekonomik durum tespiti anket

sonugclarl Tablo 2.1.’de sunulmaktadir:

Tablo 2.1: Kullanilan finans kaynaklarina gore sletmelerin orani

Finans Kicuk Orta Olgekli Buyuk Olgekli Toplam
Kaynaklari Olgekli Isletmeler Isletmeler Isletmeler
Isletmeler

Ozkaynak 70,5 55,5 68,6 64,3
Ticari Banka 65,0 70,2 81,4 69,5
Eximbank 4,3 16,5 25,6 12,4
Yatirim ve 1,2 3,2 7,0 29
Kalkinma
Bankalari
Yurtdisi Finans 0,8 2,8 15,1 3,8
Kurumu
Factoring 11,4 11,9 25,6 13,8
Leasing 20,1 29,4 29,1 25,1
Diger 59 3,7 3,5 4,7

Kaynak:1SO (2008)Ekonomik Durum Tespit Anket Sonucldstanbul Sanayi Odasi Yayinlaistanbul,
2008-1, ss.69.

Tablo 2.1.’e goéreiSO uyesi sanayi kurilarinin en yaygin olarak kullandiklari
finansman kaynanin ticari krediler oldgu gorulmektedir. Camaya katilan
isletmelerin %69,5'i ticari kredi kullandiklarini lmdéislerdir. Ticari kredileri, %64,3
ile 6zkaynaklar, %25,1 ile leasing, %13,8 ile fartg, %12,4 ile Eximbank (ihracat)

kredileri takip etmektedir.
2.2.1.0zkaynaklar

Ozkaynaklardan gtanan fonlar, fletme sahip veya ortaklari tarafindan, kusulu
asamasinda, ya da sonradan yapilan sermaye artuytalabirlikte konmy olan
sermayedir. KOBler, kurulus asamasinda genellikle 6zkaynak kullanmaktadir. Yeterl

O0zkaynaklara sahip olmayagiatmeler, yatirimlarinin ve buyimelerinin finansmata
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kaynak yetersizfii ile karsi kariya kalmaktadirlar (Aras ve Muslimov, 2001: 9).
Ozkaynaklardan ganan sermayeyi, sietmenin faaliyet gostergi sektor,
isletmenin bUyuklgl, organizasyonel yapisi, sahip/yoneticilerin dawtari, kisacasi
firmayla ilgili her sey belirler. Ayni zamanda 6zsermayenin az ya da dokasl,
isletmenin kredi bulma olagani etkiler. Kredi verenler,sietmenin 6zkaynaklarini
kredi tahsisinde bir garanti olarak gorur ve bubeegkredi verir. Cgu KOBI'nin kredi
bulma, ya da sermaye piyasasindan fon temin ettmealnin zayif olmasindan dolayi
O0zsermaye, kucuksletmelerin uzun vadeli en iyi finansman kagrdar. Ancak,
KOBI'ler dzkaynaklarla finansmanda sitti zorluklarla kasilasmaktadir. ilki, hisse
senedi ihraci yoluyla fon temininde hisse senetiesatin alacak yatirimcilarin
bulunmamasidir. Cunkt bgietmeler genellikle yatirnmsamasinda, kar ggamayacak
durumdadirlar. Bu nedenle, KORrin hisse senetlerine kiigik tasarruf sahiplégi i
gostermemektedir. Bunlari alan tasarruf sahipkgiistedikleri zaman hisse senetlerini
paraya cevirememektedir. KORrin ¢ogu borsadasiem gormek icin gerekljartlari

yerine getiremediklerinden, hisse senetleri borsgldm gérememektedir.

Olcese gore, kiigiik dlceklisietmelerde 70/30 ve daha iizeri 6zkaynak/yabanci
kaynak oranina sahip olaglaétmelerin orani, 2008 yili ilk yarisinda %37,1 @/®2008
yili ilk yarisi sonunda orta 6lgceklsletmelerde bu rakam, %34,9'dur. Buylk o6lcekli
isletmelerde 70/30 ve Uzeri yabanci kaynak oranihgpsalan gletme sayisi %27,2'dir
(ISO, 2008/1: 56).

Ozkaynak maliyeti; adi hisse senedi maliyeti, yémiac edilen hisse senedi

maliyeti ve dgitilmayan karlarin maliyeti olmak tzere ¢ unsurdagmaktadir.
 Adi hisse senetlerinin ¢ikarilmasi yoluyla sglanan fonlarin maliyeti:

Hisse senetleriningletmeye sgladigi para girgi, her yil icin farkli kar payi

ddeme s6z konusuysa Bakitiskonto yontemiyle hesaplanir.

_ KarPayl N KarPayR2 + N KarPayn

- (1+ Oran)* (L+Oran)? (L+Oran)"

Isletmenin 6deyeqg kar payi her yil gitse;
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Kar PayI

ParaGirigi = ——
PiyasaFiyati

+ BlytmeOran

Ornek: Yildirrm A.S' nin hisse senetlerinin piyasa fiyati 3.000 §itketin bugiin icin
dagitilacak kar paylarinin 600 TL ve karlardaki buytwm@ninin yilhik %15 artaga
varsayimiyla hisse senedinin maliyeti ka¢ lirad(Fisse senedi c¢ikarim maliyeti

dikkate alinmanstir)

_ 600

k =
300(

+ 015

= 020+ 015
= 035=%35

* Yeni ihrag edilen hisse senedi maliyeti

Yeni ihra¢ edilen hisse senedi maliyeti, ihracegidri nedeniyle, datiimayan
karlarin maliyetinden daha yuksektir. Hisse semetfeominal degerinin Uzerinde
satildginda, ihra¢ primlerinin vergiye tabi olmasi, matigel arttirmaktadir.Hisse
senetlerinin nominal der Gzerinden ihrag edilmesi durumunda, pagirgelirdeki ve

kar pay! oranindaki dinenin, sletmeye bir maliyeti vardir.

t
Po= % bt
k=1(+ke)"

B = Hisse senedinin piyasa fiyati
ke = Hisse senedi maliyeti

D = Daitilacak kar payi

» Dagitilmayan kar paylarinin maliyeti, ortaklarin mahrum kaldiklari kar payi, yani

firsat maliyeti olarak tanimlanabilir.

Finansal varliklari fiyatlama modeli: Herhangi bir menkul kiymetin beklenen getirisi

ile risk derecesi arasindakiskiyi gosterir.
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Ornek: Risksiz menkul kiymetlerin beklenen getirisinin6@p piyasa izerinden

beklenen getirinin %70, & katsayisinin 2 oldiw varsayilirsa k deri yizde kag
olur?

K = Beklenen getiri + p Katsayisi x (Piyasadan beklenen getiri- Beklenegetiri)
=0,60 + 2 x (0,70 - 0,60)
=0,60+2x0,10
=0,60 + 0,20
=0,80

= %380

2.2.2. Yabanci Kaynaklar

Yabanci kaynak icerisine, kisa ve uzun vadeli bakkadileri, finansman
bonosu, tahvil vb. girmektedir. Ancak, yabanci kalymaliyeti denildéinde genellikle,
tahvil maliyeti anlailmaktadir. Banka kredisinin temel maliyetini, kradin 6denen
faiz olusturmaktadir. Ancak, ipotek, vergiglem masrafi gibi giderlerin de kredi
maliyetine eklenmesi gerekir. Tahvil maliyetini,ht@ icin 6denen faiz ve ihrag

giderleri olgturur (www?2.aku.edu.tr).

Yabanci kayn@n faiz ve anapara 6demelerini, bor¢ tutarigidleyen iskonto
orani, yabanci kaygn maliyetini olturur.

lo= Kullanilan kredi tutari
C = Faiz 6demeleri

ki = Yabanci kaynak maliyeti
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Vergi sonrasi maliyet ise; k k (1 —t) seklinde hesaplanir.
ki = Vergi sonrasi maliyet
k = Vergi dncesi maliyet

t = Kurumlar vergisi orani

Ornek: Bir isletmenin ihrac et tahviller icin 6deyecg faiz orani %70 ve

kurumlar vergisi orani %30 ise, tahvilin vergi sasirmaliyeti nedir?
ki=k (1-1t)=0.70 (1 - 0.30)

ki = %49

2.2.2.1. Satici Kredileri

KOBT'lerin finansmaninda &urduklari dger bir alternatif de, kisa veya orta
vadeli satici kredileridir. Satici kredileri de,tarvadeli banka kredilerine benzer bir
ddemesekli ile ddenir.

Satici kredilerinde 6deme araci olarak en fazlvdralan yontem, vadeli ¢cek
uygulamasidir. Cek, Turk Ticaret Kanunu'na gorailgtitiinde 6édenmesi gereken bir
kiymetli evraktir. Ancak, uygulamada Uzerinde yatatihte tahsil edilmesi nedeniyle
vadeli hale dongmektedir. Bu nedenle, KOBerin nakit akgini belirleyen genellikle
mal alimlarinda ve satarda cek kullanmalaridir. Bu yolla firmalar keredihe kisa
vadeli bir finansman kayga yaratmaktadir. Burada en buylk sorun, ¢ek tainsda
ortaya cikacak herhangi bir gecikmengieimenin 6demelerini de aksatmasi nedeniyle
kisa sureli nakit sikintisi ve 6deme giggllyasanmasidir. Ozellikle, kriz donemlerinde
odenmeyen cek ve senetler, KD&in o6nemli finansal sikintilar yamasinin

nedenlerindendir (Aras ve Muslimov, 2001: 18).
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Ornek: 2/10 net 30 kguluyla kullanilan ticari kredinin, 20 gunliik ve iy maliyeti ne
kadardir?

20 giinlik kredinin maliyeti #skonto yuizdesi / (liskonto yiizdesi)
=0.02/(1 - 0.02)
= 0.0204

Kredinin yillik maliyeti = %2.04*(360/20)

= %36.7

2.2.2.2. Leasing, Factoring, Forfaiting

Ozellikle, Turkiye gibi yatinm ve t@iklerin az oldgu, isletmelerin finansal
ihtiyaclarina cevap verilemegli durumlarda geleneksel finanslama ydntemleri
genkletiimekte ve yeni yakkamlar getirilmektedir. Ulkemizde ¢ok yaygin olmada
kullaniimakta olan bu finansman yontemlerinin oiideblanlari Leasing, Factoring ve
Forfaiting’dir. Bunlarin tGcu de farkli teknikler @b, kullanim alanlari ve yararlanma

sartlari degismektedir.

LEASING: Leasing, KOB'lerin faydalanabilecekleri finansman yontemleritiasinda
gelir. Finansal Kiralama olarak da adlandirilan Kayram, tlkemizde 1985 yilindan
itibaren uygulanmaya kmistir. Turkiye gibi faiz oranlarn olduk¢ca yuksek olae
gerektginde fon bulamayan kucukletmeler icin leasing, alternatif bir ara¢ haline
gelmistir.

Leasing, bir malin 6zkaynak ya da kredi kullanikasatin alinmasi yerine, bir
leasing firmasi tarafindan satin alinarak yatiryadiralanmasi, kira suresinin sonunda
ise, belli bir bedel karligi yatirrmciya satilmasglemidir. 3226 sayili FKK tanimina
gore ise leasing; kiralayanin, kiracinin talebi seximi Uzerine Uc¢lncl giden satin
aldigl veya baka suretle temin egti bir malin zilyetligini, her tarli fayday sgamak
uzere ve belli bir sire feshedilmemeahrtiyla kira bedeli karliginda, kiraciya
birakilmasini 6ngéren bir finansman yontemidir (whatkleasing.com.tr).
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3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu'na gore "Faaquiiralama Sozkgnesi",
“Kiralayanin (lessor), kiracinin (lessee) talebi secimi tzerine Uguncugkden satin
aldigi veya baka suretle temin egii bir malin zilyetlgini, her tirli faydayr sglamak
Uzere ve belli bir sire feshedilmemgdrti ile kira bedeli kagiliginda, kiraciya
birakmasini 6ngoren bir sozlmedir’. Leasing ikiye ayrilir:ilki Operasyonel Leasing,
digeri ise, Finansal Leasing'dir. Finansal Leasingldellama siresi sonundaki risk
kiracida olmakta, Operasyonel Leasing'de ise, kisklayanda kalmaktadir. Leasing
icin kiraci ihtiyaci olan mali ya da ekipmani segerkarar verir, sonrasinda kiralama
sirketi gerekli argtirmalari yapar ve leasing sogheesi imzalanir. Kiralayan firma ile
kiraci arasinda satanlgmasi yapilarak varlik kiraciya teslim edilir. B&imensartlar

ve slre sonunda leasing sona erer.

Finansal kiralama kanununa gore patent hakki, figrsinai haklar ile bilgisayar
yazilimi gibi maddi olmayan konular icin leasingpyeamaktadir. Onceleri pek
kullaniimayan ve yeni ilgi gdrmeye fayan leasing, bircok finansman yéntemine gore

daha avantajli bir secenek olmaktadir.

FACTORING: Factoring, vadeli safardan dgan alacak haklarinin factor veya
factoringsirketleri tarafindan satin alinmasi faaliygtklinde ifade edilebilir. Factoring,
ic ve dg ticarette kullanilan ve 6zellikle kisa vadeli nsadtslarinda bavurulan bir
finansman yontemidir. Factorirsirketleri Turkiye'de ¢cok cabuk kabul gormstiir. 1990
yillarinin baginda ilk kez Turk Mali Sistemi'nde yer almayaslzyan ve 1994 yilinda
ilk kez duzenlemeye kawan factoringsirketlerinin sayisi 2000 yili sonu itibariyle

110’a ulgmistir (www.hazine.gov.tr).

Factoring tekniinin avantajlarsunlardir (www.liderfaktoring.com.tr):

* Factoring, nakit yonetimi hizmeti ile vadeli alatak nakde dongidrtp,
hammaddenin gen alinmasini ve Uretim aksamasindansabak maliyetlerin
azalmasini sgar, tUretim verimlilgi ve karhhgini artirir.

* Factoring hizmetleri ile sunulan alacak yonetimigulmalariyla, alicilara
taninan vade sayesinde, firma rekabet gicu artmarppayl gesler, kalite
standardi yukselir.

» Alacaklar, stoklar ve ticari borglar azalir. Netligma sermayesi guglenerek

bilancolar daha likit hale gelir ve kredibilite art
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» Tabhsilat yonetimi ile zaman ve gider tasarrufu yagnsglar.
* Kredi deserlemesi ve piyasa istihbarat gatalari yaparak, alicilarin finansal

durumu hakkinda bilgilendirir.

Factoring’in migteriye iki yonlt maliyeti vardir. Bunlar factoringomisyonu ve
finansman maliyetidir. Factoring, tekstil ve deelektronik, gida, otomotiv, K-
orman, basin yayin, kimya, metal, makingaat, maden ve reklam hizmetleri alaninda

kullaniimakta ancak gen, taahhitlt ve konsinye sgairda uygulanamamaktadir.

Ornek: Satici, 100.000 ABD Dolari tutarindaki alti ay etdbir yurt dsi satsinda
factoring hizmetlerinden vyararlanmak istemektediactor komisyonunun % 2,
uluslararasi faiz oraninin % 10 offlinu varsayarsak, saticinin mal bedelini stz
hemen sonra almak istemesi halinde Factoring hinmesaticiya maliyeti 7.000 ABD
Dolari olacaktir. Dolayisiyla, satici alti ay bekkeden alagani 93.000 ABD Dolari
olarak tahsil edebilecektir. S6z konusglemin hesaplanmasi sasidaki sekilde

yapilmaktadir:

100.000 ABD Dolari x % 2 = 2.000 ABD Dolar ¢kesyon)
100.000 ABD Dolari x % 5 = 5.000 ABD Dolartia
Toplam: 7.000 ABD Dolari
(Not: Yillik % 10 tzerinden alt aylik faiz %dir)
Factoring hizmetlerinde, factor, genellikle kredsiatslar toplaminin % 80'i
civarindaki b6élimuni saticiya nakit olarak derhalan bolimind ise alicidan mal
bedelini tahsil ettikten hemen sonra 6demeyi tatkhiiektedir. Boylece satici, kredili

satglardan dgan nakit ihtiyacini, iste@di zaman kolayca karayabilmektedir.

FORFAITING: Forfaiting, 6zellikle mal ve hizmet ihracatindangda ve belli bir
0deme planina gore tahsil edilebilecek olan alacakl bir banka ya da bu alanda
uzmanlamis bir finansman kurumu tarafindan satin alinmastatddaanimlanmaktadir.
Forfaiting, ihracat-ithalatsiemlerinden d@an vadeli alacak ve borglarin riicusuz olarak
forfaiting kurulularina (forfaiter) satilmasindan ghn ve iskontosiemi olarak tarif
edilen bir finansman tekgidir. Uzun vadeli ve kredili ihracat-ithalatlémlerine
yonelik bir finansman araci olarak bilinen “forfag" genellikle yatirrm mallari icin
kullaniimaktadir (www.kosgeb.gov.tr).
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Genellikle, her cgt alacak forfaiting glemine konu olabilmekle birlikte,
uygulamada genellikle emre yazili senet ve pokeklindeki ticari alacaklar tercih
edilmektedir. Forfaiting yapan kuruylu belli iskonto oraniyla devralgh alacaklar
karsiliginda teminat olarak banka kredisi talep eder. Bayrdttial edilecek olan malin
bedeli, malin ekonomik 6mriine glalarak taksitle 6denir. Bu 6deme icin 6ncelikle
ithalatcl ve ihracatgi firma arasinda yapilan smiayla 6deme plani ve fiyat belirlenir.
Ithalatgi mal teslim alip, banka garantisini desladiktan sonra bor¢ senetlerini
ihracatci firmaya iletirihracatgi firma tarafindan police hazirlanir, ith@ldirma kabul
eder ve banka garantorliik Ustlenir. Bu durumdaafnly yontemi, ihracatci firmanin
alacaklarindan dgan riskleri tstlenir. Firmalar icin avantajli bidiytem olup; 6ncelikle
tum riskler forfaitera aittir.Ihracatci firma alacaklarini hemen nakde cegirdgin
nakit aksi hizlanir ve kredili yapilan satarin finansmaninda sikinti g@maz. Bu
olumlu yonlerine rgmen tek dezavantaji ise,gér yontemlere gore daha maliyetli

olmasidir.
2.2.2.3. Banka Kredileri

Tuarkiye'deki kuguk gletmelerin finansman sikintisini ¢ozebilmek icgletme
sahibinin kaynaklari yeterli gédse ve kisith 6zkaynaklarla cailiyorsa, nakit sikintisi
yasandgl durumlarda bgvurulacak oncelikli finansman kaygia banka kredileri
olmaktadir. Ancak, bankalarin uygulgdiyiksek faiz-kisa 6édeme silresi ve istenen
teminatlari kagilayamama gibi sorunlar KQOBerin banka kredisi kullanimini
zorlastirmaktadir.Isletmeler faaliyetlerinden elde ditikazanci yine sletmenin genel
faaliyet ve sletme giderlerinde kullanmaktadir. Dolayisiylaleime sahibinin kendi
varliklart yoksa KOBlerin teminat g0Osterebilecekleri herhangi bir varl
bulunmamaktadir. Bankalar da riskli gorduklegieimelerden yiiksek oranda teminat
istemektedirler. Bu da KOBerin kredi imkanini kisitlamaktadir. Tirkiye'de
bankalarin kullandirgh kredi oranlarina bakarsak en buyik payin buyglégimelere ait
oldugu gorulmektedir.

2001 krizi sonrasinda toplam banka kredilerderdgi®@-5’ler civarinda pay alan
KOBI'lerin, 2006 yilsonu itibariyle toplam kredilerdealdiklar pay yiizde 25'lere
yaklasmistir. Hatta bazi bankalarin KQBere kullandirdiklari kredilerin toplam
kredilerine orani yuzde 30-40’lara kadar c¢ikimi Bazi Ulkelerdeki KOB kredi

kullanim durumlari Tablo 2.2."de sunulmaktadir:
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Tablo 2.2: Farkl ulkelerde KOBI kredi durumu (%)

ABD | ALM. | HIND. | JAP. | ING. | G.KORE | FRAN. | TUR.
Klguk Isletme 97,2 99,8 98,6 994 96,0 97.8 99,9 98,8

Toplamisletme Orani

Kicuk Isletmelere 42,7 35 15,3| 50,0 27,2 46,8 48,0 4

Verilen Kredi Payi

Kaynak: http://www.kobinet.org.tr

Tablo 2.2.incelendginde, Turkiye’deki KORB'lerin, toplam kletmeler icindeki
pay! bakimindan, ger tlkelerdeki KOBlerle ayni oranda oldtu gorilmektedir. Fakat
alinan kredi oranlarina bakifginda, arada bir ¢cgki gbze carpmaktadir. Turkiye'de
oransal olarak oldukca fazla olan KOBr, kullandirilan kredi bakimindan oldukca
kuclk bir paya sahiptir. Bu durum, Tirkiye'deki amelerecelerine men KOH’lerin
cok desteklenmegi sonucunu ortaya cikarmaktadir. Bu durugigle bir aciklama
getirilebilir; kredi verenler genellikle daha guwan ve risksiz bulduklar buyuk
isletmelere kredi kullandirma yoluna gitmekte, riskdidrdikleri KOHB'’lere fon
sgilamaya yangmamaktadirlar. Fon kullandirsalar da zaten kredlz faranlarinin
yilksek olmasi ve teminat gosterememeleri, yine K®@Bn o©niinde engel
olusturmaktadir. Bankalarin kullandiracaklari kredikedoglica kabul et teminatlar;
gayrimenkul ipotgi, kefalet, banka teminat mektubu, altin, déviz,voheat gibi likit
degerlerin rehini, devlet tahvili ve hazine bonosu igkeymetlerdir. Yine, bunlarin
icinde en ¢ok kabul goreni ise, gayrimenkul igot@maktadir. Bu durumda, KORer
krediye teminat gosterebilmek icin elindeki kisitiaynaklar dgerlendirmek yerine
gayrimenkul edinme yoluna gitmektedir. KOBrin teminat sorununa ¢éziim getirmek
amaclyla faaliyet gosteren tek kurgillkiredi Garanti Fonu’dur. Bunun yani sira teminat
sorunu c¢ozilse bile yine KQmerin karsisinda yiksek faiz oranlari engelski
etmektedir. Kullanacaklari kredinin az olmasi vedirverenler tarafindan riskli olarak
degerlendiriimeleri neticesinde KOBer yilksek faiz oranlariyla karlasmakta ve bu da
kaynak teminini zorlgtirmaktadir. Her acidan finansman sikintisi KGBin biyime
ve gelsmesinde en 6nemli sorun olarak «amza cikmaktadir. Devlet Planlama
Teskilatrna (DPT) gore, Turkiye'de KOBerin %90'Inin krediye ihtiyaci

bulunmaktadir.
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DPT tarafindan yayinlanan ve Mehmet Cansiz (20@8findan hazirlanan
"Turkiye'de KOH'ler ve KOSGEB" adli agairma KOB'lerin ciddi finansman
sorunlaryla kaplastiklarini  ortaya koymaktadir. isletmelerin  %27'si, ihracat
yapmamalarinin ilk nedeni olarak sermaye, teknoleg malzeme eksikdini
gostermektedir. [er nedenler, %24'le gipazari tanimama, %15'le aragleime
bulamama, %8'le uygun fiyatta ve kalitede mal swsram ve %7 ile de yabanci dil
eksikligi olarak siralanmaktadir. KQBere sglanan KOSGEB desteklerinin de
incelendgi arastirmaya gore, bu kurufun, KOBl'lere sgladigl katki da azalmaktadir.
KOSGEB, 2003 yilinda KOHere 161,1 milyon TL destek garken, bu rakam 2004
yilinda 171,6 milyon TL, 2005'de 112,8 milyon TLOG6'da da 38,8 milyon TL
olmustur. KOSGEB, 2003-2007 yillari arasinda, Kid&e 16.513 adet de kredi
kullandirmstir. Bunun 10.035'ini ihracat kredileri, 2.196'sigletme kredileri, 5.508'ini
de istihdam kredileri ogturmaktadir. Bu donemdeki toplam kredi hacmi 1.898.616
TL olmustur. Arastirmaya gore, 1 kinin istihdami igin kullandirilan kredi miktari 280
yilinda 24.978 TL iken, bu rakam 2006 yilinda 28.93., 2007 yilinda ise, 19.989 TL
olmustur (Cansiz, 2008: 71).

KOBI'ler igin bir baska sorun, verilecek olan kredinin riskli gorilmésierine
istenen teminatlarin yiksefidir. Eger firma, kredi sglayicilarin kabul etfii
sektorlerde ¢cagmiyorsa, bu da kredi icin bir engel glurmaktadir. Alinacak kredi icin
yapilacak glemlerin, yani burokrasinin ¢ok fazla olmasi ve diréaiz oranlarinin da
yiksek olmasi nedeniyle KQ®Ber bu finansman kayrindan yararlanamamaktadirlar.
Bu ve buna benzer sebepler Turkigetlarinda olgan kabul edilmekte ve ekonominin
ayakta kalmasinin destekleyicisi olan KD&, bu fon kayngindan mahrum
birakiimaktadirlar. Sektorler itibariyle KQB&redi durumu Tablo 2.3.’te sunulmaktadir:
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Tablo 2.3: Sektorler itibariyle KOBT kredi durumu (%)

KOBI Kredilerinden KOBI Kredilerinden Yararlanmama Nedenleri
Yararlanma Durumu
e} n
_ R
2 E |_EE |« |.
SEKTOR s |S EsS |2 |8
[} X ©o| 9 S =| ©x
g |2 |5 |8 |2 |cqC |28~ 5 |5
> 3 1 X = B9 = S E| 8 Qw0 o
w T 1<) c > S £ .= =35|=x| O e
5 g 8¢ |5 |82
S = 0 9 X g <
< £ 99 |x
> & 3 ﬂ:J
Gida 96,2 3,8 100 10,0 15,( 35,0 20,0 20,0 1j00
Tekstil 90,6 9,4 100 3,7 16,7 37 333 14,8 13,0,814 100
Agac Orman 85,7 14,8 100 12,6 125 37,5 12,5 |25 100
Kagit Basim 90,9 9,1 100 16,7 16,7 50 16,7 100
Kimya Lastik 90,9 9,1 100 10,4 16,7 31,3 12,5 101.,8 100
Tas-Toprak 100,0| 0,0 100 16,7 50 16,7 16,7 100
Demir Celik 80,0 | 20,0 100
Metal Makine 845| 154 100 10 15,7 429 11,4 1186 100
Diger 66,7 | 33,3 100
Toplam 89,2 | 10,8 100 8,5 16 0,9 37,3 11,3 13,2 12,X00

Kaynak: http://www.ito.org.tr/ITOPortal/Dokuman/lgiplar/2005-30.pdf (s.35)

Tablo 2.3. incelengdinde, genel olarak sektor toplamina bakjldda
KOBI'lerin %89,2 sinin KOB kredilerinden yararlangi, geri kalaninin ise,
yararlanmadil gorulmektedir. KOBlerin 6zkaynaklarindan sonra ikinci finansman
kaynainin banka kredileri oldtu distinuldigiinde, yararlanmama nedenleri acgikca
gorilebilir. Oncelikle, busietmelere verilen kredilerin geri 6deme suresingakolmasi
KOBI'leri zora sokmaktadir. Zaten nakit sikintissggan bu gletmelerin yatinmlarini
kazanca dorgiirmeden 6demesi pek de mantikli olmamaktadir. Bubunun gibi
nedenler KOBlerin kredi kullanim olanaklarini kisitlamaktadir.

Karacaer ve GoOneng, (2001) 144 kicguk, 24 orta vei8aik olcekli, toplam 263
isletme Uzerinde yaptiklari anket gahasinda, sletmelerin gereken nakit miktarini

sgglayamadiklarinda aurduklari fon kaynaklari icerisinde banka kredier 6nemli
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bir yere sahip oldgunu ortaya koymaktadir. KQBerin %27,7'si her zaman, %67,7'si
bazen olmak Ulzere, %95,4'Unun banka kredisi kulfgmndonucuna ukalmaktadir

(Gonenc ve Karacaer, 2001).

KOBI'ler, gerek yeni yatinmlar yapabilmek, gerekse tiime kapasitelerini
arttirabilmek icin kredi kullanimina yonelirler. Bise, uzun vadeli bir dénemi
kapsamaktadir. Oysa bankalar, KOpsami icerisinde yer alagiegtmelere genellikle
kisa vadeli kredi vermeggimindedirler. Bu durumda KOBler, kullandiklari kredinin
karsiligini almadan geri 6deme zorunlgluile kag! kargiya kalmaktadirlar (Yilmaz,
2005: 44).

Gunumuzde yeni gglinekte olan KOB bankacilginin, her iki taraf icin de
yararlh oldigu gorilmektedir. KOBlerin ihtiyaclarina yonelik olarak bankalarin, sila
ticari bankacilik glemlerinin bir boyutu olarak yuruttikleri KAB bankacilg
faaliyetlerinden, KOB — Banka ilskilerinde sglanacak kanlkl faydalar su sekilde
Ozetlenebilir (Bornheim and Herbeck, 1998):

« Daha disik sermaye maliyeti: KOBi-Banka ilikilerinin boyutu attikca,
bor¢clanma maliyetleri de dér.

« Daha fazla kredi edinebilme: Bankalar ile ilgkilerde, zaman gectikce
KOBI'lerin elde edebilegg kredi tutari artacaktir. Dolayisiyla, bankalardkha
fazla kredi satmgiolacaktir.

« Daha az teminat gereksinimi: Ilerleyen bir KOB-Banka ilikisinde,
gereksinim duyulan teminatlar azalacaktir.

« Piyasada olumlu imaj: Uzun bir KOB—Banka ilikisi, piyasaya olumlu bir
imaj kazandiracaktir. Bu durum, banka acisindan K& kendine cekmeyi
sazlarken, krediye uyguniun Dbelirlenmesinde de KdmBere avantaj
sglayacaktir.

« Daha fazla bilgi ve itibarin sgslanmasi: KOBI-Banka ilikisinin ilerlemesi ve
daha fazla hizmetin sunulmasina paralel olarak danksterisi hakkinda daha
fazla bilgi sahibi olacaktir. Bu da bankanin gegére icerisinde, myerisinin
itibarina dayali olarak, onu daha iyiggglendirmesine olanak gayacaktir.
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KOBTI'lerin karsilastiklari kredi sorunlarini ¢éziimlemek adina en biyik
destekleyici banka Halk Bankas! olup, yine temisatununu ortadan kaldirmak igin

kurulan Kredi Garanti Fonu bu yonde destekler vétedirler.
Banka Borglarinin Maliyeti:

Banka Borclarinin Vergi Sonrasi Maliyeti:

Bor¢clanmanin vergi 6ncesi maliyeti x (1- Vergi oan

Ornek: Isletme, X Bankasindan 9 yil vadeli %42 faizli ve pai@s| son 5 yildasi
taksitlerle 6denecek, 150.000 TL kredi ¢cegimi Vergi orani %35 ise alinin kredinin

vergi sonrasi maliyeti (kredinin maliyeti) kactir?
Vergi Sonrasi Maliyet= Bor¢clanmanin vergi 6ncesiligeti x (1- Vergi orani)
= 0,42 x (1,38)
=0,42x 0,65
=0,273
=% 27,30

2.2.3. KOBI'lerin Di ger Finansman Kaynaklari

2.2.3.1. Tgvik ve Yardimlar

KOBI'lerin kurulusundan, hammadde teminine; finansal faaliyetlerinden
pazarlama faaliyetlerine kadar tum eylemlerinin teldenmesi, KOBlere destek
kapsaminda ele alinabilir. KQBere yonelik devlet yardimlari 18.01.2001 tarih ve
24291 sayili resmi gazetede yayimlanan 21.12.28600 ve 2000/1822 sayili “Kucguk
ve Orta Olgekliisletmelerin Yatirnimlarinda Devlet Yardimlari ve Hahkéta Karar” ve
18 Subat 2001 tarih ve 24322 sayili Resmi gazetedemjaypan 2001/1 sayil “Kuguk
ve Orta Olgekliisletmelerin Yatinmlarinda Devlet Yardimlari ve Hak#ta Kararin
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Uygulanmasindliskin Teblig” cercevesinde yiirutiilmektedir. K@Besvik unsurlari;
imalat, tarimsal sanayi, turizmgiem, sglik, madencilik ve yazilim geftirmedir.
Hazine Mustgarligi'ndan edinilen bilgilere gore, 2006 yil itibareyKOBI'lerin tesvik

rakamlari Tablo 2.4.'te sunulmaktadir:

Tablo 2.4: 2006 yilinda KOH’lere verilen yatirim tesvik belgelerinin mahiyetine

gore dagilimi
YATIRIMIN Belge | Yatinm Isletme | Toplam Sabit | Istihdam
MAH IYETI Sayisi| Kredisi Kredisi Kredi Yatirim Kisi
TL TL TL TL

Komple Yeni 53 25.807.471 13.766.400 364.500 | 14.130.900 914
Yatirim
Tevsi 47 14.175.949 6.914.015| 521.500 7.435.515 256
Tamamlama 15 3.833.976 1.711.700 204.950 1.916|650101
Yenileme 3 1.534.899 687.100 - 687.100 5
Kalite Dizeltme 4 946.845 472.00¢ 60.000 532.000 16
Darbgaz Giderme - - - - - -
Modernizasyon 3 2.018.518 695.000 53.560 748.560 15
Entegrasyon 1 247.154 123.000 0 123.000 1(
Uriin 5 656.491 336.500 36.000 372.500 34
Cesitlendirme
Hammadde Temin 6 88.972 - 248.000 248.000 -
TOPLAM 137 | 49.310.274 - 1.488.510 26.194.225 1.351

Kaynak:(http://www.hazine.gov.tr/irj/portal/anonyoe?NavigationTarget=navurl://80da2871d78cbclla
7fcc626e323d0a9&LightDTNKnobID=187785698)

Ulkemizde KOB’lere destek amaclyla, birga da kamu kurulgu olmak uzere
cok sayida oda, dernek ve vakif kuruktu. Bunlarin bsinda, KOSGEB, TOSYOV,
MPM, TOBB, Sanayi ve Ticaret Odalarl WVEEME gelmektedir. Bu kurullardan ve
desteklerinden kisaga sekilde bahsedilebilir:

KOSGEB (Kiiciik ve Orta Olgekli Sanayi Gelstirme ve Destekleme Idaresi
Baskanligl): KOSGEB, 12.04.1990 tarihinde kabul edilen ve 201990 tarihli 20498
saylll Resmi Gazete’'de yayinlanarak yurgdigiren, 3624 sayili kanunla kurulgbwr.
S6z konusu kanunda bu kurgilin amaci;‘Ulkenin ekonomik ve sosyal ihtiyaglarinin

kargsilanmasinda kucuk ve orta olcekli sanayleimelerinin payini ve etkigini
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arttirmak, rekabet guclerini ve dizeylerini yuksek, sanayide entegrasyonu ekonomik
gelismelere uygun bicimde gerceiemek” olarak belirtiimitir (www.kosgeb.gov.tr).

Tablo 2.5: KOBI'lere yonelik destek veren kuruluslar

FINANSMAN DESTEKLER i

EGITIM DESTEKLER i

Halk Bankasi Iktisadi Kalkinma Vakfi(KV)
Eximbank{hracat Kredisi) TOSYOV
TKB IGEME
Diinya Bankasi KOSGEB

KGF(Kredi Garanti Fonu)

Milli Prodiktivite MerkeN{PM)

YATIRIM DESTEKLER 1

DANISMANLIK DESTEKLER 1

Hazine Mustgarligi KOSGEB
Turkiye Odalar ve Borsalar Bigi(TOBB) Hollanda Yo6netinisbirli gi Programi(NMCP)
KOSGEB TOSYOV
Halk Bankasi Tilrkiye Teknoloji Gatirme Vakfi(TTGV)
TKB Mili Produktivite Merkezi
TSKB Halk Bankasi
PAZAR DESTEKLER I IHRACAT DESTEKLER 1
TOBB Tirk Standartlari Enstitist(TSE)
KOSGEB Ihracati gektirme Etiit Merkezi{GEME)
Istanbul Ticaret OdagdiO) Dis Ticaret Miistgarligi (DTM)
IKV KOSGEB
BILGI DESTEKLERI AR-GE DESTEKLERI
TOBB TTGV
KOSGEB TUBITAK
Halk Bankasi IGEME
Avrupa birligi KOSGEB
IKV DTM
IGEME Hazine Miistgarligi
TESK Tlrk Patent Enstitisi (TPE)

YARIM KALMI § YATIRIMLARIN
EKONOM IYE KAZANDIRILMASI

ISBIRLIGI DESTEKLERT

Hazine Mustgarligi

KOSGEB

T. Vakiflar Bankasi

KV

Kaynak: www.isbank.com.tr
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KOSGEB, ulkemizin ekonomik ve sosyal ihtiyaclariarsilanmasinda, kiguk
ve orta Olgekli sanayisietmelerinin payini ve etkirgini arttirmak, rekabet gicuni
yukseltmek, sanayide entegrasyonu ekonomik smelierle paralel olarak
gerceklgtirmek Gizere KOBlere ¢ok genj bir alanda geri 6demeli, ya da 6demesiz
kredi destgi saslamaktadir (Cansiz, 2008: 44). KOSGEB tarafindanBKI@r icin
yapilan en 6nemli camalardan biri, kicuk sletmelerin ihtiyaclarini belirlemeye
yonelik saha agsirma calsmalaridir. Bu argtirmalar sonucu, KORlerin ihtiyaclari ve
eksiklikleri belirlenerek destek gama yoluna gidilmektedir. KOSGEDRB'igtirakleri
Tablo 2.6.’da sunulmaktadir:

Tablo 2.6: KOSGEB itirakleri

KOSGEB
YAZILIM Sirket Yazilimci KOH'lerin Projelerinin Hayata Gegirilmesine Yonelik
A.S. Hizmet vermektedir.
KGF AS. Sirket KOBI'lerin Banka Kredileri Kagiligindaistenen Teminatlarin

Ustlenilmesine Ydnelik Garanti/Kefalet Hizmeti Veshiedir.

ESIM A.S. Sirket KOBI'lerin Elektronik Sektériinde Uluslararasi Rekabét@rini

Arttirmaya Yo6nelik olarak Laboratuar Hizmeti Verntedtir.

KOBI A.S. Sirket Yenilikgi KOBI'lerin Projelerinin Hayata Gegirilmesine Yonelik

Olarak Girsim Sermayesi Hizmeti Vermektedir.

GELISEN Sirket KOBI'leri Sermaye Piyasalarina Cekerek, Finansal Kaynal
PIYASALAR Saslama ve Kurumsalkma Yoéninde Olan Bir KOBBorsasi
AS. Niteligindedir.

Kaynak: Akdeniz, Y. (2007 Biyiime ve Kalkinmigin KOB Stratejileri KOSGEB Yayinlariistanbul.
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2007 wyili itibariyle KOSGEB tarafindan @anan destekler Tablo 2.7.de

sunulmaktadir:

Tablo 2.7: 2007 yili itibariyle KOSGEB tarafindan sglanan destekler

DESTEK ADI DESTEK DESTEK
Altyapi ve Ustyapi Uygulama Proje Degite 6 43.080,50
Bilgisayar Yazilim Dest# 53 322.220,00
Dangmanlik Destgi 115 335.306,90
Egitim Destei 18 28.146,13
Eslestirme Destgi 1 2.635,00
E-ticarete Yonlendirme Degtie 3 7.722,00
Genel Test Analiz ve Kalibrasyon ve Ggaretiliskin Test ve 71 96.243,47
Analiz Desti
fhracat Amach Yurtdi Is Gezisi 11 6.481,19
Markaya YoOnlendirme Deste 6 22.232,28
Milli Katihm Digindaki Yurtdgl Fuar Destgi 20 107.600,56
Milli Katihm Duzeyindeki Yurtdsl Fuar Destgi 6 33.258,00
Nitelikli Eleman Destgi 547 2.658.480,07
Tanitim Destgi 85 249.425,01
Teknoloji Destgi 51 1.054.646,59
Yeni Girisimci Destei 6 24.000,00
Yurtici Sanayi Fuarlara Katilim Deglie 87 104.325,24
GENEL TOPLAM 1130 5.759.908,54

Kaynak: (http://www.kosgeb.gov.tr/Istatistikler/dels_istatistik.aspx)

TOSYOV (Turkiye Orta Olgekli Isletmeler, Serbest Meslek Mensuplari ve
Yoneticiler Vakfi): TOSYOV, 21Subat 1990 tarihinde Ankara’da kurulgtur. Vakif,
calisan sayisi 5 ile 200 arasinda olan tigietmeleri kucik ve orta 6lgeklisletme
olarak kabul eder. Bu tanima uygytetme sahipleri, serbest meslek mensuplari, kamu
ve Ozel sektor yoneticileri vakfa tiye olmak icinplaarabilirler. TOSYOV, Turkiye'deki
kicuk ve orta Olceklisletmelerin desteklenmelerini @amayi ve bugletmelerin lobisi

ve 6rgutl olmayl amaclamaktadir. Vakif, serbestlekemensuplarinin ve her alandaki
yoneticilerin de sorunlarinin tespit ve ¢ozumunigdieenmektedir. Turkiye’nin her
yerine yonelik organizasyon faaliyetlerini yuruteskif; konferans, panel ve seminerle
KOBI elemanlarinin gtimini amaclamaktadir (Ba 2007: 46).
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TOSYOV’ uin hedeflersunlardir;
e Turkiye'nin surddrtlebilir kalkinmasini gamak.
« Uye odakli, etkin ve kaliteli hizmet sunmak.

* Yerel yoneticilere ve ulke yoneticilerine yapilasplantilarin, arama ve tarama

calismalarinin sonug bildirgelerini duyurarak KORrin sesi olmak.

* Bolgeye devletin daha fazla yatinm yapmasini, dédma bltce ayirmasini

sgilayacak cahmalarda aktif rol oynamak.

» Dernek Uyelerinin glerini gelistirmede, hedeflerini buylitmede ve sal
acllmalarinda dagman nokta olmaktir (www.tosyov.org.tr).

T.C. HALKBANK: TC Halk Bankasi, 1983 yilinda KQ®ere finansman sgamak
tzere kurulmsg bir bankadir. Ancak, zamanla bankanin gorev kapsgmsletiimis ve
KOBI'lere orta ve uzun vadeli kredi, bilgizg#&im ve dangmanlik hizmeti sunmaya

baglamistir.

Turkiye Halk Bankasi tarafindan KQRre sa&lanan teknik yardim ve

dansmanlik hizmetlersu sekilde siralanabilir (Akgemici, 2001: 41 ):
» Esnaf ve sanatkarlarin kooperatifler halinde 6egutielerine yardimci olmak.

« Sanatkdr ve kuclk boyisletmelerin Uriinlerinin pazarlanmasini gkanak
amacilyla ¢cabmalar yapmak.

» Esnaf ve kicuk sanayicilerirgiim sorunlari ile ilgilenerek mesleki bilgilerini

artirici calgmalar yapmak.

» Kuicuk ve orta boy sanaysletmelerinin geBmesi ve blylk sletme grubuna
geckini kolaylastirmak icin dargmanhk hizmeti vermek; proje ve teknik bilgi

sunarak destek giamak.

Halk Bankas! ayrica KOBere Sektorel Destek Paketi, Nakdi Kredi ve Gayri
Nakdi Kredi, Yurtdsi Kaynakli Kredi sglama olangl sunmaktadir.

TOBB (Turkiye Odalar ve Borsalar Birli gi): Odalar, Borsalar ve Birlik hakkindaki
5590 sayili Kanun 8 Mart 1950 tarihinde hazirlagyini5 Mart 1950 tarihinde 7457
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saylll Resmi Gazetede yayinlanarak yurarfie girmktir. TOBB, 0zel sektorin
Tarkiye'de mesleki Ust kurubw ve yasal temsilcisidir. Tum tlke capinda yayslmlan
oda ve borsalara, gdi buyudkliklerde ve farkh sektérlerden 1 milyo200 binin
Uzerinde firma kayitlidir. TOBB’'un amaciOtalar ve borsalar arasinda birlik ve
dayanymayi sglamak, ticaret ve sanayinin genel menfaatlere uygianak gelgmesini
sgglamak, dyelerinin mesleki faaliyetlerini kolaytamak, Gyelerin birbirleriyle ve
halkla olan iligkilerinde durustligl ve giveni sdamak Uzere meslek disiplinini ve

ahlaki korumaktfr (www.tobb.org.tr).

Turkiye Odalar ve Borsalar Biginin KOBI desteklerisu sekilde siralanabilir

(Wwww.baskent.edu.tr):
« KOBI Stratejisi Cakmalari,
* Avrupa Bilgi Merkezleri Projesi (ABM),

+ Isletme Rehni Kanunu ve Sandyietme Rehni Kanunun Cikariimasi,

« KOBI Pazarlari,

+ Karadeniz Ekonomilksbirligi ( KEI ) KOBI Calsma Grubu Cagmalart,
« AB-TUrkiye Is Gelistirme Merkezleri ( ABGEM ) Projesi,

« KOBI Yatirimlarina Ortaklik AS. (KOBI A.S.),

« Borsa Dyl Teskilatlanms Menkul Kiymet Piyasalari (KOBBorsasi),

+ TOBB-Halk Bankasliisbirligi ile KOBI'lere Destek Kredisi Paketi olarak

siralanabilir.

KREDI GARANTI FONU AS.. KOBIlerin kredi sa&lamada kagilastiklari
zorluklardan biri teminat gosterme zorunighaur. Turkiye’deki KOB'lerin en 6nemli
dis finansman kayna sayilan ticari bankalarin kullandiraggakrediler kagiliginda
kredi miktarinin 2-3 kati tutarinda ve gayrimenkubtesi seklinde teminat istemeleri,
KOBI'leri kredi kullanimindan uzakiirmakta ve bgaril olabilecek projelerin kaybina
neden olmaktadir (G6zka2003: 36).

KGF kucuk ve orta olceklisietmeler icin sgladigi kefaletle bu gletmelere

destek vermekte, yatirim veslarin finansmaninda banka kredisi kullanabilmeyi
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mimkin kilmaktadir. Ozellikle, yeni ve kiigigtetmelerin banka kredisine ghaalari
oldukga guctir ve énemli bir teminat gerektirmekte®olayisiyla KGF, KOB'lere
verdigi kefalet ve Ustleng risk ile bu Eletmelerin daha c¢ok banka kredisi
kullanmalarini sglamakta, uzun vadeli ve uygun maliyetli kredilerdedicik
isletmelerin de faydalanmasinigi@maktadir. Bu sayede gimncilik 6zendirilmekte,
KOBTI'ler icin kredilendirme vyaratilarak ekonomik biyumes kalkinmaya katki
sglanmaktadir. KGF kefaletlerinde temel amag, gerg kadin gigimciligin
gelistiriimesidir. Yenilik¢i yatirirmlarin gercekkgirilmesi, ileri teknoloji iceren kicuk
girisimler, ihracatin desteklenmesi, istihdam sarsglayacak yatirimlar ve bélgesel
kalkinma amacgh yatinmlar, KGF kefaletlerinde dilde olarak deserlendirilen

konulardir.

2.2.3.2. Risk Sermayesi Modeli

Gunumuzde KOB de dediimiz kiiciik sletmeler, genellikle yatirimlarinin
finansmaninda zorlanan, gerekli kaynak temin edemeye en 6nemlisi de zayif
sermaye yapisiyla yola cikagletmelerdir. Bu durumda ¢ok iyi big ifikri dahi olsa,
hayata gecirilemedi ve genellikle bankalarca ve finansal kurumlarestdklenmedgi
icin baarill olamamaktadirlar.iste risk sermayesi kavrami, bu noktada ortaya
cikmaktadirlyi bir is fikri olan ve gerekli yonetsel beceriye sahip gjmicilerin, kaynak
sorunuyla bgietmelerinde risk sermayesi finansman modeli devgggmektedir.

Risk sermayesi, yenilikci fikirlerin hayata getgbilmesine ve karl yatirimlara
donisebilmesine olanak taniyan bir finansman yontemigiir.modelde, yeni teknolojik
arin veya hizmet meydana getirecek verimli progleahip gigimciler ile yeterli
finansman gucl olan sermaye sahiplgoirligi halindedir. Sermaye sahipleri, yatirimi
finanse etmekte, proje karl bir hale ggldde ise, bglangicta katlangy riske kasilik
yuksek gelir elde etmektedir (Kilimligu, 2006: 36).

Yapilan bu tanimlamalardan yola c¢ikarak risk semsayinansman modeli;
“isletmelerin elindeki yeni Urin ve sirecleri ticastiemede yaadiklari finansman
sikintisinin giderilmesi icin getirilmis bir tekniktir” denilebilir. Risk sermayesi
modelinin ortaya ¢ilsinedeni ise, bankalar veggir fon sglayicilarin kicuk gletmelere
kaynak sglamaya pek sicak bakmamalari olaraktdiiilebilir. Bu fon salayicilar,

kaynak kullandirma konusunda blyigtetmeleri daha cazip bulmalarindan dolayi,
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kicuk sletmelerin finansman sorununu gidermek Uzere resknayesi kavrami ortaya

ctkmistir denilebilir.

Turkiye'de risk sermayesi modeli, yeterli olmasa loir yasal dizenlemeye
kavusmus olmakla birlikte, heniiz uygulamada shali bir sonu¢ elde edilmentir.
Bunun en ©6nemli nedenlerinden biri, buna aktardkadan vyetersizigidir. Risk
sermayesi yatirimlarinin finansmani icin gereklisldagic sermayesinin  temin
edilememesi, bu sistemin gdirilmasini engellemektedir. Gerekli olan fonlayunt ici
ve yurt dyi kaynaklardan gganmasina cajilmahdir. Ote yandan, risk sermayesi
yatirimi icin fon sglayan yatirnmcilar, yatirrm yaptiklari gin sirketinden kolayca
cikabilecekleri ortamin olmus olmasi da 6nemlidir. Bunun icin gerekli ortam ve

kosullar hentiz sglanamamytir (Aras ve Muslimov, 2001: 20).

Sonugta, Turkiye finansal sisteminin en dnemlilyig bankacilik sistemidir.
Bilindigi Uzere kucgik ve orta Olceklisletmelerin bankacilik sektdrinden finansal
anlamda pek de fazla yararlagdsdylenemez. Dolayisiyla, bu noktada risk sermayes

finansman modeli KOBler icin alternatif bir finanslama yontemi haligelmektedir.

2.2.3.3. Sermaye Piyasas! ve KQBer

Sermaye piyasalarsletmelere fon sgayarak, riskli projeleri finanse ederek,
isletmeler Gzerinde denetingleévini gerceklgtirerek ve onlari piyasalara tanitarak reel
sektoriin gelimesini desteklemektedir. Bu acidan, sermaye pigasah, Tlrkiye
ornegsinde istanbul Menkul Kiymetler Borsasi'nin reel sektor K©BI'ler acisindan
onemi buyiktir. Bunun bilincinde olatMIKB'de 1995 yilinda KOBlere yonelik
“Bolgesel Pazar” ve “YenBirketler Pazan” olgturulmustur. Bolgesel Pazar'a kabul
kosullar ana pazara gore daha esnek olup, kabgulikoolarak firma buyuklgine ve

iki yil ardi ardina kar etrgiolma kriterine bakilmaktadir (Aras ve Mislimovp2011).

Bilindigi gibi, KOBI'lerin temel finansman yontemlerinin $ada, banka
kredileri gelmektedir. Fakat zayif sermaye yapisahip kiguk sletmeler icin banka
kredilerindeki teminat zorunlufin ve kredi faizlerinin ytksekti onlari bu finansman
tercininden uzakkirmaktadir. Banka kredileri gindaki alternatif finansman
yontemlerinin de var oldiunu bilinmektedir. Bunlarin ginda kalan bir dier yol ise,
KOBT'lerin halka acilarak fon temin etme olanaklaridviabanci tlkelerde, 6zellikle
Avrupa’da KOR’lerin faaliyet gosterdii ve faydalandii piyasalarin oldgu
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gorilmektedir. Bunun en guzel érneklerini, NASDAESDAQ, Japonya’da JASDAQ,
Ingiltere’de Alternatif Investment Market, Alimanya'®eue Markt, Fransa’da Nouveau
Marche, Kanada'da Vencuver Borsasi olarak saymakmkdadar. Tarkiye icin

KOBI'lerin sermaye piyasalarindan fazla yararlgndoylenemez.

Aslinda, banka kredilerinden fazla yararlanamaya®BKler icin sermaye
piyasas! iyi bir finansman aracidir. KOBr sermaye piyasasina girdiklerinde
finansman yani sira kendini ggirme ve gletme performanslarini arttirma gibi
avantajlar da elde edebilirler. K@Rrin halka acgiimalarinin ve hisse senetlerinin
borsadaglem goérmesinin ¢ok géli faydalari bulunmakta olup, s6z konusu faydalar

sekilde 6zetlenebilir (www.spk.gov.tr):
« Kaynak Ihtiyacinin Kar silanmasi

Hisse senetlerinin satilmak tzere halka arz edilmesirlikte, firmalar 6nemli
bir finansman kaynana ulgma olangina sahip olurlar. Bu kaynak kalici nitelikte
olup, halka acilngi bir sirket, gelecekte hisse senetlerini tekrar halkaetnzek yoluyla

sermaye piyasalarindan yeniden kaynak temin edebili
* Ortaklara Likidite Sa glanmasi

Halka acilarak borsadalém gorengirketler, ortaklarina ve yatirimcilara kendi
hisse senetleri icin bir piyasa yaragnuolurlar. Bu piyasada yatirimcilagirket hisse
senetlerini, mumkin olan en kisa surede gercekvartalebe gore belirlenen fiyat

Uzerinden alma ve satma imkanindan yararlanirlar.
» itibar Gérme

Halka aciksirketler daha istikrarli ve given verici bir gorimdedir ve daha
fazla itibar gorurler. Bu durungjrketin nitelikli eleman ¢ekebilmesine, Urgitimal ve

hizmetlerin asgari maliyetle pazarlanmasina yardoha.
* Yaygin Tanitim

Halka acik anonim ortaklk olmanin sonucunda kamugydinlatma

sorumluliguyla birlikte ortakliklar dahaseffaf hale gelir. Bu durum yatirimcilarin
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ortaklik hakkinda daha fazla bilgi sahibi olmaswgasirketin basinda daha fazla yer

almasina yol acar.
* Kurumsal Y6netimin Tesis Edilmesi

KOBI'lerin neredeyse tamamina yakin bir kismi gifleetlerinden olgmaktadir.
Sirketin halka acilmasi, mulkiyet ve yonetimin agrdsina ve bu suretlgirketin
profesyonel yoneticiler tarafindan yonetiimesinalere olur. SPK, Temmuz 2003'de
halka acik anonim ortakliklarin, kendisi ile sKili taraflarla arasindaki ikileri
duzenleyen ve en iyi uygulama kurallari olarak Ieitdirilen Kurumsal Ydnetim
Ilkeleri’ni yayimlams ve bu ilkeleri Ocak 2005'te revize ettini. GUnimuzde, halka
aclk anonim ortakliklarca uygulanmasi ihtiyari dnaaygulanip uygulanmaginin
aciklanmasi zorunlu olan ilkelerin, ileride yayggmhasi ile birlikte 6zellikle halka acik
KOBI'lerde kurumsal yonetimin tesis edilmesi miimkiiretgslecektir.

KOBI'lerin sermaye piyasasina girmelerinin  6niunde Hircoengel
bulunmaktadir. Bu engellerin bazilari piyasadarzilba da KOB'lerin kendi yapisal
Ozelliklerinden kaynaklanmaktadir. Bu engeller deia kaldirildginda sermaye

piyasasi KOBler icin alternatif bir finansman yontemi halinelgcektir.

2.3. AGIRLIKLI ORTALAMA SERMAYE MAL  IYETI

AOSM: Cessitli fonlarin vergiden sonraki maliyetlerinin, buaynaklarin sermaye
icindeki paylariyla ¢carpilarak toplamlarinin alirsnda hesaplanir.

AOSM = Ka= WpKp+WiKi+WeKe

ko= Agirlikli ortalama sermaye maliyeti

w = Fon kaynaklarinin toplam sermaye icindeki payi
ko= Dagitilmayan karlar

ki = Tahvil maliyeti

ke = Oz sermaye maliyeti
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Ornek: Bir isletmenin sermaye yapissagidaki gibidir. Agirlikli ortalama sermaye

maliyeti nedir?

Fon Kayn&i Oran
Tahvil %40
Hisse Senedi %50

Dagitiimayan Kar %10

VSM Tutar
%49 400 milyar
%65 500 milyar
%55 100 milyar

ka= 0.40*0.49 + 0.50*0.65 + 0.10*0.55

ks, = %57.6" dir.
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UCUNCU BOLUM
BASEL STANDARTLARI VE BASEL I

3.1. BASEL'IN TARTHCESI

Bank of International Settlements (BIS) “Uluslasardakas Bankasli”, gefnis
ulkelerin merkez bankalari tarafindan 1930 yiliiglacre’nin Basekehrinde kurulmg,
1974 yilinda kisa adi Basel Komitesi olan, BankicDizenleme ve Denetleme
Komitesini olwturmuwtur. Komitenin amaci, bankalarin uluslararas) shattakda
calismalarini sglamaktir. Bu komite geymis tlkelerin merkez bankalari ve bankacilik
denetim otoritelerinden st duzey yetkililerin katu ile olusmus bir komitedir. Basel
Komitesi, bankalarin mali binyelerinin ekonomide usakak krizlere kau
dayaniklilgini saglamayr amaclangtir. Bankalarin sermayelerinin, riskli aktiflere
oraninin % 8’'den az olmamasini, bu sayede sermatelifik oraninin olgmasini
onermitir. Bu deklarasyonla, tim dinyadaki bankalariralotandartlarda camasini
saglamak icin bir dizi kararlar alinrgtir (BIS: 1988).

Sermayenin uluslararasi yakinsamastefnational convergence of capilale
daha iyi yonetilebilmesi icin bir siredir Uluslaaar Odemeler Bankasi (BIS)
oncul(ginde caba gosterilmektedir. Sermaye yetgntig iliskin ilk uzlasi (Basel 1), s6z
konusu banka binyesinde faaliyet gosteren Basekd®alk Denetim KomitesiBasel
Committee onBanking SupervisieBCBS) tarafindan 1988 yilinda yayimlagim
Kiresel finans sektoriinde bir¢ok tlkenin yirgdikoyd@gu Basel |, bir bankanin iflasi
halinde mevduat sahiplerinin k#asabilecei maliyetleri en aza indirgemek icin asgari

olarak tutulmasi gereken sermaye Uzerinde odakkamBDDK, 2005/3: 2).

Daha sonralarl ise, Basel I'in yetersiz kalmasiusonda yine uzun siren
calismalar yapilmyg ve 1999 yilinda Basel II'nin ilk tagtayayinlanmgtir. ilk taslaktan
sonra belli dénemlerde guncellegmancak kesin olarak 2004 yilinda Basel I
yayinlanmg ve 2007 yih itibariyle de kabul edilerek uygulayaagecirilmitir. Yillar

itibariyle Basel Komitesi'nin ¢gagmalari Tablo 3.1.’de sunulmaktadir (www.bis.org):
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Tablo 3.1: Yillar itibariyle Basel Komitesi ¢alismalari

1988 Basel | Sermaye Uyumu (1988 The Basel Capital Atcor

1992 sonu Uygulamaya Bglamalicin Verilen Son Tarih

1996 Piyasa Risklerinin Sermaye YetegiliHesabina Dahil Edilmesi

Haziran 1999 | Yeni Sermaye Duzenlemesi-Birinci Taslak

Kasim 1999 | Yeni Sermaye Yeterligi Cercevesinin Glinceljgriimesi

Ocak 2001 Yeni Sermaye Diizenlemekliinci Istisari Taslak

Ocak 2001 Yeni Basel Sermaye Uyumunun Guncgildmesi

31.5.2001 Ikinci Taslaa lliskin Goris Bildirmek Igin Son Tarih

Eylal 2001 Yeni Basel Sermaye Uyumunun Guncgildmesi

2001 Sonu Yeni Dizenlemenin Yayimlanmadptal Edildi)

2.10.2002 QIS-3 Calgsmasi Yapildi

29.04.2003 Uglincuistisari Taslak Metni CP3 Yayinlandi

Agustos 2003 | Yeni uyumun uluslar arasi diuzeyde uygulanmasi ggneken ilkeler

yayinlandi
2004 Yeni Diizenlemenin Uygulamaya getarihi (iptal Edildi)
Haz.2004 Kredi riski, tdrev drtnler, kaydi konular vb. skin yeni calsma

sonuclari yayinlandi
26.06.2004 Basel II'nin yayinlanmasi (The New Basel Capitatéu)

2007 Bal Basel II'nin kabull, direktif haline getirilmesi weygulamaya gegirilmeg

Kaynak: BIS, http://www.bis.org/bcbs/history.htm

3.1.1.ilk Sermaye Standardi (Basel | 1988)

Basel Komitesi, 1988 yilinda ilk Basel Sermaye eridtk Uzlasisrni
duzenlemgtir. 1988 Basel Uzlasi, uluslararasi piyasalarda faal olan bankalarin
aktiflerinin risklerini girhklandirmak ve buna kaufik gelen asgari sermaye tutarini
saptamak icin yontemler oOnemtit. 1988 Basel Uzkasi, ilk hedefledii banka
cevresinin otesinde kabul gormmiie genelde bankalarin sermaye yeterlilik oraniarin
artirmalari yoninde katki yapghr (www.makalem.com).
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IIk Basel diizenlemesinde, banka sermayelerinini riddiflere oraninin %8'den
kicuk olamayaga prensibine dayali olafisermaye yeterlilik rasyosu”,en 6nemli
kriter olarak kendini gosterntir. “Cook Rasyosu” olarak da bilinen orgno sekilde

gosterilebilir;

SYO = Ozkaynak/ Risk girlikh Varliklar ve Gayri Nakdi Krediler % 8

Bankalarin finansal yapilarinda, sermaye yetgniln yani sira piyasa
risklerinin de etkileri, Komite tarafindan sorguhaaya balaninca, yapilan ¢aimalarin
ardindan 1996 yilinda, piyasa risklerinin de semngsterliligine eklenmesini iceren bir
dokiman yayimlanmtir.

Turkiye'de ise, Bankacilik Duzenleme ve Denetletkerumu (BDDK)
tarafindan yayimlanan Bankalarin Sermaye Yeterflnin  Olcllmesine ve
Deserlendiriimesinelliskin Yonetmelik ile bu kriter, bankalarin sermaye yetefili
standart oraninin konsolide ve konsolide olmayardadesaplanmasinashin esas ve
usulleri belirlemek suretiyle mevcut ve potansiyskler nedeniyle olgacak zarara
karsi yeterli sermaye bulundurmalarinigi@mak amaciyla 2001 yili badan itibaren
uygulanmaya hdanmstir. Bankalarin sermaye vyeter§iinin yani sira, piyasa
risklerinin de Olclilmesine yodnelik dizenlemeler rgge bu yonetmediin ardindan
yayimlanan dier yonetmelikler ile de edli duzenlemeler yapilngtir

(www.mevzuat.adalet.gov.tr).

Gecen zamanla birlikte, finansal piyasalardgagan dgisim ve gelsimin
sonucu olarak da Basel I'de kabul edilen kriten@tersiz kalmaya Bamis ve
karmaiklasan mali glemlerin artmasinin etkisi ile de mevcut ihtiyaglarygun prensip
ve standartlara olan ihtiyac arttr. iste sermaye yeterlginin yani sira, bu yeterlgin
denetimini ve piyasalarin disipline edilme gerekiiltemeline dayali olan Basel Il

standartlari bu ihtiyaglar sonucu ortaya ¢igm.



80

3.1.2. 1988 Basel Dizenlemesi’'nin Bolimleri

3.1.2.1. Sermayenin Bilgenleri

Sermaye yeterlilik orani hesaplamada kullanilakagnak kavrami, bankalarin
bilancolarinda gecen 6zkaynak kaleminden belli daariarklik gdsterir. Burada
bahsedilen 6zkaynak, ana sermaye, katki sermayaicémcl kgak sermayenin
toplanip, sermayeden indirilen ghrlerin cikartiimasiyla elde edilmektedir. Ana
sermaye; O0denmisermaye ve datilmamsg karlardan olgur. Katki sermayede ise,
karsiliklar, rezervler ve fonlar mevcuttur. Uglinciskld sermaye ise, sadece piyasa riski
icin kullanilan sermaye benzeri kredileri icerir.Gfi bunlarin toplamindan,
aktiflestirilmi s giderler ve mali gtirakler c¢ikarildginda O0zkaynak kalemine uylar
(TSPAKB, 2005: 8).

Risk airhkh varliklar ve gayri nakdi krediler tutari es tum bilanco ici ve
bilanco dsi1 varliklarin dért ana gruba ayrildiktan sonrajlitredk agirliklaryla carpilip
toplanmasi sonucu elde edilivarliklarin risk &irliklari ve risk gruplari Tablo 3.2.'de

sunulmaktadir:

Tablo 3.2: Varliklarin risk a girliklari ve risk gruplari

BASEL | (COOK RASYOSU)
VARLIKLAR R ISK AGIRLI Gl
ANA SERMAYE % 0
KATKI SERMAYE %20
UCUNCU KUSAK SERMAYE %50
SERMAYEDENINDIRILEN DEGERLER %100

Kaynak: KTO (2005Basel | ve Basel Il Bilgi Raporikonya Ticaret Odasi Etud-Agarma  Servisi
Yayini, 2005-41/08, s. 2.

1988 Yilinda kabul edilen Basel | standartlarinrkiye’de bu tarihte imzalargi
ve kabul etmitir. Ancak, Turkiye bu standardi kademeli bir gegiireci ile uygulamaya
koymustur. Tiarkiye sermaye yeterlilik rasyosu olarak 198@&inda % 5’i, 1990
yilinda% 6’y1, 1991 yilinda % 7’yi, 1998 yilinda 8bi uygulamstir (KTO, 2005: 2).
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3.1.2.2. Klup Kural ve Kredi Risk Agirliklari

IIk Basel standardinda bilanco ici ve bilancg tesaplar, % 0, % 20,% 50 ve %
100 oraninda risk g@rhklarina goére arrhklandirilirlar. Bu risk &irhklandirmasi
yapilirken ya borc¢lunun 06zelliklerine, ya da banékacaklarinin teminatina gore
belirlenir. Eser varhklarin risk girliklari belirlenirken borclunun 6zellikleri dikke
aliniyorsa buna “Klip Kurali” denmektedir.

Basel Komitesi bilanco ici kalemlerin riskgidiklandirmasini su sekilde
yapmsgtir (www.bis.org):

Yuzde O risk ggirli g1 uygulanacak bilanco kalemleri:

* Banka bilancosunda bulunan nakitgeder, Merkez Bankalar’na ve merkezi
hikumetlere ulusal para cinsinden verilen ve ulysala cinsinden tahsil edilecek
borclar, OECD uyesi Ulkelerin merkez bankalarinanverkezi hiukimetlerine verilen
tum diger borclar ile OECD ulkelerinin merkezi hukiimethee teminat altina alinan

aktif kalemleridir.
Yuzde 20 risk girli g1 uygulanacak bilanco kalemleri:

 Uluslararasi Kalkinma Bankalar’'ndan olan veyablamkalarca teminat altina alinan
varlklar, OECD icinde yerkgk bankalardan olan veya bu bankalarca teminanhalti
alinan aktifler, OECD dindaki Ulkelerde yerkgk bankalara kullandirilan veya bu
bankalarca garanti altina alinan ve vadesi bir kaldar olan krediler, OECD iginde yer

alan yerel yonetimlere verilen borclar ve tahsilradkte olan nakit aktiflerdir.
Yuzde 50 risk girli g1 uygulanacak bilanco kalemleri:

» Sahibi tarafindan kullanilan veya kiraya verilein gayrimenkul ile teminat altina

alinan banka kredileridir.
Yuzde 100 risk &irli g1 uygulanacak bilanco kalemleri:

» Ozel sektore kullandirilan krediler, OECByiddaki bankalara kullandirilan vadesi bir
yildan uzun krediler, OECD gndaki ulkelerin merkezi hikumetlerine yabanci para
cinsinden kullandirilan krediler, mulkiyeti kamu rikiuglarina ait ticari gletmelere

kullandirilan krediler, bankanin kullarggibinalar, araziler, tim ara¢ ve gerecler ve
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diger sabit varliklar, gayrimenkul yatirimlari, gér bankalardan gwmnan sermaye
araglari ve tum ¢ier varliklardir.

Komite, bilanco du faaliyetlerin de sermaye yeterfilihesaplamasinda 6nemli
oldugu kanaatindedir. Bilanco di aktifler bir kredi dongim katsayisiyla carpilarak
kredi riski edegerlerine dongtarilmekte, daha sonra bu tutarlar da uygun risk
katsayilari ile girhklandirilmaktadir (TSPAKB, 2005: 8).

3.1.2.3. Sermaye Yeterliinin Hesaplanmasi

Tablo 3.3: 1988 Basel Standardi’'nda sermaye yetdik orani
A.ANA SERMAYE (1. Ku sak)

Odenm§ Sermaye
Yedek Akceler
Kamuya AciklanmangiRezervler (Daitiimams Karlar)
B.KATKI SERMAYE (2.Ku_sak)
Intiyari Rezervler
Yeniden Dgerleme
Genel Kagliliklar

Sermaye Benzeri Krediler
C.SERMAYE = (A+B)
D.SERMAYEDEN INDIiRILEN KALEMLER
Serefiye
Mali Istirakler
E.SERMAYE TABANI = (C-D)
F.TOPLAM R iSK AGIRLIKLI VARLIKLAR
Risk Agirligi % 0 Olanlar
Risk Agirligi % 20 Olanlar
Risk Agirligi % 50 Olanlar
Risk Agirligi % 100 Olanlar

SYO=E/F=SERMAYE TABANI/TOPLAM R ISK AGIRLIKLI VARLIKLAR >% 8

Kaynak: DESIRMENCI, N. (2003)Sermaye Yeterlgi Konusundaki Basel Standartlari ve SecjliBazi
Ulkelerdeki Uygulamalarinin Qerlendiriimesi, Uzmanlik Yeterlilik Tezi, T.C. Merkez Bankasl
Bankacilik ve Finansal Kuruglar Genel Mudurlgl: Ankara.

Tablo 3.3. incelengdinde, 1988 Basel uzsinda ilk 6nce ana sermaye
(6denmg sermaye, yedek akceler, kamuya aciklanmaenervler) ve katki sermayenin

(ihtiyari rezervler, yeniden gerleme, genel kadiklar, sermaye benzeri krediler)
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toplanarak, bu toplamdan sermayeden indirilecetederin gerefiye, mali gtirakler)
disuldikten sonra sermaye tabaninin elde egilgortlmektedir. Daha sonra, verilen
farkli risk katsayilariyla bu tabani oranlayarakrnsaye vyeterlilik orani elde

edilmektedir. Bu sermaye yeterlilik oraninin ise8’8fen az olmamasi gerekmektedir.

Ornek: Asagida sermaye vyeterlilik orani hesaplamasi igin bt banka
bilancosu orngi bulunmaktadir (TSPAKB, 2005: 9);

AKTIF PASIF

Kasa 100 Mevduat 1000
Hazine Bonosu 400 Karsiliklar 150
Krediler 900 Sermaye 250
*Ipotek Kredisi 100 *Odenmis Sermaye 200
*Kisa Vadeli Krediler 800 *Kar 50
Toplam 1400 Toplam 1400

Ana sermaye, 6dengisermaye ile kar toplaminssitir. Ulusal dizenleyici
otoritenin kagiliklar kalemini katki sermaye olarak tanimlgdvarsayimiyla, bu kalem
ana sermayeyi de gecmgidicin katki sermaye kariklar kadardir. Oncelikle her aktif
kalemine denk dien risk katsayisini belirlemek gerekmektedir:

® Kasa hesabinin risk katsayisi %0 olarak belirlghmi

® Hazine Bonolarini ihra¢ eden lUlke OECD tUyesi faddirse bu portfoyin de
risk katsayisi %0’d1r.

® ipotekli konut kredileri icin risk katsayisi % 50vagesindedir.

® Kisa vadeli kredilerin 6zel sektore aggdvarsayimiyla, riski % 100 olarak
alinmaktadir. Bu durumda;
SERMAYE = Ana Sermaye+Katki Sermaye

= (OdenngiSermaye+Kar)+Karliklar
£200+50) + 150
=400 TL
RISK AGIRLIKLI VARLIKLAR = Kasa x % 0+HB x % O-4ipotekli Kredi x % 50 +
Krediler x % 100
=100x 0 +400 x 0 + 100 x 0.50 + &0D
=850 TL
SERMAYE YETERLLIK ORANI = Sermaye/ Risk airlikh Varliklar
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=400/ 850
=0.47

Bu drnekte bankanin sermaye yeterlilik orani % Wraix bulunmaktadir.

3.1.2.4. Piyasa Risklerinin Sermaye Yeterl@ii Hesaplamasina DahiEdilmesi

Uluslararasi finansal sistem, surekli birgden ve gelsim icindedir. Basel
Standartlari da surekli bu gigeimi takip etms ve zaman icerisinde piyasalardaki
degisime paralel olarak standartlardagdgklikler yapiimistir. Bu desisikliklerden en
onemlisi sermaye yeterlilik orani hesaplamasinadikneskinin yani sira, piyasa
risklerinin de eklenmesidir. Sermaye yeterlilik mrdnesaplamasinin paydasina piyasa
riski eklenirken, payina ise, tcuncuskl sermaye eklenmektedir.

Piyasa riski, bankalarin bilanco ici, ya daighozisyonlarinda piyasa fiyatlarinda
gorulen dgisiklikler nedeniyle kagilastiklari kayiplar olarak tanimlanmaktadir. Faiz
oranina bgli finansal araclar ve hisse senetleri ile dovizukdaki dgisikliklerden
etkilenebilecek her turli bilanco ici, ya daidkalem bankalar acgisindan piyasa riski
tasir (Degirmenci, 2003: 24).

Standartta piyasa riskini hesaplamak icgin iki farkhetot bulunmaktadir.
Bunlardan ilki Standart Yak$am, ikincisi ise, icsel Derecelendirme Yakfani’dir.
Standart yontemde, Basel Komitesi'nin belirfgdiekilde hesaplanan faiz, hisse senedi,
yabanci para, emtia pozisyonlari ve opsiyonlamskirayri ayri hesaplanir ve toplanir.

Belli sartlar altinda ise, bankalarin i¢sel yonetim metotyelstirmelerine izin verilir.

3.1.3. Basel I'e Yonelik Elstiriler

Temel olarak birtakim dizenlemeler getirse de,eBadazi elgtirilere maruz
kalmistir. Yasanan gekim ve de&isimlerle birlikte standardin ihtiyaclara cevap
verememeye B&masi sonucu bu eliriler daha da artmstir. Sadece dért farkl risk
agirh gl kullanilmasi nedeniyle risk duyarfiinin digik olmasi bunlardan ilkidir.
Degisik alanlarda faaliyet gosteren bankalara aggkilde uygulanmasi ve OECD Uyesi
olmayan ulkelere % 100 risk galigi uygulanmasi gibi nedenler, ilk Basel

uygulamasinin olumsuz yonleri ve yapilansgtderdir.
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3.2. YENI SERMAYE STANDARDI (BASEL II)

Basel Komitesi’'nin sermaye yeterfiine iliskin ilk calismasi olan Basel I'in
amacl, Uluslararasi bankacilik sisteminin istikrar ve geli gini saglamak, farkl
ulkelerdeki uygulamalara bir standart getirmek venbn sonucunda da uluslararasi
bankalarda rekabet s@sizligini ortadan kaldirmak olarak tanimlanmtir (Global
Atlantic Partners LLC: 2005). Basel Komitesi Uyesan Ulkelere yonelik tavsiye
niteliginde ele alinan bu kararlar, beklenenden fazla kgbunis ve bir¢cok utlkede
bankacilik sektoriinde uygulamaya kontou ilk basta sadece kredi riskini hedef alan
Basel kararlari, daha sonra piyasa riskinin derekési ile birlikte daha farkh bir boyut
kazanmgtir.

Daha 6nce de belirtilgh gibi, finansal piyasalardaki yanan dgisiklikler ve
artik ilk Basel Standardi'nin yetersiz kalmasi mege yeni bir standartlar butina
olusturmak zorunlu bir hale gelgtir. ilk Basel cagkmasindan sonra yeni bir sermaye
uyumu hazirlamak igin komite uzun siren gallar yapmytir. Bu calsmalarin son
hali, 2004 yili Haziran ayinda yayinlargtn. Tum tye ulkeler tarafindan onay verilen
bu calsma, sermaye yeterlfini 6lgmek icin gereken tim yontemleri detayh alar
aciklamaktadir. Komite, yeni sermaye standartlar@006 yili sonunda uygulanmasini
uygun gorse de gehnis yaklagsimlar icin 2007 yili kararlgiriimistir.

Komitenin 1988 Uzlasini gbzden gecirmesindeki asil neden, sermaye
yeterliligi mevzuatinin uluslararasi faal bankalar arasintardi bir rekabet gtsizligi
kayna olmamasini gdamadaki tutarlilgini sardtrirken, gier taraftan da, uluslararasi
bankacilik sisteminin istikrarini gayacak bir dizenleme alftwrmaktir. Komite,
gozden gecirilen bu duzenlemenin bankacilik sekidnidaha gucli risk yonetimi
uygulamalarini benimsemesini g&ayacaina inanmakta ve bunu, dizenlemenin en
blyuk yararlarindan biri olarak gérmektedir (BBDBIS, 2004: 13).

Haziran 2004 tarihinde yayinlanan Basel Il karargggnel olarak bakilginda
teknik seviyesi yuksek olgw icin anlgiimasi gic gibi gozukse de ug¢ farkh bolimden
olusan yeni taslak kendi icerisinde gayet uyumlu ve etiizcerisindedir, ilerleyen
donemlerde de bankacilik sektdriinde géim uygulama alani bulmasi muhtemeldir.



86

BCBS gelgmis bir sermaye yeterlilik dizenlemesi olan Basel dl'gecs
amacini, Risk yonetimine daha fazla énem vermek ve bankal&sk deerlendirme

kapasitelerinde devam eden galeleri cesaretlendirmélolarak belirtmektedir.

3.2.1. Basel II'nin Tanimi, Amacg ve Kapsami

Yeni Basel Sermaye Uzlsi (Basel Il), Basel I'in yetersiz kalmasi sonudan
bankalarin sermaye yeterliliklerinin 6lgciimesine degerlendiriimesine i§kin olarak,
Basel Bankacilik Denetim Komitesi'nce yayimlanamsiartlar butintdur.

Aras’a gore, Basel Il Bankacilik sisteminin finansal risklere ve krizldarsi
korunmasini amaclayan bankalarda etkin risk yonieiimve piyasa disiplinini
gelistirmek, sermaye yeterldi dlctiimlerinin verimlilgini artirmak, etkin bir bankacilik
sistemi olgturmak ve finansal istikrari gdamak” icin hazirlanan bir dizenlemedir
(Aras, 2007: 1).

Basel Il icerisinde sermaye yukumlglinin nasil hesaplanagarisklerin nasil
yonetilecgi, sermaye yeterlifiinin nasil dgerlendirilec& ve nasil kamuya
aciklanacgina iliskin hiukimler bulunmaktadir. Basel Il icerisinde rigk dizeyi
farklhilasan kredi, piyasa ve operasyonel riskgkilh risk dlcim metotlarini iceren
yontemler bulunmaktadir. Basel Il sureci aslindk rydnetimine ilgkin son yillarda
gozlemlenen gelmelerin bir devami nitelindedir ve gelmis Ulkelerde sektor
standardi olarak ydratilen uygulamalar Basel Il ibrlikte mevzuat sekline
donsmistir (BDDK, 2005: 1).

Basel Il dizenlemesinin amaclan sekilde siralanabilir (www.izsmmmao.com):

Bankalarin yeterli seviyede sermaye tutmalariplesaak,

* Sermaye yukumltkgiinin maruz kalinan risk ile paralel olmasirilamak,
* Bankalarin risk yonetimi sistemlerinin etkiglgilmesini tegvik etmek,

» Firsat gitli gini bozmadan, rekabetci ortami gélimek,

* Sglam ve etkin bankacilik sistemi glurmak,

» Piyasa disiplinini sglayarak, finansal istikrara katkida bulunmaktir.



87

ilk ve ikinci Basel cakmalari Tablo 3.4.’te karastinimistir (TBB, 2002: 3).

Tablo 3.4: Karsilastirmali olarak Basel | ve Il

ESKI DUZENLEME YENI DUZENLEME
Tek Tip Risk Olgiimiine Bankalarin dahili risk yonetim metodolojilerine,
Odakhdir denetimlere ve piyasa disiplinine dayali bir yapi

getirmektedir.

Tum kurulylar icin tek tip Daha esnek bir uygulamagtamaktadir (daha iyi risk
model uygulanmaktadir yonetimi i¢cin sermaye &ikleri uygulanabilmektedir).
Risk temeline dayall sermaye Riske daha fazla duyarhdir.
gerezi yapisl

Kaynak: TBB, Basel Komite Yeni Sermaye YetegiilDizenlemesi, 2002: 3.

TUm bunlarin yani sira, ikinci Basel dizenlemesiakademik ve finansal
cevrelerce ekgirilen taraflari da olmgtur. Bunlar (BDDK, 2004: 1):

» Uzlasinin teknik seviyesinin yuksek olmasi ve uygulanmgs pahali
olmasi,

» Kalibrasyona ilskin elsstiriler,

* Uzlasinin sermayeye gegmden fazla 6nem atfediyor olmasi,

» Uzlasinin konjonktirel dalgalanmalari arttirma ihtimatimlimasi,

» Standart yonteme gkin elestiriler,

» Derecelendirme kurullari tarafindan verilen notlarin guvenilgine
yonelik elatiriler,

e Uzlasi hukumlerinin bazi taraflari (KOBer, gelismekte olan lkeler)
cezalandirmasi,

» Uzlasinin gelsmekte olan Ulkelere 6zedrtlar dikkate almamasi,

* Csitlendirme etkisi,

« lleri 6lciim yontemleri icin yeterli tiklerin olmamasit,

» Kredi riski modelleri,

* Denetimsel gozden gecirme,

* Kamuya aciklama yapmklinde siralanabilir.
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3.3. BASEL I'NIN UC YAPISAL BLO GU

» Birinci Yapisal Blok: Asgari sermaye gereksinimi (bankalarin risk timier

gore gereken sermaye miktarlarini hesaplama sisteamlatiimaktadir.)

« 1dkinci Yapisal Blok: Denetim otoritesinin gdzden gecirilmesi (denetim
otoritelerinin risk odakli denetim yaparken dikkatalac& hususlar
belirtiimektedir.)

« Uclincli Yapisal Blok: Piyasa disiplini (bankalarimseffafligini saglamak
amaclyla kamuya vermeleri gereken bilgilereskih asgari unsurlarin

belirlendigi bélimdar.)

3.3.1. Birinci Yapisal Blok: Asgari Sermaye Yeterli gi

Basel Il Standartlar’nin ilk béliminde, bankatamulundurmalari gereken
asgari sermaye tutari ve bu tutarin hesaplanmaginalik metotlar bulunmaktadir.
Gerekli asgari sermaye miktarini hesaplayabilmek dnice; kredi riski, piyasa riski ve
operasyonel riskler belirlenir ve buna gore toplammimum sermaye tutari bulunur.

Basel Il Standartlari’na gore sermaye yeterliligragu sekilde hesaplanacaktir;

Ozkaynakla

Sermay¥eterlilikRasyosu
KR+ PR+ OFk

> %8seklindedi.

Burada, KR Kredi Riskini, PR Piyasa Riskini ve ORpdbasyonel Riski ifade
etmektedir. Bankalarin sermaye yeteglitin 6lctilmesine ve deerlendiriimesine ikkin

yonetmelge gore (www.alomaliye.com):

Kredi Riski: Bu kavram, kisa veya orta vadede bankalarin kuitdridar1 kredilerin
zamaninda, ya da hic 6denmemesi durumunda banka@irayacg zarari ifade

etmektedir.
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Piyasa Riski: Piyasalardaki faiz oranlarinda ya da kurlarda megdgelen dgismeler

sonucunda, bankalarin zarar etme yahut sermayetmglriski olarak tanimlanabilir.

Operasyonel Risk:Yetersiz ve bgarisiz i¢sel sureclerden, personel ve sistemleyden

da dgsal olaylardan kaynaklanan,gadan veya dolayli zarar riskidir.

Ikinci Basel taslginda, ilkine gore hesaplamalarda bazgigiklikler olmustur.
Piyasa Riski hesaplamasi pek fazlagiglmezken, Kredi Risk hesaplamasi epeyce

degismis, Operasyonel Risk ise, tamamen yeni eklgtimi

Basel II'de, bankalarin bulundurmasi gereken asgadrmaye tutari
hesaplanirken kullanilabilecek dort yéntem vardunlar; Basitlgtiriimis Standart
Yaklasim, Standart Yakkam, Temel i¢csel Derecelendirmeye Dayali Yajia ve
Gelismis icsel Derecelendirmeye Dayali Yagia'dir. Tim bu hesaplamalar yapilirken
dikkate alinan iki nokta vardidlki, kredi riski azaltim araclari dikkate alinmadan
yapilir, digerinde ise kredi riski azaltim tekniklerinin etkidikkate alinarak yapilir.

Kredi riski hesaplama teknikleri Tablo 3.5.'te stmaktadir:



Tablo 3.5: Kredi riski hesaplama teknikleri
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OPERASYONEL
GELISMISLIK . L. . RISK
PIYASA RISKI KREDI RISKI
DUZEY1
BASIT Basitlestirilmi g Temel Gosterge
Standart Yaklgm Yaklasimi
ORTA Alternatif Standart
Yaklasim
Standart Yaklam | Standart Yaklgam
Standart Yaklam
Riske Maruz Dger Temelicsel fleri Olgiim
GELISMIS Yaklasimi (Var) Derecelendirme Yaklasimlari
Yaklasimi
Gelismis icsel
Derecelendirme
Yaklasimi

Kaynak: BDDK (2005/4) Basel II'nin KOBKredilerine Muhtemel Etkileri, BDDK Argtirma Dairesi, s.

5.

Kredi riskinin dlgimunde bankalara u¢ farkli altetih sunulmaktadir. Bunlar,
Standart Yaklam, Temel icsel Derecelendirme Yaklani ve Gelsmis Icsel
Derecelendirme Yakkamrdir. Standart Yaklam, var olan kredi riski 6lcim
anlaysinin biraz dgistirilmisidir. Buna gore bankalar, Standards&Poors (S&P) gib
derecelendirme kuruglarinin belirlems olduklari dereceleri, risk katsayilarinin
belirlenmesinde kullanabileceklerdir. Derecelendirkurulglarinin dereceleri ile firma
iflaslar arasinda yuksek korelasyon olmasi, Komitebu derecelerin kullaniimasi
yontemini benimsemesinde etkili olgtur. Sadece standardin tanimfadyeterlilik
kriterlerini salayabilen kurulglarin dereceleri kullanilabilecektir (@emenci, 2003:
39).
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Basel Il'deki Standart Yaktam’'in Basel I'e gore getirdgi en dnemli yenilik,
ilgili risk agirhklarinin belirlenmesinde Eamsiz derecelendirme kurglari tarafindan
ulke, bankalar vesirketlere verilen derecelendirme notlarinin kullarasidir.
Basitlestirilmi s Standart Yaklam’da ise, risk girliklarinin belirlenmesinde ihracat

kredi kurulglar tarafindan verilen notlar kullaniimaktadir (BE, 2005/3: 6).

3.3.1.1. Kredi Riski ve Sermaye Yeterlii Hesaplama Yontemleri

Bilindigi gibi, bankalarin kredi riskleri icin bulundurmalagereken asgari
sermaye tutart ve bunlari da hesaplamak icin farkBsaplama yodntemleri
bulunmaktadir. Komite, hesaplamalar yapilirken ladama se¢cme hakki sungtur.
Buna gore ilk secenek kredi riskinin standart yorgegore hesaplanmasigeii ise,

denetim otoritesinin onay! alinarak i¢csel derecdiiene sistemlerinin kullaniimasidir.

3.3.1.1.1. Standart Yaklaimlar

Standart yakkamda, o©ncelikle varliklarin siniflandiriimasi yapdktadir.
Krediler; Hazine ve Merkez Bankalarina Verilen Kited Diger Kamu Kurum ve
Kuruluglarina Verilen Krediler, Cok Tarafli Kalkinma Barn&ana Verilen Krediler,
Bankalara Verilen Krediler, Menkul Kiymeiirketlerine Verilen Krediler Sirketlere
Verilen Krediler, Perakende Kredileikamet Amagli Gayrimenkuipotesi Karsiligi
Verilen Krediler, Ticari Amach Gayrimenkul Kah g1 Verilen Krediler ve Yiksek Risk
Kategorileri olarak ayrilmaktadir. Bér Varliklar ve Bilanco DBu Islemler de
digerleridir (BBDK, BIS, 2004: 28-38).

Bu siniflandirmaya gore kullanilacak rislgiduklari Tablo 3.6."da sunulmaktadir
(imisiker, 2005: 15-23):
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Tablo 3.6: Standart yaklasimda kullanilan risk agirliklar

Varliklar Opsiyonlar | AAA/ | A+/A- BBB+/B

BB+/B | B-‘nin Derecesi

AA- BB- - Alti Olmayan

Hazine/Merkez ECAI % 0 % 20 % 50 % 100 % 15( % 100
Bankalarina
Verilen Krediler Notuna

Gore
Diger Kamu
Kurum ve Hazine % 0 % 20 % 50 % 100 % 15( % 100
Kuruluglarina Benzeri
Verilen Krediler| Opsiyon-1 % 20 % 50 % 100 % 100 % 130 % 100

Opsiyon-2 | % 20 % 50 % 50 % 100 % 150 % 20

Bankalara Ops.-1 % 20 % 50 % 100 % 100 % 150 % 100
Verilen Krediler Ops.-2 % 20 % 50 % 50 % 100 % 150 % 5(

Ops.- % 20 % 20 %20 % 50 % 150 % 20

2(Kisa

Vade)
Varliklar AAA/ | A+/A- BBB+/B BB- Derecesi Olmayan

AA- B- ‘nin
alt
Sirketlere Verilen Krediler % 20 % 50 % 100 % 150 190
VARLIKLAR Risk A girliklari
Perakende Krediler % 75
Ikamet Amach Gayrimenkul Kredileri % 35

Takipteki Alacaklar

Belli Kgullara Gére % 50, %
100 veya % 150

Kaynak:Imisiker, S. (2005Basel Il ve Piyasalarimiza Olasi EtkileNeterlilik Etiidii, Sermaye Piyasasi

Kurulu Arastirma Dairesi: Ankara.

Standart yontem icin tercih edilen teminatlagkit, mevduat veya mevduat

sertifikasi, altin, borglanma senetleri, ana entbks(IMKB 100) hisse senetleri,

yatirim fonlari, ana endekssthda fakat diizenlenmpiyasalardasiem goren senetler,

ana endeks ginda, fakat dizenlenmpiyasalardasiem goren senetleri de barindiran

fonlar ve tainmaz mal ipotgidir. Turkiye'de piyasadagrlikla tercih edilen teminatlar;
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ortak kefaleti, grugirketi kefaleti, migteri cek ve senetleridir. Teminat gosterilebilecek
varliklar ve risk azaltici etkileri Tablo 3.7.'darsulmaktadir:

Tablo 3.7: Teminat gosterilebilecek varliklar ve rek azaltici etkileri

Teminat Turleri Basel Risk Agirli g1 Basel 2 Risk Asirhi g1
% %
Nakit, Mevduat veya Mevduat Sertifikasi 0 0
Altin 0 0
Belli Sartlar Tgiyan Borclanma Senetleri 100 Ihrac Eden Firmanin

Ratingine Gore

Ana Endeksteki Hisse Senetleri 100 Ihrac Eden Firmanin

Ratingine Gore

Yatirim Fonlari 100 Fonuniginde Bulunan

Enstriman Turine Gorg¢

%4

Ana Endeks Banda Fakat Organize 100 Ratinge Gore
Piyasalarddslem Goren Senetler

Ana endeks Binda Fakat Organize 100 Fonuniginde Bulunan
Piyasalarddslem Goéren Senetleri de Enstriman Turine Goére

Barindiran Fonlar

Tasinmaz Malipotesi 50 Ikametgah Amagli % 3%
Ticari Amach % 100
Belli Sartlari Tglyan Garanti (A- ve 100 Ratinge Goére

Uzeri Ratinge sahip) Firmalar

Kaynak: Migla Ticaret Odasi (2006) Basel Il Kriterleri'nin Re®ektér ve KOR'ler Uzerine Etkileri,
2006: 27.

3.3.1.1.2icsel Derecelendirmeye Dayali Yakkamlar

Belli sartlarda bankalar, tlke denetim otoritesinin onkeykredi risklerini kendi
yontemleriyle de belirleyebilmektedir. Yaklan, beklenmeyen kayiplar ve beklenen
kayiplar 6lgcimlerine dayanir ve risk unsurlari alkabdeyememe olagily 6deyememe
durumunda kayip, 6deyememede maruz kalinan riskfeldif vade sayillmaktadir. Bu
yaklasimda da kredi riski firmalara, devletlere, bankalaiskler ve ortaklik hisse
senetleri gibi kisimlara ayrilgtir (SPK, 2004: 4).

IDD yaklagsiminda bankalar, bankacilik portfoyi riskleriniriva kategorilerine
aylracaklardir. S6z konusu varlik kategorileri @jrumsal krediler, (b) hazine ve
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merkez bankasi kredileri, (c) banka kredileri, fedrakende krediler ve (e) sermaye
yatirnmlaridir (BBDK, BIS, 2004: 73).

IDD yaklasimlari cercevesinde ele alinan her bir varlik katisgj icin (i temel
bilesen s6z konusu olmaktadir (BBDK, 2004: 82);

* Risk bileenleri: risk parametrelerine gkin banka tahminleri, (bazilari

denetim otoritesince gmnabilir.)

» Risk agirhk fonksiyonlari: risk bilgenlerinin risk &irlikli varliklara ve

.....

« Asgari gereksinimler: bankanin belirli bir varlikategorisinde IDD
yaklasimini  kullanabilmesi icin yerine getirmesi gerekeasgari

standartlardir.

Komite varlik kategorileri icin temelde iki yakllan 6nermektedir. Bunlardan

ilki Temel Yaklgim, digeri ise Gekmis Yaklasim’dir.

3.3.1.2. Operasyonel Risk ve Sermaye YeterfiliHesabi Yontemleri

Basel Komitesi Operasyonel Risk kavraminMetersiz veya karisiz dahili
surecler, insanlar ve sistemler ya da harici olaykonucu ortaya cikan kayip riski
olarak tanimlamaktadir (BDDK, 2005: 2).

Basel Bankacilik Denetim Komitesi, OperasyonekRisrilerini nedensellik ve
kayip verileri olmak Uzere iki grupta ele aftm. Ayrica, bankalarisikollari ve faaliyet
alanlarina gore gruplara ayignr. Komitenin Operasyonel Risk verilerine yaiial
fleri Olgim Yontemlerinde kullanilan verilere stamtlar getirmek ve standart veri
siniflandirmalari ile g kolu ve faaliyet siniflandirmalarindan ghiaktadir (BDDK
2005/2: 2).

Komite operasyonel riskin olcilmesinde farkh yakinlar 6nermgtir. Bu

yaklssimlar gagida aciklanmtir.
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3.3.1.2.1. Temel GOsterge Yaksami

Operasyonel riskler icin bulundurulacak sermaydretirlenmesinde kullanilan
en basit yontem Temel Gosterge Yakia'dir. Bu yontem, maruz kalinan operasyonel
riskin buyuklgini gosteren bir geskenin komite tarafindan belirlenen katsay) (e
carpiimasina dayanir. Yontemde, finansatigleen olarak brit gelirin kullaniimasi ve
alfa katsayisinin ise % 15 olarak kullaniimasi bex@nmgtir (BDDK, 2005/1: 5).

Bu vyaklgzimda Operasyonel Risk icgin ayrilacak sermaye miktgu sekilde
hesaplanacaktir (Bar, 2007: 24):

Sermaye Gereksinimi=[X (Brut Gelir x a) / n]
a: DUzenleyici Kurum Tarafindan Belirlenen Yuzde

nSon Ug Yiliginde Briit Gelir in Pozitif Oldgu Y1l Sayisi

Bu hesaplamada risk gostergesi olarak brit gekataniimasi bircok ki
tarafindan elgirilmistir. Ayni zamanda, BG'in negatif olmasi ya da si@idugu
yillardaki hesaplamalarda hem paydan hem de pawdagkariimasi gereklii
uygulamada karngaya neden olabilecek bir durumdur. Ancak, Basel Kesn her

bankaya ortak uygulanabiligii agisindan bu gostergeyi belirlegmi (Basar, 2007: 24).

3.3.1.2.2. Standart Yaklaim

Standart yontemde, banka faaliyetleri sekiz gkaluna ayrilir ve herskolu igin
sermaye yukumlulgli hesaplanir. Bu yontemde her hirkolundan elde edilen brit
gelir, o kkolu icin belirlenen katsayi ile carpilarakkolunun sermaye yukimligii
hesaplanir ve ayri ayri hesaplanan sermaye tutaidglanarak bankanin toplam
sermaye yukamlulkgiine ulgilir (BDDK, 2005/1: 6).
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Sermaye gereksiniminin hesaplanmgasgekilde yapiimaktadir (Bar, 2007: 26);

Sermaye Gereksinimi = E (Brut Gelir fa x g fa) / n]
B: Her Bir Faaliyet Alanicin Belirlenen Bir Yuzde

n: Son Ug Yiliginde BG’nin Pozitif Oldgu Y1l Sayisi

Standart Yaklgm’da iskollari icin belirlenen katsayilar Tablo 3.8.’densimaktadir
(BDDK, 2005/1: 7):

Tablo 3.8: Standart yaklasimda kullanilan katsayilar

Is Kollar Beta Katsayilari
Kurumsal Finansman % 18
Alim-Satim ve Sa#l % 18
Perakende Bankacilik % 12
Ticari Bankacilik % 15
Odeme ve Takas % 18
Acentelik Hizmetleri ve Saklama % 15
Varlik Yonetimi % 12
Perakende Araclilik Faaliyetleri % 12

Kaynak: BDDK (2005/1)Operasyonel Riske Basel Yaktal: Uc Yapisal Blok Cergevesinde Bir
Degerlendirme Aratirma Raporu,Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu shirana Dairesi
Yayinlari: Ankara, s. 7.

3.3.1.2.31leri Olgiim Yaklasimi

Operasyonel risklerin gercek anlamda sayigalllarak hesaplanmasi

yontemine, icsel Olcim Yaklgmi (IOY) denilmektedir. Bu yakkamda, bankanin
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gercek kayip verilerini kullanarak ortaya cikar@aca&ayip d&ilimlari ve olasiliklar
Uzerine sermaye gereksinimi hesaplanir. Bu hesaplamyapilabilmesi igin, gecmi

yillara ait verilere detayll bigekilde sahip olunmasi gerekir (BDDK, 2005/1: 8).

Basel Komitesi, bankalardigsel Olgim Yaklgmi'nin uygulanabilmesi igin,
sekiz faaliyet kolu ve yedi risk grubundan g@o 56 hicrelik bir operasyonel risk
matrisi olgturmustur. Ancak Komite, bankalarin kendi faaliyetlerigére operasyonel
risk matrisinde yer alan risk gruplarini giurmalarini tgvik etmistir. Bu amacla,
bankalarin maruz kaldiklari operasyonel risk tiidietaylandiriimgtir (Leblebici Teker
ve Ulengin, 2005: 17).

Ileri Olgiim Yaklgimlari diger yaklgimlara gore daha karmié& olup, dger
yaklasimlara gore riske en duyarl yakimlardir. ileri Olcim Yaklgimlarrni
kullanmak isteyen bankalarin; gerekli tum kriterkaglamis olup, gelstirdikleri 6lgiim
sistemlerini yerel otoriteye onaylatgniolmalari gerekmektedir. Basel Komitesi
tarafindan tavsiye edilen belirli biigsel Olgiim Yaklgimi bulunmamakla birlikte,
operasyonel riskin i¢sel olarak 6lctilmesinde bamkedrafindan siklikla kullanilaiteri
Olcum Yaklgimlari; icsel Olcim Yaklgimi, Kayip Da&ilimi Yaklasimi ve Kalitatif
Yaklasimlar olarak ayriimgtir. Bankalar ileri Olglim Yaklgimlar’ndan, kendi
faaliyetlerine, yapilarina ve risk durumlarina uggalanini secerek, bulundurmalari

gereken asgari sermayeyi hesaplamalidirlar.

3.3.1.3. Piyasa Riski ve Sermaye Yeteri@

Piyasa riski, “Byasalardaki faiz oranlarinda, ya da kurlarda meydagelen
degismeler sonucunda bankalarin varliklari veya borcldalayisiyla zarar etme yahut

sermaye kaybetme rislalarak tanimlanabilir (BDDK: 2006).

Piyasa riskini dlgmede kullanilan bazi metotlarumuhaktadir. Bunlardan en
fazla kullanilani “Value-at-Risk” (VaR) modelidivaR, belli olasiliklar dahilinde bir
yatirim portfoyunin dgerinde ortaya cikabilecek maksimum zarari 6lgenrmdeldir.
Piyasa riskini dlgmede kullanilan ¢k@ bir yontem de “Senaryo Analizi"dir. Senaryo
analizi, piyasasartlarinda olgabilecek ceitli degisikliklerin portféyin deerini nasil
etkiledigini 6lgcmekte kullanilan bir tekniktir. @er bir yontem ise, Dayaniklilik/Stres
testidir. Dayaniklilik testi, kiresel krizler simada piyasalardaki beklenmeyen ve
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onemli dalgalanmalarin portfoyun ghxini nasil etkilediinin tahmin edilmesinde
kullaniimaktadir. Dayaniklilik testi, senaryo amale benzemesine gaen esas amaci,
olaganustl piyasa sartlarinda portfoyin maksimum g kaybinin  tahmin
edilebilmesini sglamaktir (Ercel, 1999)yww.tcmb.gov.tr).

Stres testleri, risklerin VaR tabanli modeller tardan yakalanamayan boyutu
hakkinda bilgi sglamalari agisindan o6nemlidir. Stres testininskiaa bir faydasi,
yonetimlere, gercekiene ihtimali bulunan bu tarz olaylar ke&inda grayacaklari
kaybin, kurumun risk tolerans seviyesinin icindapoblmadgini anlayabilme olaria
sglamasidir. Banka yonetimleri, yuksek miktarda k&ng neden olabilecek risk
kombinasyonlari hakkinda kesin bir fikre sahip dlabAyrica stres testi sonuclari, acil
durum planlarinin okiurulmasinda, ya da geggnierilerin bulunmadii yeni trtnlerin
stres kaullari altindaki performansinin izlenmesinde del&ulabilir (Tuncer, 2006:
68).

3.3.2.1kinci Yapisal Blok: Sermaye Yeterliligi'nin Denetim ve Gozetimi

Sermaye Yeterlifii'nin denetimindeki amac,Bankalarin sermaye durumlarinin
risk durumlariyla uyumlu olacalsekilde denetlenmesini ve bu cercevede gereken
tedbirlerin alinmasini samak olarak ifade edilmektedir (BIS: 2004).

Bankalarin sermaye yeterfiine yonelik, gozetim ve denetim sireci birbirini

tamamlayan dort temel ilke Gzerine yapilandirgtmi(Guner, 2005: 30).

» Denetim otoriteleri, bankalarin minimum sermayeeyi@iginin tzerinde bir
sermayeye sahip olmalarini ve gergikiile daha yuksek bir oranin
tutturulmasini da isteyebilmelidir. Uygun dizeyielidenmesine yonelik
banka ve denetim otoriteleri gt unsurlari dikkate almalidirlar.

* Bankalar kredi risk durumlarina ga olarak, sermaye gereksinimlerini
dogru dlgcme yontemlerine ve bu sermaye duzeylerini ukabilecek
stratejilere sahip olmalidirlar.

» Denetim otoriteleri, bankalarin kendi sermaye \#itgr degerlendirmelerini,
stratejilerini ve sermaye vyeterlilik oranlarina uayarini  gézden

gecirmelidirler.



99

» Denetim otoriteleri, bankalarin sermayelerinin uygilizeylerden sagiya
dismeden ©Once erken mudahale etmenin yontemleringtiareall ve

uygulamalidirlar.

3.3.3. Uglincii Yapisal Blok: Piyasa Disiplini

Duzenlemenin son bdlumu olan bu kismin amaci Kiziign'e gore; Birinci
blokta yer alan asgari sermaye yukumlaltkleriniikimci blokta yer alan denetimsel
g6zden gecirme slrecini tamamlamak Uzere piyadaamnka ile ilgili temel ve dnemli
bilgilere erisebilmesini sglayacak bir kamuyu bilgilendirme sirecini glurarak

Bunun neticesinde, bankacilik sektorinde ve fiaansistemde ortaya
cikabilecek dgisim ve gelsimlerin yatirirmcilara ve bankalarlasiki icerisinde olanlara
iletilerek alinacak kararlarda ve risk hesaplamatia daha gercekgi bir gerlendirme
yapabilmeleri mimkun olacaktir.

Piyasa disiplini, bankalarin dalaffaf bir yapi sergilemeleri ile gnacaktir.
Piyasa katilimcilarinin, bankalarin risk yapilae sermaye yeterlii pozisyonlari
konusunda daha fazla bilgi sahibi olabilmeleri igaffaf bir yapi gerekmektedir. Yeni
yapi, bankalarin kamuoyuna aciklamalarinda kulaaki izere sermaye yetegilnin
hesaplanmasi ve risklerin ggrlendirilmesi de dahil olmak tzere bir ka¢ alagdeeken
sartlar1 ve onerileri ortaya koymaktadir. Kredi tiiskredi riskinin azaltilmasi teknikleri
ve aktif menkul kiymetlgirmelerinin denetimsel kabull icin gereken dahdayge
sartlarla beraber, ana grugeffaflik/agiklama standartlari tim bankalar igincee
olmaktadir (TBB, 2002: 9).
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DORDUNCU BOLUM

BASEL I'N iN KOBT'LER UZER iNDE YARATACA Gl OLASI
ETKiLER VE EGE BOLGESI’NDEK i BiR iSLETME UZER iNE
UYGULAMA

4.1. BASEL'E GORE DERECELENDIRME VE KOBTLER iCiN
DERECELEND iRMENIN ONEMi

Kredi deserliligi-kredibilite, fon arz edenlerin ihra¢ eiti bor¢ nitelgindeki
menkul kiymetlerin anapara ve faizini, vadesinde ekesiksiz olarak geri ddeme
yeterliligine ne dl¢iide sahip olduklarini gostermek amadogiamsiz derecelendirme
kuruluslari  tarafindan  yapilan  @erleme  sonucunun ifade edilmesidir

(web.sakarya.edu.tr).

Basel'e gore bankalar, sermaye yeterliliklerinséygarken derecelendirme notu
kullanacaklardir. Bu notlara gore kredi verip vemek bankalarin kendi
insiyatifindedir. Derecelendirme, firmalarin kredilmalari icin dgil, bankalarin
sermaye yeterlilik oraninin hesaplanmasinda geliekiBasel 11 yaklaimi bankalarin
kredi vermeleri konusunda herhangi bir duzenlemeirrgemektedir. Bu slreg
KOBI'leri dolayl bir sekilde etkileyecektir (Conkar ve Vurur, 2008: 146).

Derecelendirme (Rating), derecelendirmeye konua blirli bir borglunun kredi
degerliliginin belirlenmesidir ve bankalar ile rtérileri arasindaki ikkide giderek
artan bir éneme sahip olmaktadir (European Commssioly 2005:12).I¢c ve ds
derecelendirme olarak ikiye ayrilir. Pderecelendirme herhangi bir derecelendirme
kurulusu tarafindan vyapilirken, i¢c derecelendirme ise harka yapilmaktadir
(Temizel, 2007: 53). Basel Il ile birlikte KdBerin derecelendirme notu belli olacak ve
tim bankalar s6z konusu KORBe ayni maliyetleri iceren kredi vermek durumunda
kalacaktir. BASEL II' ye gore kredi kullanacak fiatarin risk dlcimuakredi kullanan
firmanin risk seviyesi ve kredsleminin risk seviyesine gore yapilacaktir. Kredaral
firma, finansal verilerinin dgerlendiriimesi sonucu tespit edilen bir dereceleméi
notuna sahip olacak, kredi verilen firmanin derexdirme notu dfiiikce, banka risk
almak istemeyecek ve sonucgta KO& daha yiiksek kredi maliyetiyle borclanmak
zorunda kalacaklardir. Basel II'ye gore derecelendinotu ve risk @rliklari Tablo
4.1.’de sunulmaktadir:
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Tablo 4.1: Basel II'ye gore derecelendirme notu vask agirliklari

Derecelendirme Notu Risk Airh g1 (Parekende)| Risk Agirli gi(Diger)
AAA dan AA — YE KADAR % 75 % 20
A + DAN A- YE KADAR % 75 % 50
BBB + DAN BB — YE KADAR % 75 % 100
BB — DEN D(BUK % 75 % 150
DERECELENORILMEMIS % 75 % 100

Kaynak: EBSO (2005), Basel Il Kriterleri ve KORrin Kredi Taleplerinin Dgerlendiriimesine
Etkileri, 2005: 12.

Derecelendirme notu verilmeden Once firmalar baarkin kredi talebinde
bulunduklarinda, o©ncelikli olarak firmadan bazigbilve belgeler istenir. Bunlar;
incelenen firmanin son ¢ yillik bilango, gelir gy ve mizanlari, inceleme dénemi
itibariyle ara mizan, ucer aylik donemlerde diizeate gegici vergi beyannamesi ve
gelir tablosu, kurulgi ve deisikliklerle ilgili ticaret sicil gazeteleri, oda katybelgesi,
yatirnm tevik belgesi ve ekleri, kredi ve yatirimlarla ilgiizenlenen yeminli mali
misavir raporlari, imza sirkdleri, firma ve ortaklaa# tapular ve ara¢ ruhsatlari, ortak
ve yoneticiler hakkinda bilgilerstirak ve b&li ortaklik varsa ortaklik yapilari, yonetim
ve mali verileri, firmanin taahhtleri, pantilari ve sozlgmelerinin bir ndshasi,
firmanin ihracat ve ithalat bilgileri, kapasite cap ve firmanin Uretim miktarlari,
Merkez Bankasi taahhitnamesi, kullagpmolidugu kredi ve leasing s6zlmelerinin geri

0deme planlari ve factoring sogteeleridir (www.paradoks.org).

Firma derecelendirme notu hesaplanirken, firmaydii&nco verilerinden bazi
finansal oranlar hesaplanir. Firma sahipleri ilgiian gérgmelerde de bazi sorular
sorulur ki bu da derecelendirme sirecinin subjektifinini olgturur. Yapilan
hesaplama ve derlendirmeler sonucunda firmaya banka tarafindanrdting notu
verilir ve kullandirllacak olan krediye ratingle amtili olarak bir faiz uygulanir.
Firmanin rating notu yukseldikce risk azalir ve ajo$iyla uygulanacak faiz orani da
diser. Ancak firma hesaplama sonucunda kot bir ratioig almsg ise, kredi faiz orani

yukselir ki bu da firmanin sermaye maliyetini artir

Basel Il ile birlikte 6énemi artan derecelendirmeslfyeti, bankalar agisindan
ginimuizde yeni organizasyonlari ve teknoloji yadli@rini giindeme getirmektedir. Bu
nedenle bankalar yeni donemde kullanacaklari kneski 6lcim yaklaimlarini
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belirlemekte daha guk sermaye yeterli ile daha yiksek organizasyon maliyetleri
arasindaki dengeyi 6zenlegelendirmek durumundadir (Altman ve Sabato, 20@%: 2
Basel Standartlar’'na uyum gamakta zorluk ceken KOBerin ¢ogunun
finansal tablolari belirtilen standartlara uymanaakt. Dolayisiyla, kredisiemlerinin
ikinci asamasinda kredi veren yani banka tarafindan Ki@Bn mali tablolari olmasi
gerektgi gibi duzenlenir. Daha sonra, bankalar tarafinflana nitel ve nicel olcutlere

gore dgerlendirilerek bir kredi notu tahsis edilir.

Kisaca kredi derecelendirme surgeisekilde agiklanabilir (turkkredirating.com):

Mdasteri iligkileri ve tanitim,

* SOzleme metninin imzalanmasi,

» Derecelendirme uzmaninin atanmasi,

* Ziyaret 6ncesi yapilacak gtama ve inceleme,

* Firma ziyareti ve kalitatif cajma raporu icin verilerin temin edilmesi,

* Finansal verilerin incelenmesi ve tablolarin dieentesi,

* Verilerin analizi ve tespit,

» Tavsiye edilen derecelendirme notunun, dereceleredkomitesine sunumu,
* Derecelendirme komitesi kleani, komite Uyelerinin atanmasi,

» Derecelendirme komitesinin gerekli goilll belge ve cajmalarin

hazirlanmasi,
* Resmi acgiklama Oncesi firma yOneticilerine rapasunumu,
e Derecelendirme notuna itiraz,
» Derecelendirme notunun ilani,
e lzleme,

* Olagan dgI gelisme nedeni ile derecelendirme notunurgisimesi olarak

siralanabilir.
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Kiguk isletme kredilerinin derecelendirmesinde bazi zodukbulunmaktadir.
Bu zorluklar genellikle kiguksietmelerin yapisal ozelliklerinden kaynaklanmaktad
Kicuk isletmelerde kredi derecelendirme modelinin zorlukiamlardir (Seval, 2006:
9):

» Kuguk isletmelerin finansal yapilarinin detayli analizirnjapilabilmesi igin
gerekli olan bilgiler mevcut ggdir veya yetersizdir.

* Cok fazla sayida ve ¢ok farkli meslek grubunu kapsa

» Baz alinacak sektdrel rasyolar yoktur.

» Demografik bilgilerin istatistiki risk dalimlari mevcut dgildir.

» Baska ulkelerde kullanilan modellere ve yabanci krbdrosu bilgilerine
dayandirlmg  modeller, yerel piyasa kollarini  tam  olarak
yansitmamaktadir.

Bu noktada, bu ¢aima icin 6nemli olan, KOBkredileri derecelendirilirken ve
derecelendirme sonunda aldiklari kredi puaninan@atgére, hangi faiz oranina tabi
tutulacaklari ve hangi rating notunun hangi faizaronda KOBlerin sermaye

maliyetlerini nasil etkileyeggadir.

4.2. BASEL I'NIN INCELENEN ISLETMENIN SERMAYE MAL IYETI
UZERINE YARATACA Gl ETK iLER

Zeynep Tekstil LTD.STI., 24.08.1998 yilinda, Zeynep Tarim Hayvancilik ve
Tekstil Urlinleri Sanayi ve Ticaret Limitelirketi unvaniyla, 5000 TL sermaye ile ,
Ahmet ZEYNEP ve Mehmet ZEYNEP tarafindan kurugtom. Isletmenin faaliyet
konusu, tekstil makineleri yedek parca gaalup, mevcut ortaklar; % 99 ile Ahmet
Zeynep, % 1 ile de Mehmet Zeynep'tir.

Sirket, 2006 yilinda 665.717 TL satgerceklgtirmis olup 62.213 TL net kar
elde etmgtir. 2005 yilinda % 3,6 kar marji ile cgdnsirket, 2006 yilinda kar marjini %
9,3'e yukseltmgtir. Az sayida banka ile caln sirketin nakit kredi kullanimi iki
bankadan yapiimaktadfirketin ayni zamanda bkka bir bankadan 36 ay vadeli iksta
kredisi bulunmaktadir.
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1998 yilinda 5000 TL sermaye ile tesis edilen ekestil makineleri orijinal ve
yedek parcasi satikonularinda faaliyet gosteren firma, 2006 yilindzeri ilgili banka

ile sUrekli olarak caymaktadir.

Agirlikl ortalama sermaye maliyeti hesaplamalariniiaanin kullandgl her
tarli finansman kayranin firmaya olan maliyeti kullanilir. KOBerin basvurduklari
finansman kaynaklarinin fpada banka kredileri gelgii icin KOBI'nin sahip oldgu
rating notu ve dolayisiyla maruz kalacaklar faiaro, kredi maliyetlerini ve dolayisiyla
da sermaye maliyetlerini etkileyecektilyi rating notuna dgiik faiz, koti rating notuna

ise yUksek faiz uygulanacaktir.

Firmanin banka tarafindan ghkrlendirilip bir rating notu alabilmesi igin,
genellikle bankalar tarafindan otomatik olarak g&lestirilen bir hesaplama sistemi
bulunmaktadir. Kullanilan program her bankada faklp, genel olarak birbirine
benzerdir. Banka tarafindan once firmanin bilango gelir tablosundaki rakamlar
kullanilarak firmanin mali oranlari hesaplanir. Ratonra, firmanin bulungu sektor
ve pazar durumu incelenerek puanlama yapilir. deaedirme notu tahsisinde her bir
faktorin onem derecesine gore puanlarngahg farkhidir. Son olarak firmaya ait
subjektif faktorler, firma yonetici/sahipleriyle rebir gorigmeler yapilarak belirlenir.
Tam bu bilgiler sonunda Rating Puanlama Tablosuigi®iz tabloya aktarilarak

firmanin toplam ratingine ujdir.

Uygulamaya konu olan ZEYNEP TEKHTLTD. Sirketi'nin bir bankaya kredi
talebinde bulundgunda verilen rating notunun hesaplanmasingkiili gostergeler
asagida verilmektedir. Firma incelemesi yapilirken diidieolarak, bu firmanin bilango
ve gelir tablosu bilgileri kullanilarak (son ¢ )ybazi finansal oranlar hesaplagtmi
Daha sonra, birebir gdgtneler yapilarak subjektif faktorler dethniz veriler
neticesinde yanitlar alingive rakamsal verilerle subjektif veriler (hepsinimem
derecesi @rliklari bulunmaktadir) birlgirilerek sisteme girilmi ve firmanin rating
notu elde edilngtir. Yapilan incelemeler sonucunda firmanin ratiogu BB ¢ikmgtir.
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Bankalar tarafindan tahsis edilen notlar Tablo'de2sunulmytur:

Tablo 4.2: Bankalar tarafindan tahsis edilen notlarn tanimlamasi

AAA En yiksek kredi kalitesi. Finansal yukumluliklénerine getirme kabiliyeti son
derece yuksek. Menkul kiymet ise, risksiz huklmadivilinden biraz daha fazla
riske sahip.

AA+ Kredi kalitesi ¢cok yiksek. Finansal yukiumlulukigryerine getirme kabiliyet

AA cok yuksek. Isletmedeki ani dgsiklikler, ekonomik ve finansal kallar yatirim

AA- riskini 6nemli sayllmayacak bir miktarda arttirabil

A+

A Finansal yukumldliklerini yerine getirme kabiliyefriksek ancak olumsugz
ekonomik kagul ve deisimlerden etkilenebilir.

A-

BBB+ Finansal yukumliliklerini yerine getirme Kkabiliyeyeterli ancak olumsuz

BBB ekonomik kaul ve deisimlerden etkilenme riski daha fazla. Menkul kiyniss,

BBB- uygun koruma parametrelerine sahip ama ihraccitumsuz ekonomik kaul ve
desisimler dolayisiyla yokimlulgini yerine getirme kapasitesi zayiflayabilir.

BB+ Asgari seviyede spekilatif dzelliklere sahip. &isadede tehlikede gié ama
olumsuz finansal ve ekonomik sdlarin yarattgl belirsizliklerle yiz yluze

BB Menkul kiymet ise, yatirrm yapilabilir seviyenintiada ama zamaninda 6deme
mevcut veya djer spekilatif kiymetlerden daha az tehlikede. Blieky, ihracginin
olumsuz ekonomik kal ve deisimler dolayisiyla yukimlulginu yerine getirme

BB- kapasitesi zayiflarsa ciddi belirsizlikler ortay&apilir.

B+ Finansal yukumluluklerini yerine getirme kapasitesisu anda sahip ancak
olumsuz ekonomik ve finansal §udlara kagl hayli hassas. Menkul kiymet isg,

B zamaninda ¢denmeme riski var. Finansal korunmaoriaki, ekonominin,
sektorin ve ihracginin durumuna gore yuksek dahgaddar gosterebilir.

B-

CCC Yatirm yapilabilir kategorisinin olduk¢ca altinda.Tehlikede ve finansal
yukamlaluklerini  yerine getirebilmesi icin ekonomiksektérel ve finansal
kosullarin olumlu gelmesi gerek. Menkul kiymet ise, anapara ve fajzin
zamaninda 6denmesi hakkinda ciddi belirsizlikler va

CC Hayli tehlikede. Finansal yukumlultklerin 6denmeriski yiksek.

En spekilatif derece. Konkordato ilan edimama finansal yukumlulikley

C halihazirda yerine getiriliyor. Risk ¢ok yiukseBu not ayni zamanda, édemeléri
gec yapilan menkul kiymetler icin de tahsis edilBu tir menkul kiymetlerde
kredi kalitesi ve bir derece koruma unsurlari vagina belirsizlikler ve olumsug
kosullara hassasiyet seviyesi cok dalia dasar.

D Temerrit. Sirket finansal yakimluliklerini yerine getiremiyaeya s6z konus
menkul kiymetin anapara ve/veya faizi 6denemiyor. T

Kaynak: http://www.saharating.com/



Farkh rating durumlarinda uygulanacak faiz orarfakil 4.1."de sunulmaktadir:
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Firma Rating Notu

Sekil 4.1: Farkl rating durumlarinda uygulanacak faiz oranlari

Kaynak: X Bankasi
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ZEYNEP TEKSTL MAK. YED. PAR. SAN. TIC. LTD. STI. Rating notu BB, puani
ise 5,37¢ikmytir. Bu durumda firmaya BB rating notuna denk geléh9,2 faiz orani

uygulanacaktir.

durumunda, 1 yillik kredinin geri 6demesi basizfaesabiyla;

_ Axnxt
10C
F = Faiz Tutari
n = Sdre

t = Faiz Orani olmak tzere;

Firmamizin bankaya 100.000 TL'likedi talebinde bulunmasi



107

~100000x1x19,2
10C

F

F=19.200 yillik 6denecek toplam faiz tutaridir.

Dolayisiyla firma, bugin celdi 100.000 TL krediyi 1 yil sonra toplam 119.200 TL
olarak geri 6deyecektir. Bu durumda BB rating ntdauffrmanin Agirhkli Ortalama

Sermaye Maliyetsu sekilde olacaktir;

*Vergiler hesaplamada dikkate alinmatm

AOSM  =Wri+Warlat+ Wefe

Wi = Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklaringili g
ri = Kisa Vadeli Yabanci Kaygan Maliyeti
Wa = Uzun Vadeli Yabanci Kaygen Agirli g
fa = Uzun Vadeli Yabanci Kaygen Maliyeti
We = Ozsermayenin Arli g

re = Ozsermayenin Maliyeti

Bu durumda firmamizin AOSM’si;

AOSM = 218023)(0,192_'_ 0 X020+ 102700

x020
2C.72¢ 42C.72< 42C.72<

AOSM = (0,76x0,192) + (0) + (0,244x 0,20)
AOSM = (0,146) + (0,048
AOSM = 0194 = %19 4olur.

*Uzun vadeli yabanci kaynak ve Ozkaynak maliye2i00sabit olarak alinrgtir.
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Varsayim.1l. Firmamizin rating notu BB ¢d de AAA c¢ikmis olsaydi %17,1 ile
bor¢lanacakti. Bu durumda,;

F = (100.000x1x17,1)/100

F = 17.100 yilhk toplam faiz tutar olur. Yanirima AAA rating notuyla borclanmi
olsaydi, 100.000 TL'lik krediyi toplamda 117.100 Tlarak geri 6deyecekti. Bu da

firmanin lehine bir durumdur. AAA rating notundanfianin AOSM ise;

318023>< 0171+ 0 % 020+ 102700><

2(C.72¢ 42C.72¢ 42C.72¢

AOSM =

020

AOSM = (076x 0171 + (0) + (024 020)
AOSM = (0.130) + (0,049

AOSM=0178= %1738olurdu.

Varsayim.2. Firmanin rating notu AA olsaydi %17,5 faiz orale borclanacak ve faiz
tutari;

F = (100.000x1x17,5)/100

F =17.500 olacak ve 1 yillik geri 6deygceoplam tutar 117.500 olurdu. AOSM ise;

AOSM = 318023>< 0175+ 0 N N 102700

20
20725 42C.72¢ 42C.72¢

x 020

AOSM = (0133 + (0,048)

AOSM =0181= %18]10lur.
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Varsayim.3. Firmanin rating notu A olsaydi %18 faiz oranibler¢lanacakti. Faiz tutari
Ise;

F =(100.000x1x18)/100

F = 18.000 yillik faiz 6deyecek ve 100.000 TL kredyeri 6derken 118.000 olarak
O0deyecekti. AOSM ;

318023)( 018+ 0 % 020+ 102700
42C.72¢< 42C.72¢ 42C.72¢

AOSM =

x 020

AOSM = (0137) + (0,049

AOSM=0185= %185

Varsayim.4. Firmanin rating notu BBB olsaydi %18,7 faiz oratan borc¢lanacakiti.
Faiz tutar ise;

F = (100.000x1x18,7)/100

F = 18.700 yilhk faiz 6deyecek ve 100.000 TL ksedyeri 6derken 118.700 olarak
O0deyecekti. AOSM ;

AOSM = 318023>< 0187+ 0 x 020+ 102700>< 020
20725 42C.72¢ 42C.72¢

AOSM = (0142) + (0,048)

AOSM = 019 = %190lurdu.



110

Varsayim.5. Firmanin rating notu B olsaydi %20 ile borclandcdkaiz tutari ise;

F =(100.000x1x 20)/100

F = 20.000 yillik faiz 6deyecek ve 100.000 TL kyedjeri 6derken 120.000 TL olarak
O0deyecekti. AOSM ;

318023)( 020+ 0 X020+ 102700)(0,20
42C.72¢< 42C.72¢< 42C.72¢

AOSM =

AOSM = (0152) + (0,048)

AOSM = 020 = %200lurdu.

Varsayim.6. Firmanin rating notunursimdikinden koétt oldgunu, CCC cikeini
varsayarsak firma, CCC’ ye denk gelen %21,2 ileglammma yoluna gidecekti.

F = (100.000x1x 212)/100

F = 21.200 yillik toplam faiz tutaridir. Firma CQ@ting notuyla borclansaydiger
100.000 TL'lik krediyi 1 yilsonunda toplam 121.20Q olarak geri 6deyecekti. Bu
durumda CCC degarlikli ortalama sermaye maliyeti ise;

AOSM = 218023>< 0,212+ 0 x 020+ 102700>< 020

20.72¢ 42C.72¢ 42C.72¢

AOSM = (0161) + (0,049

AOSM = 0,209= %20,90lurdu.
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Varsayim.7. Firmanin rating notu CC olsaydi %25 faiz orani bler¢lanacakti. Faiz
tutari ise;

F = (100.000x1x 25)/100

F = 25.000 yillik faiz 6deyecek ve 100.000 TL kredyeri 6derken 125.000 olarak
O0deyecekti. AOSM ;

318023)( 025+ 0 X020+ 102700
42C.72¢< 42C.72¢< 42C.72¢<

AOSM =

x020

AOSM = (019) + (0,048)

AOSM = 0,238= %238olur.

Tablo 4.3: Firmanin derecelendirme neticesinde rafig puanlari ve faiz oranlari

Rating Notu Faiz Orani (%) Faiz Tutari(TL) AOSM(%)
Yillik

AAA 17,1 17.100 17,8
AA 17,5 17.500 18,1
A 18 18.000 18,5

BBB 18,7 18.700 19
BB 19,2 19.200 19,4
B 20 20.000 20

CCC 21,2 21.200 20,9
cC 25 25.000 23,8
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Sekil 4.2’de farkli rating durumlarinda uygulanacdkiz oranlan ve AOSM
sunulmaktadir:

30

25

20

15 =@==Faiz Orani
=@=AOSM

10

AAA AA A BBB BB B Ccc CcC

Sekil 4.2: Farkl rating puanlarinda faiz oranlari ve AOSM

Firmamizin rating notu ile farklating oranlarinda ortaya c¢ikan AOSM
rakamlar tablo 4.3. veekil 4.2.’de sunulmaktadir. Firmanin rating notukgéldikce
firmaya uygulanacak faiz orani gilekte, rating notu dilikce faiz orani
yukselmektedir. Bu da garlikli ortalama sermaye maliyetini arttirmakta, ya
azaltmaktadir. Firmanin farkl rating durumlariridasilasacasl faiz oranlari ve AOSM
rakamlarina ulgiktan sonra, bu durumun firmanin finansman gideriere dolayisiyla

firma karhligini nesekilde etkiledgine bakildginda;
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e Firmanin 2007 yilina ait finansman giderleri 27.77Q'dir. Firmaya BB rating
durumunda uygulanan faiz orani %19,2'dir. Finansnggaherleri bu faiz oraninda
27.770 ise rating notu AAA olsaydi %17,1'de ne kaalardu?

19,2 de 27.770
17,1 de X

Finansman Giderleri = 24.732,656 yakka24.733 olurdu diyebiliriz. Bu durumda;
19,2 faiz orani ve 27.770 finansman gideri durunaynd

Faaliyet Kari veya Zarari 71.027,51
Finansman Giderleri(-) 27.770,66
Olagan Kar veya Zarar 43.256,85
Olagan DsI Gelir ve Karlar 354,24

Olagan DsI Gider ve Zararlar(-) 2.005,31
Donem Kari veya Zarari 41.605,78 dir.

* Rating notunun AAA, faiz oraninin 17,1 ve finaramgiderlerinin 24.733 olmasi

durumunda ise;

Faaliyet Kari veya Zarari 71.027,51
Finansman Giderleri(-) 24.733

Olagan Kar veya Zarar 46.294,51
Olagan DsI Gelir ve Karlar 354,24

Olagan DsI Gider ve Zararlar(-) 2.005,31
Donem Kari veya Zarari 44.643,44 olur.

Goruldigu gibi rating notunun farklikanasi firmalarin AOSM’ni etkilerken finansman

giderlerini de etkilemekte ve bunun sonucunda famaarlhlig degismektedir.
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* Rating notu AA oldgunda faiz orani 17,5 olmakta ve finansman gidederi

19,2'de 27.770

17,5'de 25.311 olur. Bu durumda,

Faaliyet Kari veya Zarari
Finansman Giderleri(-)

Olagan Kar veya Zarar

Olagan DsI Gelir ve Karlar
Olagan DsI Gider ve Zararlar(-)
Donem Kari veya Zarari

71.027,51
25.311
45.716,51
354,24
2.005,31
44.065,44 olur.

*Rating notu A oldgunda faiz orani % 18 olmakta ve finansman gidederi

19,2 de 27.770

18 de 26.034 olur. Bu durumda,

Faaliyet Kari veya Zarari
Finansman Giderleri(-)

Olagan Kar veya Zarar

Olagan DsI Gelir ve Karlar
Olagan DsI Gider ve Zararlar(-)

Donem Kari veya Zarari

71.027,51
26.034
44.993,51
354,24
2.005,31
43.342,44 olur.



115

* Rating notu BBB oldgunda faiz orani % 18,7 olmakta ve finansman gidiedke,

19,2 de 27.770

18,7 de 27.047 olur. Bu durumda,
Faaliyet Kari veya Zarari 71.027,51
Finansman Giderleri(-) 27.047

Olagan Kar veya Zarar 43.980,51
Olagan DsI Gelir ve Karlar 354,24

Olagan DsI Gider ve Zararlar(-) 2.005,31
Donem Kari veya Zarari 42.329,44 olur.

* Rating notu B oldgunda faiz orani 20 olmakta ve finansman giderleri,

19,2 de 27.770

20 de 28.927 olur. Bu durumda,
Faaliyet Kari veya Zarari 71.027,51
Finansman Giderleri(-) 28.927
Olagan Kar veya Zarar 42.100,51
Olagan DsI Gelir ve Karlar 354,24
Olagan DsI Gider ve Zararlar(-) 2.005,31

Donem Kari veya Zarari 40.449,44 olur.



116

* Rating notu CCC oldiunda faiz orani 21,2 olur ve finansman giderleri,

19,2 de 27.770

21,2 de 30.663 olur. Bu durumda,
Faaliyet Kari veya Zarari 71.027,51
Finansman Giderleri(-) 30.663

Olagan Kar veya Zarar 40.364,51
Olagan DsI Gelir ve Karlar 354,24

Olagan DsI Gider ve Zararlar(-) 2.005,31
Donem Kari veya Zarari 38.713,44 olur.

* Rating notu CC oldgunda faiz orani % 25 olmakta ve finansman gidederi

19,2 de 27.770

25 de 36.159 olur. Bu durumda,
Faaliyet Kari veya Zarari 71.027,51
Finansman Giderleri(-) 36.159

Olagan Kar veya Zarar 34.868,51
Olagan DsI Gelir ve Karlar 354,24

Olagan DsI Gider ve Zararlar(-) 2.005,31
Donem Kari veya Zarari 33.217,44 olur.

Firmaya bankalarca verilen rating notunun sadeceSMQ@i degil ayni zamanda
finansman giderleri ve dolayisiyla firma kagihi nasil etkiledii yapilan
uygulamalarda gorulmektedir. Bu durumu, grafikledié etmek gerekirsaagidaki gibi

bir sonu¢ ortaya ¢ikmaktadir:
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Finansman Gideri

AAA AA17,5 A18 BBB BB19,2 B20 CCC (CC25
17,1 18,7 21,2

Sekil 4.3: Farkli rating durumlarinda finansman gideri ve karlihk durumunun
degisimi

Sekil 4.3.’te de goruldgl gibi, firmalarin sahip olacaklari farkli rating
notlarindan, firmanin AOSM'si, finansman giderlee firma karlilgi olumlu, ya da
olumsuz yonde etkilenecektir. Bu noktada firmalagiapmalari gereken, finansal
tablolar acisindan, gbkli ve gtvenilir bir durumda olmak ve bunun sonnda iyi bir
nota sahip olmaktir. Firma notunun igieesi halinde uygulanacak faiz oranisegek,
bu da AOSM'yi etkileyecektir. Dolayisiyla da firnkarlihgl artacak, ya da azalacaktir.
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SONUC VE ONERILER

Gunumizde kureselime, oncelikle sosyal ve kuiltirel yapida kendini
hissettirmekte ve daha da 6nemlisi genel ekononagnyn seklini degistirmektedir.
Uluslararasi baimhlik artmakta ve dolayisiyla dinyanin birska yerinde yganan
olumlu/olumsuz tim gelmeler, dger tlke ekonomilerini de kolayca etkisi altina
alabilmektedir.Iste, toplumlarin adina “KURESELLEME” dedikleri bu kavram bazi
noktalarda ulkelere fayda @arken, bazen de ciddi zararlar verebilmektedir. Bu
ortamdan ekonomik yapinin unsurlar olatetimelerin de etkilenmesi kaginilmaz
olmakta, kendini adapte edip, gga gereklerine uyum gtayan gletmeler ayakta
kalabilmektedir. Finansal anlamda gucli olan vadkel koruyan gletmeler icin bu
durum daha kolay olurken, KOQRle dediimiz kiiclik sletmeler icin bu kaos ortaminda

varliklarini strdiirmek daha zor olmaktadir.

Klguk ve orta boy sletmeler, ekonomik yapinin ayrilmaz bir parcasidir.
Ekonomik dizende hizla gigen ve cgitlenen tiketici ihtiyac ve isteklerine yine ayni
hizla cevap verebilersletmeler ayakta kalabilmektedir. Rekabet gucigud#ii finansal
anlamda zayif olan KOBer icin ise bu durum bir yandan avantaj, bir yand
dezavantaj nitegindedir. Yapilari itibariyle adi tGstiinde kiugigketmeler, esneklik guct
yuksek ve tuketici isteklerinde g@nan dgisimlere cabuk yanit verebileglétmelerdir.
Ancak, belirtildigi gibi en buydk sikintilar yatirirmlarini finansdezek kaynaklarinin
olmamasi ve kredi gyicilarin da KOBlere sicak bakmamasidir. Gunumiz
kosullarinda, finansman gucu yuksek ve kaliteli Gretpapabilen kicuksletmelerin
digerlerine gore bir adim 6nde olabilgcsdylenebilir.

KOBI'ler adina finansman degimizde onlarin en 6nemli fon gayicilarindan
biri olan banka kredileri ve bankacilik sektorinetigjen Basel Standartlari
calismamizin konusunu ofturmaktadir. Basel Standartlari, dinya genelind&éaealik
sektoriine birtakim standartlar getirmeyi amaclag@renlemelerdir. Basel'in dncelikli
amacl, dinya genelinde faaliyet gosteren bankalagidiklari riskle orantili olarak
binyelerinde bulundurmalari gereken en az sermageiti belirlemek ve bu anlamda
finansal istikrar ve rekabet ortami yaratmaktirs@aStandartlar’nin uygulanmasiyla
birlikte bankalar, bu standartlarin ggird yapmak adina KOBlerin kullanacaklari
kredilerde bir derecelendirme notu ve bu notaglibeolarak bir faiz orani
belirlemektedirler. Basel kapsaminda KD& “KURUMSAL ve PERAKENDE
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KOBI” olarak ayrilmakta ve yapilan KdBtanimlamalarindan farkli olarak Basel
Komitesi'nin belirledgi dlcitlere gore siniflama yoluna gidilmektedirurkimsal ya da
perakende KOBler farkli risk agirliklarina dahil edilmekte ve derecelendirmelarnb
gore yapilmaktadir. Basel Il kapsaminda oncelikdeKkalarin bulundurmalari gereken
asgari sermaye yeterfii belirlenmekte, ikinci olarak bu sermaye yetegliin denetimi
gerceklgtiriimekte ve son olarak da piyasa disiplini, yakamuyu aydinlatma
yukumlalggt getirilmektedir. AAA’dan bglayip D’ de biten rating notlarinin her biri,
firmanin risk seviyesini ve kredi verilebiligni belirlemektedir. Bu nota bakilarak
firma, kullanacg! kredilerde diiik ya da yiksek faiz oranina maruz kalir. AAA rgtin
notuna sahip bir firma daha gik bir faiz oranindan kredi kullanirken, BBB olan
firmanin faiz orani daha yiuksek olmaktadir. Burgdismamiz acisindan énemli olan

nokta ise, bu rating notlarinin firmalarin sermayaiyetlerini nasil etkilediidir.

Bu noktada, KOBlerin Basel sonrasinda almalari zorunlu hale gebaz!
kararlar ve dgistirmeleri gereken bazi hususlar ortaya ¢ikmaktddcelikle, Basel'in
kurumsallama ve mali tablolarigeffafligi agisindan atilacak énemli bir adim gidau
soyleyebiliriz. Ciinkii KOBler genellikle kurumsallgamams aile isletmeleridir. Basel
ile birlikte firmalar, bankalardan kredi talebindsulunduklarinda geggni yerine
getirmek zorunda kalacakger gerceklgtirmezlerse de 6énemli bir fon kay#aolan
banka kredilerinden mahrum kalacaklardir. Gorgldgibi, Basel Standartlari geiai
yerine getirebilen KOBler icin bir sans, getiremeyenler icin ise buyik bir engel
olacaktir. KOB’lerin bu noktada yapmalari gereken ise oncelildadi stratejik 6nem
ve guclerinin farkina varmalari ve bu gucigdo yonde kullanmalaridir. Daha sonra,
finansman sikintisini sabilmek ve Baselin gereklerini yerine getirmek nigi
kredibilitelerini  yUkseltmeleri ve banka krediled®@n uygun maliyetle fon
sgilamalaridir. Bu da onlarin sermaye maliyetlerinikileyecek ve yapilacak

yatirrmlarda daha az maliyetle borclanmalarigiaszcaktir.

Firmamizin finansman giderleri ve dolayisiyla fankarliligi da bu rating
notundan etkilenmektedir. Yapilan hesaplamalar sonda farkl rating notuna denk
gelen faiz oranlarinda firmanin finansman giderbigismekte, bunun sonucunda da
karhhk desisebilmektedir. Caimada ele alinan firmaya banka tarafindan tahsisredi
rating notu BB cikmgtir. BB notuyla kullanilan kredinin maliyeti ve firanin sermaye

maliyeti belli bir seviyededir. Ancak firmanin notBB desil de AAA ciksaydi firma
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bankaya daha az bir faiz oraniyla borglanacak velddirmanin A&irlikli Ortalama

Sermaye Maliyetini dfiirecekti.

Bu dgsrultuda KOH'lerin yapmasi gereken mali tablolarini iytieerek kredi
derecelendirme noktasinda daha iyi bir nota salmpalari ve sermaye maliyetlerini

azaltmalar gerekgidir.
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TESEKKUR

“Basel II'nin KOBI'lerin Sermaye Maliyeti Uzerine Etkisi: Ege Bolgesieki
Bir Isletme Uzerine Uygulama” konulu ¢ginam sirasinda benden yardim ve deste
esirgemeyen sayin hocam Dog. Dr. Osman BAY&Rsonsuz tgekkirlerimi sunarim.

Yine hem lisans hem de yuksek lisargtimim boyunca benden maddi ve
manevi desteklerini esirgemeyen canim annem Se@OEBULUT a, sevgili gim
Umit KAZAN ve biricik kizim Zeynep KAZAN’a hep yamda olduklari icin ayrica
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DONEN VARLIKLAR 2005 2006 2007
I-DONEN VARLIKLAR 351 708. 86 473 312. 49 351 931/
A-Hazir Deserler (32 600. 35) 80 421. 60 48 305. 17
1-Kasa 2 326.04 1397. 27 4 943. 18
2-Alinan Cekler 1705. 00 124 810. 32 116 319. 88
3-Bankalar 3.09 2555. 14 2170. 20
4-Verilen Cekler ve Odeme Emirleri(-) (36 634. 48) (48 341. 13) (75 128. 09)
B-Menkul Kiymetler

C-Ticari Alacaklar 368 500. 78 257 931. 79 5500. 0
1-Alicilar 368 500. 78 257 931. 79 5500. 00
D-Diger Alacaklar 8 750. 59
5.Diger Caitli Alacaklar 8 750. 59
E-Stoklar 12 487. 06 117 573.94 270 045. 66
4-Ticari Mallar 12 487. 06 117 573. 94 270 045. 66
F-Yillara Yaygininsaat ve O. Maliyetleri

G-Gelecek Aylara Ait Giderler ve

Gelir Tahakkuklari

H-Diger Donen Varliklar 3321.37 17 385. 16 19 329. 65
1-Devreden KDV 3321. 37 1452. 67 19 329. 65
4-Pain Odenen Vergi ve Fonlar 15 932. 49 0.00
DONEN VARLIKLAR TOPLAMI 351 708. 86 473 312. 49 3%B1. 07
II-DURAN VARLIKLAR 19 153. 02 277 580. 74 68 79223
A-Ticari Alacaklar

B-Diger Alacaklar 220 765. 87 0.00
1-Ortaklardan Alacaklar 220 765. 87 0.00

C-Mali Duran Varliklar

D-Maddi Duran Varliklar 19 084. 80 43 182. 21 32685
4-Tesis Makine ve Cihazlar 3103.04 3103.04 303
5-Tasitlar 35 593. 22 75913. 84 75913. 84
6-Demirbglar 2552. 28 3086. 18 12 750. 25
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8-Birikmis Amortismanlar(-) (22 163. 74) (38 920. 85) (59 088)
E-Maddi Olmayan Duran Varliklar 28 781.74
1-Haklar 650. 00
2-Ozel Maliyetler 28 131. 74
F-Ozel Tiikenmeye Tabi Varliklar

G-Gelecek Yillara Ait Giderler ve 68.22 13 632. 66 7 329. 03
Gelir Tahakkuklari

1-Gelecek Yillara Ait Giderler 68.22 13 632. 66 320. 03
H-Diger Duran Varliklar

DURAN VARLIKLAR TOPLAMI 19 153. 02 277 580. 74 6892. 32
AKTIF(VARLIKLAR) TOPLAMI 370 861. 88 750 893. 23 4203239
PASIF(KAYNAKLAR) 370 861. 88 750 893. 23 420 723. 39
I-KISA VADEL I YABANCI KAYNAKLAR (363 258. 85 681 076. 46 318 0266
A-Mali Borglar 115 110. 07 155 976. 38
1-Banka Kredileri 50 984. 99 91 851. 30
4-Uzun Vadeli Kredi Anapara Tak. Ve 64 125. 08 64 125. 08
Faizleri

B-Ticari Borglar 314 350. 16 526 635. 33 131 0. 3
1-Saticilar 314 350. 16 526 635. 33 131 090. 38
C-Diger Borglar 41 589. 94

1-Ortaklara Borclar 30994. 27

5-Diger Caitli Borclar 10 595. 67

D-Alinan Avanslar

E.Yillara Yaygininsaat ve Onarim ve

Hakedi Bedelleri

F-Odenecek Vergi ve Ber Yukumlultkler 3101. 73 10 250. 17 16 602. 34
1-Odenecek Vergi ve Fonlar 3101.73 9604. 12 a3 02
2-Odenecek Sosyal Givenlik Kesintileri 646. 05 43D
G-Borg ve Gider Katliklari 4217.02 15 932. 49 8 722. 22
1-Dénem Kari Vergi ve er Yasal 4217.02 15 932. 49 8 722.22
Yukumlilik Kastliklar
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H-Gelecek Aylara Ait Gelirler ve

Gider Tahakkuklari

13 148. 40

5631. 74

2-Gider Tahakkuklari

13 148. 40

5631. 74

I-Diger Kisa Vadeli Yabanci Kaynaklar

KISA VADELI YABACI KAYNAKLAR
TOPLAMI

363 258. 85

681 076. 46

318 023. 06

II-UZUN VADEL I

KAYNAKLAR

YABANCI

A-Mali Borglar

B-Ticari Borglar

C-Diger Borglar

D-Alinan Avanslar

E-Borg ve Gider Kauliklar

F-Gelecek Yillara Ait Gelirler ve Gide
Tahakkuklari

G-Diger Uzun Vadeli Yabanci Kaynaklar

UUZUN VADELI
KAYNAKLAR TOPLAMI

YABANCI

1-OZ KAYNAKLAR

7 603. 03

69 816. 77

102 700. 33

A-Odenmi Sermaye

34 580. 70

5 000. 00

5 000. 00

1-Sermaye

5000. 00

5 000. 00

5000. 00

3-Sermaye Diz. Olumlu Farklar

29 580. 70

B-Sermaye Yedekleri

C-Kar Yedekleri

D-Gecms Yillar Karlari

836. 88

18 814. 17

81027.91

1-Gecmg Yillar Karlari

836. 88

18 814. 17

81 027.91

E-Gecms Yillar Zararlari(-)

(45 791. 84)

(16 211. 14)

(261. 14)

1-Gecms Yillar Zararlari(-)

(45 791. 84)

(16 211. 14)

(261. 14)

F-Donem Net Kari (zarari)

17 977. 29

62 213.74

882. 56

1-D6énem Net Kari

17 977.29

62 213. 74

32 883. 56

OZ KAYNAKLAR TOPLAMI

7 603. 03

69 816. 77

102 7083

PASIF (KAYNAKLAR) TOPLAMI

370 861. 88

750 893. 23

42@3. 39
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EK-1 DEVAMI ZEYNEP TEKST iL LTD. STi. 2005/2006/2007 AYRINTILI GELiR TABLOSU

2005 2006 2007
A-BRUT SATISLAR 498 226. 71 665 717. 51 648 321. 21
1-Yurtici Satglar 498 135. 89 663 491. 51 648 321. 21
3-Diger Gelirler 90. 82 2 226. 00 0.00
B-SATIS INDIRIMLERI (-) (288. 00) (19 296. 59)
1-Satgtaniadeler(-) (19 296. 59)
C-NET SATISLAR 497 938. 71 665 717. 51 629 024. 62

D-SATISLARIN MAL IYETI (-)

(415 113. 24)

(475 500. 38)

(480 060. 81)

2-Satilan Ticari Mallar Maliyeti (-)

(415 113. 24)

(475 500. 38)

(480 060. 81)

BRUT SATIS KARI VEYA ZARARI 82 825. 47 190 217. 13 148 963. 81
E-FAALIYET GIDERLERI (59 924. 39) (104 003. 49) (77 936. 30)
2-Pazarlama, Satve Daitim Giderleri (-) (27 106. 53) (4 028. 95) 0.00
3-Genel Yonetim Giderleri (-) (32 817. 86) (99 934) (77 936. 30)
FAAL IYET KARI VEYA ZARARI 22 901. 08 86 213. 64 71027.51
F-DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN

GELIR VE KARLAR

G-DIGER FAALIYETLERDEN OLAGAN

GIDER VE ZARARLAR (-)

H-FINANSMAN GIDERLERI (8 070. 98) (27 770. 66)
1-Kisa Vadeli Bor¢clanma Giderleri (-) (8 070. 98) (27 770. 66)
OLA GAN KAR VEYA ZARAR 22 901. 08 78 142. 66 43 256. 85
I-OLAGANDISI GELIR VE KARLAR 21.48 1519.81 354. 24
2-Diger Olgzgands! Gelir ve Karlar 21.48 1519.81 354. 24
J-OLAGANDISI GIDER VE ZARARLAR (-) (728. 25) (1516. 24) (2 008L)3
3-Diger Olgzandgl Gider ve Zararlar (-) (728. 25) (1 516. 24) (5081)
DONEM KARI VEYA ZARARI 22194.31 78 146. 23 41 605. 78
K-DONEM KARI VERGI VE DIGER YASAL (4 217.02) (15 932. 49) (8 722.22)
YUKUMLULUK KAR SILIKLARI (-)

DONEM NET KARI VEYA ZARARI 17 977. 29 62 213. 74 3B3. 56
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