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OZET

Ginimizde firmalarin biyik bir ¢ogunlugu piyasa kosullari nedeniyle
satiglarin tamamini pesin olarak yapamamaktadirlar. Dolayisiyla firma kredili
satiglarin artmasina paralel olarak firma varhiklar iginde alacaklar kaleminin agirhig
da artmaktadir. Bu, igletmelerin alacak yonetimine daha fazla énem vermesine yol
agmustir.

Caliymamzda amaglanan, alacak yonetimini gesitli yonleriyle ele alarak
alacaklarin daha etkin bir sekilde nasil yonetileceginin tespit edilmesidir.
Calismamizda firmalar tarafindan 6zellikle son yillarda daha fazla kullanilmaya
baglanan factoring, forfaiting, ihracat kredi sigortasi, tiiketici finansmam sirketleri
gibi yeni tekniklerin alacaklarin yonetimindeki yeri de belirlenmeye ¢aligilmigtir.

Calismamizda oncelikle alacak ve alacak yonetimi kavramlari genel
hatlariyla agiklanmug ardindan da alacak yonetimi siireci iizerinde durulmustur.
Isletmelerin alacak yonetim siireci iginde; kredi politikasinin tespiti, tahsilat
politikasinin olusturulmasi, bu politikalarin goézden gegirilmesi ve kredili satig
sonucu olusan alacak hesaplarinin kontrol yontemleri incelenmistir. Caligmamizda
yurt i¢i alacaklarin yonetimi yaninda yurt dist (uluslararast) alacaklarin da
yonetimine yer verilmigtir. Isletmelerin alacak yonetiminde etkinlik saglamak
amaciyla kullanabilecekleri factoring, forfaiting, varliga dayali menkul kiymet,
finansman sirketleri, ticari kredi sigortasi: uygulamalan da incelenmistir.

Caliymamizin uygulama kismunda ise; Tiirkiye’'nin 500 bilyiik sanayi
kurulusu baglaminda, kredili satiy yapan firmalarin alacak yonetimi kararlarinin
tespitine yonelik olarak bir anket caligmasi gergeklestirilmistir. Caligmamizda
Tiirkiye’nin 500 biiyiik sanayi kurulugundan merkezi Istanbul’da bulunan 53 tanesi
ile anket yapilmus, buradan elde edilen verilerden bazi sonuglar ¢ikarilmstir.

Alacak yonetiminin bazi temel amaglan bulunmaktadir. Bu amaglardan
birisi alacaklardan elde edilecek nakit akiglarinin kontroliinii saglayarak isletmenin
likit yapisinin korunmasidir. Diger bir amag ise alacaklara bagli bulunan sermayeyi
(yatinmi); miisteri segimine dikkat ederek, tahsilat islemlerini hizlandirarak,
mimkiinse migterilerden teminat alarak emniyet altina almaktir. Isletmeler
hissedarlarin kirlanm yiikseltmek amaciyla alacaklara yatinm yapar. Bu nedenle
alacaklarin yonetiminde firma karliliginin artinnlmas: da amaglanmaktadir.

Sonug¢ olarak s6z konusu bu amaglanin gergeklestirilebilmesi ancak
alacaklarin etkin bir sekilde y6netilmesi ile saglanabilir.



SUMMARY

Today a great majority of the firms are not able to make whole of their sales in
cash because of market conditions. Therefore rate of receivables in the firm assets have
increased in parallel with rise at the sale on credit. And this led to give more importance
by the establishments for receivables management.

Aim of our thesis is to determine how to manage receivables more efficiently by
examining receivable management from various aspects. Besides the place of some new
technics introduced in recent years such as factoring, forfaiting , export credit insurance,
consumer finance company at the receivable management has been, tried to ascertain.

Primarily the concepts of receivables and receivable management in our thesis
have been explicated in general and the receivable management emphasized on further.
Determination of credit policy, forming the collection policy, analyzing of these policies
and auditing methods of receivable accounts deemed from sales on credit within the
period of receivable management of establishments have been examined. Also foreign
(international) receivables management as well as inland’s has been depicted. In the
mean time the application of factoring, forfaiting , asset backed securities , finance
companies, commercial credit insurance have been looked through in order to provide
efficiency at the receivable management of establishments.

An interview activity which tends to determine the receivable management
decisions of firms making sales on credit in connection with 500 large scale industrial
establishments of Turkey has been realized in the application part of the thesis. The
interview has been with 53 of 500 large-scale industrial establishments, which the head
office is in Istanbul and some conclusions derived from the data acquired thereof in our
thesis.

There are some basic objects of receivable management. One of them these is to
preserve the liquidity structure of the firm by having control over cash flow acquired out
of the receivables. The other object is to secure the capital tied up to receivables. By
paying attention for the customer selection, of collecting affairs and if possible by getting
guarantees from the customers. Establishments make investment in the receivables in
order to raise the profit of shareholders. Therefore an augmentation of firm profitableness
is aimed at receivables management also.

Consequently the implementation of these said can only be effected by the
effected by the effective receivable management.



GIRIS

Alacaklar, bir firmanm mal veya hizmet satiglani nedeniyle miisterilerine agtig
kredi tutarimi gosterir. Isletmelerin miisterilerine yaptiklan kredili satiglar sonucu olusan
alacaklarimn optimal seviyede kalmasim saglamak ¢ok onemlidir. Zira optimal seviyenin
ostiindeki alacaklar maliyetleri artinrken, alacaklarnin bu seviyenin altina diigmesi satis
hacminin dolayisiyla kdrn azalmasina neden olmaktadir. Alacaklarin bu optimal seviyede

tutulmasi ise ancak; alacaklarin etkin bir bigimde yénetilmesi ile miimkiindiir.

Etkin bir alacak yonetimi ile migterilere daha az kaynak baglanarak aym ig hacmi
gergeklestirilebileceginden bu sayede karliligmn artmas: saglanabilir.

Firmalar alacak yonetiminde etkinlik saglayarak firmaya nakit girislerini
hizlandirmayn, is hacmini artirmayi, stipheli alacak kayiplanim dolayisiyla katlanilacak zaran
en aza indirmeyi amaglarlar. Firmalanin bu amaglan gergeklestirebilmesi ise ancak; dogru
bir kredi ve tahsilat politikass ve alacaklara yapilan yatmmn kontroli ile
gerceklesmektedir.

Yaptifimuz bu caligma ile igletmelerin hem yurt i¢i hem de yurt digi alacakiarinin
yOnetimine yardimet olacak teknikler sunulmaya ¢ahgilmigtir. Aym zamanda ¢alismamizda
tilkemizdeki firmalarmn alacak yonetimi uygulamalan da belirlenmeye ¢aligiimustr.

Calismamizin birinci boliimiinde igletmelerde alacak kavramm tamtilmig ardindan
da alacaklarin ¢aligma sermayesi igindeki 6nemine deginilmis ve alacak yonetimi kavram

agiklanmgtir.

Ikinci boliimde, isletmelerin alacak yonetim stireci kapsamli olarak ele alinmustir.
Alacaklann yonetim siireci igerisinde ise; igletmelerin kredi politikasi, tahsilat politikasi ve
bu politikalarin gbzden gegirilmesi, alacak hesaplarimn kontrolii, enflasyonun alacak

yOnetimine etkisi ve markov zincirlerinin alacak y6netimindeki rolii incelenmistir.
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Uglincil boliimde, igletmelerin yurt disi satiglan sonucu ortaya gikan alacaklann
hangi 6deme sekilleriyle tahsil edilebilecegi belirlenmis ve bu satig islemlerinde kullanilan
belgeler incelenmistir. Ilave olarak yurt disi satislarda karsilasilan riskler belirtilmis ve
isletmelerin yurt dist alacaklarimin geri 6denmeme riskine kars1 kullandiklan ihracat kredi

sigortasi uygulamasi agiklanmigtir.

Dordincii boliimde, igletmelerin alacak yonetiminde etkinlik saglamak amaciyla
kullandiklari; factoring, forfaiting, varhga dayali menkul kiymet (VDMK), finansman

sirketleri ve ticari kredi sigortasi uygulamalan incelenmistir.

Calismamzin besinci béliimiinde ise; Glkemizdeki isletmelerin alacak yonetimi
kararlannmn belirlenmesine yonelik olarak yapilan anket ¢aligmasimn degerlendirilmesi
yapilmaktadr. Anket ¢aligmamizda Tirkiye’nin 500 baytk sanayi kurulusundan merkez
Istanbul’da bulunan 53 firmadan elde edilen veriler degerlendirilmistir.

Yerli ve yabanca1 dilde yazilmug kitap, makale ve diger bilimsel galijmalardan
yararlamlarak hazirlanan ¢alisgmamizin son kismunda bunlarin bir listesi, anket ¢alismamizda

kullandigimz anket formu ve tez galiymamzdan elde edilen sonuglar bulunmaktadir.



BIRINCi BOLUM

ISLETMELERDE ALACAK VE ALACAK YONETIMI KAVRAMLARI

Calismanin bu ilk bolimiinde 6ncelikle isletmelerdeki alacak kavramu iizerinde
durulacak sonra alacaklarin ¢aligma sermayesi igindeki 6nemi belirtilecek ve ardindan da

alacak yonetimi genel hatlanyla agiklanacaktur.

1.1 ISLETMELERDE ALACAK KAVRAMI

Alacaklar, bir malin teslimi, bir hizmetin génilmesi ya da bunlanin diginda kalan
cesitli nedenlerle ortaya ¢ikan ve liglincti sahislardan olan talep haklarim ifade eder. Diger
bir ifadeyle hak seklinde ortaya ¢ikan degerlerdir.

Alacaklar, kurumun asil ¢aligmalanyla ilgili mal ya da hizmet satigindan dogmug
olabilecegi gibi bagska nedenlerle de meydana gelmis olabilir. Kurumun olagan dist
cahigmalanyla ilgili satig ve hizmetlerinden, stok dist varhklarnn satisindan dogan alacaklar,
o6diing vermeden olusan alacaklar, pay sahiplerinden, satin alma ve calisanlara yapilan
O6demelerden, kira ve akreditiflerden, katiimlardan ve katiimlarin kar paylarindan, sube ve
temsilciliklerden olan alacaklar bunlar arasinda belirtilebilir.2

Alacak hakki ¢ok ¢esitli nedenlerle ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenlere bagh olarak
alacaklar simmflandinlabilmektedir. Aynca alacak hakkinin 6zelligine sahip oldugu
niteliklere gére de simflandirma yapilmaktadir. Esas olarak alacaklar, isletmenin ana
faaliyet konusunu teskil eden mal ve hizmetlerin satigindan dogan alacaklan ifade eden
ticari alacaklar ve igletmenin asil faaliyeti disindaki islemlerden dogan diger alacaklar
olarak ikiye ayrilir.’

! KIZIL Ahmet, Genel Muhasebe Ddnem I¢i ve Danem Sonu Islemleri, Genisletilmis 2.b., Istanbul:
Der Yayinlan, 1996, s.275

2 GUVEMLI Oktay, Isletmelerde Finans Yonetimi, 1. Cilt, istanbul, 1984, S.141

3 KIZIL Ahmet, “Genel ...”, a.g.e., 275



Isletme bilangolarinda alacaklar, yukanida belirtilen ticari ve ticari olmayan diger

alacaklar aymmu seklinde vadelerine gore kisa vadeli ve uzun vadeli aktifler bagliklan

altinda yer alirlar.*

Alacaklanin tek diizen hesap plamna gore boliimlenmesi asafida Tablo I’de

verilmistir.

Tablo L Alacaklarin Tek Diizen Hesap Planina Gore Boliimlenmesi

120. Alcilar
121. Alacak Senetleri
12. Ticari . ) )
- 126. Verilen Depozito ve Teminatlar
- Alacaklar
% _ 127. Diger Ticari Alacaklar
-4
% 5 128. Sapheli Ticari Alacaklar
>
_:_‘ﬂ; g 131. Ortaklardan Alacaklar
o
é’ A 132. Istiraklerden Alacaklar
> < 13. Diger 133. Bagh Ortakliklardan Alacaklar
2 | <
5 5 Alacaklar 135. Personelden Alacaklar
g 136. Diger Cesitli Alacaklar
5 138. Siipheli Diger Alacaklar
< 220. Altctlar |
% 22. Ticari .
§ 221. Alacak Senetleri
< Alacaklar
SJ:) = 226. Verilen Depozito ve Teminatlar
o R 231. Ortaklardan Alacaklar
g g 23. Diger 232. Istiraklerden Alacaklar
233. Bagh Ortakliklardan Alacaklar
> o Alacaklar gl
% 235. Personelden Alacaklar
S 236. Diger Cesitli Alacaklar

Kaynak : SEVILENGUL Orhan, Genel Muhasebe, Genisletilmis 2.b., Ankara: Savas

Yaymnlari, 1992, 5.194

4 KIZIL Ahmet, “Genel ...” a.g.c., 5.276




1.1.1. Kisa Vadeli Alacaklar

Kisa vadeli alacaklar, firmanin bilangonun diizenlendigi tarihten itibaren vadeleri
bir yildan daha kisa alacaklarim kapsar. Tek diizen hesap planina gore kisa vadeli alacaklar
Ticari Alacaklar ve Diger Alacaklar olarak iki boliime ayrilir.

1.1.1.1 Ticari Alacaklar

Bir yil iginde paraya doniigmesi 6ngériilen ve igletmenin ticari iligkisi nedeniyle
ortaya ¢ikan senetli ve senetsiz alacaklar bu hesap grubunda gosterilir. Ticari iligkilerden
dolayr ana kurulus, igtirak ve bagh ortakliklardan olan alacaklar varsa, bu gruptaki ilgili
hesaplann aynntilaninda agtkga gosterilir. Bu grupta agagidaki hesaplar yer alir.’

120- Ahacilar : Bu hesap, isletmenin faaliyet konusunu olusturan mal ve hizmet

satislarindan kaynaklanan senetsiz alacaklarnin izlenmesi igin kullamiir.

121- Alacak Senetleri : Bu hesap, isletmenin faaliyet konusunu olusturan mal ve
hizmet satiglarindan kaynaklanan senede baglanmug alacaklarini kapsar.

126- Verilen Depozito ve Teminatlar : Isletmece iigiincii kigilere karst bir igin
yapilmasiin iistlenilmesi veya bir sozlesmenin ya da diger islemlerin kargihg: olarak geri
alinmak iizere verilen depozito ve teminat niteliindeki degerlerin izlendigi hesaptir.

127- Diger Ticari Alacaklar : Bu hesap kodu tek diizen hesap planina daha
sonra ilave edilmistir. Ticari iglemlerden dogup yukanda belirtilen hesaplara dahil
edilemeyen alacaklar bu hesapta izlenebilirler.®

5 Maliye ve Giimritk Bakanlif, Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi, 26.12.1992 Tarih 21447
Sayili Resmi Gazete, Ankara: 1992, ss.58-59
6 KIZIL Ahmet, Tek Dizen Muhasebe Sistemi, Diizeltilmis 2.b., Istanbul: Der Yayinlar, 1994, s.46



128- Siipheli Ticari Alacaklar : Odeme siiresi gegmis bu nedenle vadesi bir kag
defa uzatilmig veya protesto edilmis, yaz: ile birden fazla istenmis ya da dava veya icra

safhasina aktarilmig senetli ve senetsiz alacaklan kapsar.
1.1.1.2 Diger Alacaklar

Bu hesap grubu; herhangi bir ticari nedene dayanmadan meydana gelmis ve en
¢ok bir yil i¢inde tahsil edilmesi diigiiniilen senetli, senetsiz alacaklar ile bu gruba ait
siipheli alacak ve siipheli alacak kargiigimin izlenmesini saglar.”

Bu grup asagidaki hesaplardan olugur.®

131- Ortaklardan Alacaklar : Isletmenin esas faaliyet konusu digindaki
islemlerden (6diing verme ve benzeri) dolay1 ortaklarindan (ferdi isletmelerde isleime

sahibinden) alacakh bulundugu tutarlann izlendigi hesaptir.

132- Istiraklerden Alacaklar : Isletmenin esas faaliyet konusu digindaki
islemlerden dolay: istiraklerinden (en az %10 ve en fazla %50’ye kadar sermayesine istirak
edilmis veya oy hakki saglanmig isletmelerden) alacaklt bulundufu tutarlann izlendigi
hesaptir.

133- Bagh Ortakhklardan Alacaklar : Isletmenin esas faaliyet konusu digindaki
islemlerden dolay igtiraklerinden (%SO’den fazla sermayesine igtirak edilmis veya oy hakk:
saglanms isletmelerden) alacakli bulundugu tutarlann izlendigi hesaptir.

135- Personelden Alacaklar : Isletmeye dahil personel ve igginin igletmeye olan

borglarinn takip edildigi hesaptir.

136- Diger Cesitli Alacaklar : Ticari olmayip yukanda sayilan hesaplardan
herhangi birine dahil edilemeyen alacaklarmn izlendigi hesaptir.

Maliye ve Giimriik Bakanhgi, a.g.e., s.60
8 KIZIL Ahmet, “Tek Diizen ...”, a.g.e, $5.49-52



138- Siipheli Diger Alacaklar : Odeme siiresi gegmis bu nedenle vadesi bir kag
defa uzatilmg veya protesto edilmig, yaz ile birden fazla istenmis ya da dava veya icra

safhasina aktanlms senetli ve senetsiz diger alacaklan kapsar.

1.1.2. Uzun Vadeli Alacaklar

Uzun vadeli alacaklar, firmanin bilangosunun diizenlendidi tarihten itibaren
vadeleri bir yildan daha uzun alacaklarini kapsar. Bu bolimde yer alan alacaklann, nitelik
ve dofus nedenleri yoninden donen varhklar arasinda yer alan alacaklardan farklan

yoktur. Ayinica 6zellik, sadece vade agisindandir.’

Uzun vadeli alacaklar da aym sekilde Ticari Alacaklar ve Diger Alacaklar olarak
iki boliime aynlir.

1.1.2.1. Ticari Alacaklar

Bu hesap grubunda bir yildan daha uzun vadeli senetli ve senetsiz alacaklar
izlenir. Vadesi bir yilin altina dagenler donen varliklar icerisindeki ilgili hesaplara aktarilir.
Ticari iliskilerden dolay: ana kurulug igtirak ve bagh ortakhiklardan olan alacaklar varsa, bu
gruptaki ilgili hesaplarin aynntilannda gosterilir."°

220- Alcilar
221- Alacak Senetleri

226- Verilen Depozito ve Teminatlar

Uzun vadeli ticari alacaklarin, dénen varlik grubunda yer alan ticari alacaklardan
farki vadelerinin bir dénemden daha uzun olusudur. Bu nedenle burada s6z konusu alacak

kalemleri tekrar agiklanmayacaktir.

®  AKGUC Oztin, Mali Tablolar Analizi, Genisletilmis 9.b., istanbul: Avciol Basim Yayin, 1995, 5.92
19 Maliye ve Giimriik Bakanlhi31, a.g.¢., 5.66



1.1.2.2. Diger Alacaklar

Bu hesap grubu herhangi bir ticari nedene dayanmadan meydana gelmis ve bir
hesap doneminden daha uzun siirede tahsil edilebilecek alacaklann takibi igin kullanihr."
Bu grupta agagidaki hesaplar yer alir.

231- Ortaklardan Alacakiar
232- Istiraklerden Alacaklar
233- Bagl Ortakliklardan Alacaklar
235- Personelden Alacaklar
236- Diger Cesitli Alacaklar

Bu grubun, dénen varhk grubunda yer alan diger alacaklardan fark:, vadelerinin
bir déonemden daha uzun olmasi ve vadeleri bir yihin altina diisenlerin bu gruptan
¢ikartilarak donen varlik grubundaki ilgili hesaba aktanlmasidir.

1.1.3. Siipheli ve Degersiz Alacaklar

Vergi Usul Kanununa gore siipheli alacak niteligi olan alacaklar sunlardir: Ticari
ve zirai kazancin elde edilmesi ve idame ettirilmesi ile ilgili olmak sartiyla;

i. Dava ve icra sathasinda bulunan alacaklar,

ii. Yapilan protestoya veya yaz ile bir defadan fazla istenilmesine ragmen borglu
tarafindan 6denmemis bulunan dava ve icra takibine degmeyecek derecede kiigiik
alacaklardir.

Vergi Usul Kanununun 322. Maddesi Degersiz Alacaklan soyle tammlamaktadar.
“Kazai bir hikme veya kanaat verici bir vesikaya gore tahsiline artik imkén
olmayan alacaklar degersiz alacaklardir.”

! KIZIL Ahmet, “Tek Diizen ...”, a.g.€., 5.78



Degersiz alacaklar, bu niteligi aldiklan taribten itibaren tasarruf degerini
kaybettiklerinden, mukayyet kiymetleriyle zarar kaydedilirler.

1.2 ALACAKLARIN CALISMA SERMAYESI iCINDEKI ONEMI

Alacaklar igletme sermayesi unsurlan igerisinde likite derecesi agisindan nakitler
ve nakit benzeri varliklardan sonra yer alirlar. Son yillarda stoklara yapilan yatirimn
azaldig1 gorilmektedir. Stok yonetiminde etkinlik saglamaya yardimci gesitli araglarin
gelistirilmesi sonucunda stoklara baglanan sermayelerin azalma egilimi devam etmektedir.
Ancak bu durumun tersine alacaklar unsuru her gegen giin artma egilimindedir.
Alacaklarin toplam varlik i¢indeki payr firmamin faaliyette bulundugu alana gére
degismekle birlikte, ABD’ndeki igletmelerin aktifinde, genel olarak %20°’lik kisim
alacaklarim temsil etmektedir. Tirkiye’deki firmalarin toplam varliklanmn %30’unu,
isletme sermayesi tutaninin da %40°indan fazlasim alacaklar meydana getirmektedir. "

Bazi endiistri kollarinda firmalarin esas faaliyetlerinden dogan alacaklar, aktif
toplam igerisinde biiyiik yer tutmaktadir. Ulkemizde Istanbul Sanayi Odasi iyesi 3476
firma iizerinde yapian bir inceleme s6z konusu firmalarda alacakiann toplam aktife
oranmmn 1989°da %31,3, 1990 yilinda %31,2 oramnda oldugunu goéstermistir. Alacaklann
donen varliklar igindeki pay: ise 1989 ve 1990 yillarinda sirayla %47,4 ve %48,2°dir.

Alacaklar miktarnindaki artigin bir ¢aligma sermayesi unsuru olmasi nedeniyle
¢aligma sermayesi miktarim arttiracagy agiktir. Bir isletmenin kredili satiy uygulamasina
gitmesi, igletmede nakitten nakite olan devir igleminin uzamasina neden olacaktir. Kredili
satis yapilmadiginda nakit-stok-nakit seklinde olacak olan igletmenin nakitten nakite
doénigi, kredili satig yapildiginda stoklar kasadan énce alacaklara déniigecegi igin nakit-
stoklar-alacaklar-nakit gekline gelecektir. Son durumda ortaya g¢ikan alacaklar nedeniyle
pesin satis yapilmasi haline nazaran toplam varliklar daha biiyiiyecektir. Toplam varhktaki

12 AKSOY Ahmet, Isletme Sermayesi Yonetimi, Ankara: Gazi Biiro Yaymnevi, 1993, 5.228
13 AKGUC Oztin, Finansal Yonetim, Genisletilmis 6.b., Istanbul: Muhasebe Enstitiisii Yayinlar, 1994,
5.261
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bu artiy ve alacaklann varhklar igine dahil olmasi yeni yonetim sorunlan ortaya
¢ikaracaktir. Bu konudaki sorunlar ¢alisma sermayesi igerisinde optimal alacak miktarina

yer verilmesi ve alacaklarin yonetim amaglarina ulagmast icin almacak kararlarla ilgilidir.'*

1.3 ISLETMELERDE ALACAK YONETIMI

Firmanmn bedelini hemen pesin olarak tahsil edemedigi her satig bir alacak
yaratmaktadir. Firmalar genel olarak hemen &deme yapilmasim tercih ederler. Buna
ragmen alacaklann olusmasim 6nlemek olanakli degildir. Geleneksel uygulama firmanin
mallan gondermesini ve migterinin daha sonra 6deme yapmasim gerektirir. Boylesi
durumlarda firmalar hemen 6deme yapiimasim talep etmekte giiglikle kargilagirlar. Bazi

hallerde miisterinin 6demesini bir siire geciktirmesine izin vermek zorunludur.”

Firmamn toplam satiglan igerisindeki kredili satiglarin artasi (ya da kredili satiglar
degismedigi halde alacaklan tahsil etme siiresinin uzamasi) alacak hesaplarina daha fazla
miktarlarda fonlarin baglanmasin gerekli kilacaktir. Alacakiara baglanan fonlarin artmasi
finans yoneticinin alacak hesaplanm daha dikkatli incelemesini ve kontrol etmesini
gerektirmektedir.'®

Alacaklara yapilan yatinmlann énemli tutarlara ulagmast, hatta gok sayida firmada
alacak tutarimin stoklara yapilan yatirimi agmasmmn yam sira birgok is kolunda genellikle
son yllarda alacaklann satiglara oramnin yiikselme egilimi gostermesi de dikkatleri daha
bagarili bir alacak yonetimi ihtiyaci lizerine gekmigtir. Alacaklarn y6netiminin firmanin
nakit girigi, kdrllig1 veya finansman gereksinimi {izerinde 6nemli etkileri vardir. Alacak
yonetiminde etkinlik saglamakla firma nakit girislerini hizlandirabilecegi gibi, karliligm
arttirabilir ve aymu ig hacmini, miigterilerine daha az kaynak baglamak yoluyla gevirebilir.

14 NALCACI Miinevver, Alacaklarin Yonetiminde Muhasebe Politikasinin Belirlenmesi ve Uygulama,
Eskisehir: Anadolu Universitesi Yaynlan, 1986, s.16

15 KOLB Robert W., RODRIGUEZ Ricardo I., Finansal Yonetim, cev. Ali thsan Karacan, Ankara: SPK
yayinlan, 1996, s.151

16 BAKIR Pmar, Finansal Yonetim, Istanbul : Marmara Universitesi Nihad Sayar Yaymn ve Yardim
Vakfi Yaymlari, 1985, S.123
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Alacak yonetiminde ozellikle su ii¢ degigkene iliskin kararlar sorunun temel yoniini
olusturur. V7
i. Satig kosullanmn saptanmasi; satiy kosullan hem alacak tutarnimi hem de
alacaklarn kalitesini, tahsil kabiliyetini etkiler.
ii. Kredili sati§ 6nerisinin kabul veya geri gevrilmesi,
iii. Tahsili gecikmig alacaklara iligkin tahsilat politikasi.

Teorik olarak her igletme piyasa kosullan ve kendi durumuna gore satig sartlarim
belirler."® isterse tamamen pesin satabilecegi gibi, satiglanimi arttirmak gayesiyle mal
bedelini 6demede riski bulunan misterilere de kredili satig yapabilir. Uygulamada ise her
satigta en az rakipleri kadar ddeme kolayh@ gostermelidir. Ayrica her iilkede her ig

alanmin kredili satig hususunda bir gelenegi vardir; bunlara uymak gerekir.

Kredi agmakla bir firma risk alir. Ciinkii misterilerinin 6deme yapmama olasilig
vardir. Kredi standartlarini belirlemedeki sorun, hangi tip miisterilere kredili mal satilacag:
kararim vermektir. Yitksek kredi standartlanim uygulamada baslangigtaki egilim ¢ok 6zenli
olmaktir. Eger firma kesinlikle giivenli oldugunu diistindiigii miisterilere kredili mal satarsa
birgok potansiyel degerli miisteriye vadeli mal vermeyecektir. Boylesi bir politika sati§
kaybmna ve daha diigik karlara yol agar. Diger ekstrem ugta ise standartlant ¢ok gevsek

belirlese, borcunu ddeyemeyecek birgok miisteriye kredili mal satar ve zarara neden olur.”

Buradaki sorun ilave satiglardan saglanan kérlann yaranim, artan stipheli alacak
zararlanmn dengelemesidir. Ilke olarak firma fark: azamilegtirecek standartlan se¢melidir.
Ilke agik olmakla birlikte dogru kredi standartlar1 kiimesini bulmak giig bir igtir. Kugkusuz
firma miigterilerinin 6deme veya 6dememe olasiligina dayanarak bazi miisterilerine kredi

agarken bazilarina agmayi reddedecektir.?

17 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.c., 5.262

18 HATIPOGLU Zeyyat, Ayrintils Isletme Finanst, Istanbul: Sedok Yaymlari, 1995, 5.93
Y KOLBR. W., RODRIGUEZ R .J., a.g.e., 5.153

Y KOLBR W.,RODRIGUEZR.]., a.ge., s.153
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Ote yandan tahsilat politikas1 da alacaklarin etkin yonetiminde ¢ok 6nemli bir
konudur. Tahsilat politikas: vadesi gegmis alacaklarin 6denmesini saglamak igin firmanin
takip ettigi islemleri ifade eder. Etkin bir tahsilat politikasi i¢in Once isletmede tahsilat
iglerini yiiriiten bir bolimiin veya bir elemanin bulunmas: ve bu bélimiin satis1 miiteakip
faturalarin gonderilerek zamamnda 6denmesini saglamasi, vadesi gelen alacaklan takip
ederek misteriyli uyarmasi ve 6demeyi zamamnda yapmayan misteriyi yakindan takip
etmesi gerekir. Bu 6nlemlerle alacaklar seviyesi asagiya cekilebilir. Tahsilat siireci, birgok
gider ve kayp yiiziinden maliyetli olmakla | birlikte en azindan boéyle bir kararhilik,
odemelerdeki usulsiiz gecikmeleri 6nlemek ve dogrudan dogruya zarar kaydedilecek olan
sipheli alacaklart minimize etmek bakimindan gereklidir. Ancak degisik tahsilat
politikalannmin farkh maliyet ve faydalan arasinda kargilagtirma yapilarak en iyisi
secilebilir.>!

1.3.1. Alacak Yonetiminin Amaclari

Caliyma sermayesi kalemlerinin temel 6zelligi kisa bir hayat siiresine sahip

olmalan ve likit bir yapt olugturmalandir.

Bu nedenle alacaklarin yonetimindeki temel amaglardan biri alacaklardan elde
edilecek nakit akiglanm kontrol altinda tutmak ve isletmenin likit yapisimn korunmasim
saglamaktir. Vade bitiminde ¢ogu alacaklann tahsil edilememesi firmanin nakit durumunda
hmzli bir bozulmaya neden olabilir. Ciinkii isletmedeki nakit-stoklar-alacaklar-nakit
seklindeki akig alacaklar noktasinda durmus olacaktir. Akistaki bu bozukluk alacaklardaki
yatirim miktarimin artmasina neden olacak dolaysiyla alacaklarin tahsil edilememesinden
dogan bu nakit boslugunu doldurmak i¢in saglanan ilave naktin finansman giderleri
dogacaktir. Bu nedenle, kredi yoneticisi firmaya diizenli bir nakit akiginin siirmesini
saglayacak dolayistyla kisa dénemli borglanma ihtiyacim aza indirecek kredili satiglar
gergeklestirmeli ve tahsilat: yapabilmelidir.

2 ERDOGAN Muammer, fletme Finans, Diyarbakir : Dicle Universitesi Yaynlari, 1990, s.112
2 NALCACI Miinevver, a.g.e., 5.20



Alacaklarin yonetim amaglarindan bir digeri ise alacaklardaki yatinmiar emniyet
altinda tutmaktir. Daha once de soz edildigi gibi giiniimiiz isletmelerinde alacaklara yapilan
yatirim tutan énemli miktarlara ulagsmaktadir. Eger alacaklarin gogu zayif nitelikte hesaplar
ise igletmenin alacaklara yaptigi yatinm riski yiiksek olacaktir. Etkili kredi yonetimi,
miisteri segimine dikkat etmek ve tahsilat prosediirlerini iyilestirmek suretiyle yatirimin
risklilik derecesini azaltabilir.”

Isletme, diger varhklarda oldugu gibi ortaklanmn kirlarm arttirmak amaciyla
yani kir beklentisi nedeniyle alacaklara yatinm yapar. Bu nedenle alacak y&netiminde,
kredi genisletimiyle ortaya ¢ikan maliyetle satig artigindan dogan kazanglar arasindaki kén

arttirmak suretiyle firmanin karliligimn arttinlmasi amaglanir.

1.3.2. Isletmelerde Alacaklara Yapilan Yatnm Etkileyen Faktorier

Firmalar alacaklara baglayacagi parayr bir sermaye yatinmina benzer bigimde
degerlendirerek karar verirler. Bu kararlaninda etkili olacak alacak miktanim etkileyen
faktorler asagida agiklanmaktadir.

1.3.2.1. Satis Haecmi ve Mevsimlik Degisiklikler

Alacak tutarimi etkileyen en Onemli etmen firmamn satiy hacmidir. Diger
kosullarin aym kalmasi halinde alacak tutan ile satiy hacmi arasinda yakin bir iliski vardir.

Firmann is hacmi genisledikge, alacaklara baglanan fon tutarinin artmas: olagandir.”

Kimi kez talep kimi kez de iiretim kosullan agisindan mevsimlik degismelerin
etkisi altinda ¢aligmalarimi siirdiiren kuruluglarin alacaklari bu mevsimlik degismelere gore
aylar itibariyle farklilik gosterecektir. Arz agisindan ise, liretimi mevsimlik hammaddelere

bagl olan mamiillerin satig1 ve dolayisiyla alacaklarin olugmast da uretime bagh olacaktir.”?

Z NALCACI Miinevver, a.g.e., s.21
** AKGUG Oztin, “Finansal ...”, a.g.c., 5.262
2 GOVEMLI Oktay, a.g.e., 5.148
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1.3.2.2. Satilan Mal ve Hizmetin OzelliZi

Alacak tutanm etkileyen 6nemli etmenlerden biri de igletmenin sattifi malin
dayamkl mal olup olmadigidir. Ekmek, siit ve siitten yapilmug mallarda ahicilara tanman
vade siiresi ¢ok azdir. Ote yandan yapi malzemesi, endiistri makinasi, ofis malzemesi,
tarim makinalan gibi dayamklt mal satip yapan isletmelerde ahicilara tamnan vade stiresi

uzun buna bagh olarak ta alacaklarin satiglara oram yiiksektir.?®

Ayrica birim satig fiyat1 yiksek olan mamullerin vadeli satiglanndan dogan
alacaklar daha digiik birim fiyath mamullerinden dogan alacaklara gore yiiksek
olabilecektir. Genellikle satis fiyatlan yiikseldikge, alig giicii dolayistyla o mah alacak ahic
kitlesinin azalmasi vadeli satislara kayma egilimini arttirmaktadir.”’

1.3.2.3. Isletmenin Biiyiikligii

Biiyiik igletmeler kaynak saglama agisindan oldukga rahattir. Gerek 6z sermaye
yoluyla gerekse borglanma yoluyla kaynak bulma biayiik firmalarda daha kolaydir. Biiyik
firmalarin riski daha az oldugundan sagladiklan kaynaklann maliyetleri de duigiiktiir.”®
Gergekten baz1 bityiik firmalar finansman kurumlanndan toptan kredi alan ve bu sekilde
aldiklan kredileri vadeli satiglar yoluyla kiigiik firmalara ve tiiketicilere perakende olarak
aktaran kurulus olarak diisiiniilebilir.

*% BUKER Semih, Finansal Yonetim, Eskigehir: Egitim Saglik ve Bilimsel Aragtirma Caligmalan Vakfi
Yayinlan, 1988, s.146

GUVEMLI Oktay, a.g.c., 5.147

3 AKSOY Ahmet, a.g.e.. 5.232

¥ AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.¢., 5.263

27
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1.3.2.4. Ekonomik Konjonktiir

Konjonktiiriin gelisme ve durgunluk dénemleri i¢inde olmasi da alacaklara
yapilan yatim etkilemektedir. Ozellikle durgunluk donemlerinde gelirlerdeki azalg
miisterilerin borg 6deme ahgkanhklan iizerinde olumsuz etkiler yapmakta ve konjonktiiriin
bu evresinde firmalarin alacak devir hizlan yavaslayarak, alacak bakiyeleri goreli olarak
artmaktadir.*

Ekonomik durgunluk dénemlerinde igletmeler satiglanim arttirmak igin daha gok
kredili sati yapma geregini duyarlar. Ekonomik gelisme donemlerinde ise igletmeler daha
¢ok pesin satiglar yapabilirler veya kredili satig vadelerini kisaltabilirler.”!

1.3.2.5 Kredili Satis Sartlar: ve Politikas:

Fonlarim alacaklara baglamak istemeyen, kredili satiglarin dogurdugu riskten
kaginan firmalar, irettiklei mal ve hizmetleri pesin satmayl yegleyebilir. Ancak
uygulamada firmalar, rekabet durumu nedeniyle, satiy sartlarim belirlerken, yerel
gelenekleri, ait oldugu endistri kolunun 6zelliklerini, i¢inde bulunulan ekonomik durumu
ve rakip firmalann izledikleri satig politikalar g6z oniinde bulundurmak zorundadir.
Ozellikle her yeni firma, satig sartlarm belirlerken piyasadaki rakip firmalann satig
sartlanm dikkate almak zorundadir.”

Sonugta kredi limitlerini ¢ok yiiksek ve kredi vadelerini uzun tutan igletmelerin
alacak diizeyleri yiikselecektir. Bu tip isletmelerde vadesinde 6denmeyip biriken alacak
miktan da artacaktir. Diger taraftan kredi standartlarim yiiksek tutan isletmelerde alacak
diizeyi azalacaktir.

30 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.e., 5.265
3! BUKER Semih, a.g.e., 5.147

32 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.e., 5.262
33 NALCACI Miinevver, a.g.¢., 5.19
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1.3.2.6 Alacak Tahsilinde Etkinlik ve Tahsilat Politikas:

Firmalann tahsilat politikas: ve tahsil servisinin etkin bir sekilde ¢aliymasi, alacak
tutarim etkiler. Borglanim siiresinde 6demeyen miigterilerin yakindan siki bir sekilde
izlenmesi, alacak hesabimin pertyodik olarak gozden gegirilerek borglarim 6demede
geciken veya borglanm yavas 6deyen miisterilere, daha ¢ok pesin satiy yapilmasi gibi
gayretli bir tahsilat politikasi, alacak devir hizim arttirarak bakiyesini azaltabilir. Buna
karsilik, kredili satig yonetiminde, alacaklarn tahsilatinda gevseklik, firmalarda alacaklara

baglanan fonlarin biyiik 6lgiide artmasma neden olacaktir.**

1.3.2.7. Alacak Senetlerinin Kullanilma Derecesi

Senetli alacaklar, ya 6deme araci olarak kullamilir ya da stiresinden once nakte
cevirmek suretiyle isletmeye para girisi saglarlar. Alacak senetlerinin 6deme araci olarak
elden ¢ikanilmas, bu senetlerin ciro edilmesi suretiyle olur. Ciro islemi, bu senetlerin ya bir
borcun ddenmesinde kullanilmas: ya da satin almaya karsilik verilmesi bigiminde olacaktir.
Alacak senetlerinin bir borcun 6denmesinde kullanilmasinda alacaklarin finansmamnda
kullamlan kaynaklarin malolusu ile borcun malolusunun kargilastiimas:;, alacak
senetlerinin satin almada kullamlmas: durumunda ise alinacak mal bedelinin pegin ve vade
farkinin g6z 6niinde tutulmast gerekecektir.*®

Senetlerin iskonto edilmesi “vadesinden d6nce bir miktar iskonto bedeli 6demek
suretiyle ele gegecek paramn, vade geldiginde ele gegecek paradan daha degerli oldugu”
diigiincesine dayanmaktadir. Bu nedenle firmalar iskonto masraflarina katlanmakta ve

genellikle senetleri iskonto ettirmekte, vadelerini beklememektedirler.*®

3% AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.c., s.263

3% GUVEMLI Oktay, a.g.e., 5.41

3 CEKICI Belma, Ticari Muhasebe, Cilt 1, Ankara: Maliye ve Giimritk Bakanlig: Arastirma Planlama
ve Koordinasyon Kurulu Bagkanhigr Yayinlan, 1990, s.153
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Isletmenin alacak senetlerini iskonto ettirmesi alacaklan vadeden 6nce paraya
¢evirme olanad verdiginden bunlara baglanan fonlarin azalmas: sonucunu ortaya

cikaracaktir.

1.3.2.8. Fabrika Isletmeciligi ve Biiro Hizmetlerinde Saglanan Etkinlik

Fabrika igletmecilii ve biiro hizmetlerinde saglanan etkinlikte alacak tutarim
etkilemektedir. Mal tesliminin zamaninda istenilen ve hasarsiz olarak yapilmasi, faturalarin
kisa siirede hazirlanarak goénderilmesi, misteri hesaplarmin iyi izlenmesi, takip usili,
O0demede geciken misterilerin derhal uyanlmasi gibi hususlar, firmanin alacak tutarim

etkilemektedir.*’

3" AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.e., s.264



IKINCi BOLUM

ALACAKLARIN YONETIM SURECI

Bugiiniin diinyasinda bir tretim firmasinin bilangosunda kredili iglemlerden dogan
alacaklarin oram toplam varliklarin %30’undan fazlasim olusturmaktadir. Bu miktar bir
firma i¢in oldukc¢a 6nemlidir. Eger bir finans yoneticisine kredili satiglan mt yoksa nakit
satist m tercih ettii sorulursa, eSer satig seviyesi etkilenmeyecekse nakit satiglan tercih
edecegi acgiktir. Ciinkii 6deme kesin ve hemen olmakta ve kredilendirmenin maliyeti
ortadan kalkmaktadir. Bu durumda firmalar nakit satig1 tercih ederler. Ancak buna karsilik
firmalar nigin kredili satiy yapmaktadiriar? Bunun en onemli nedeni rakiplerinin

miigterilerine kredili satig yapmasidir.®®

Rekabet kosullani ¢gogu firmayr kredili satisa zorlar. Kredili satiy sonucu, firma
mallan gonderir, stoklan azalir ve alacaklari olusur. Sonunda da migterilerin hesabi
Odemesiyle alacaklar azalir firma nakit elde eder. Alacaklan yiiklenmenin hem dogrudan
hem de dolayli maliyetleri vardir. Ancak satiglari arttirmak gibi 6nemli bir yaran da
bulunmaktadir.*® Ornegin; eger bir firma hem nakit hem de kredili satis fiyatim aym tutarsa
o zaman kredili satig gergekte bir fiyat indirimi demektir.*® Bu indirim iki sekilde olur.
Eger firma miigterisine belli bir siireden 6nce borcunu 6dediginde nakit iskontosu 6nerirse
bu dogrudan indirimi olusturur. Eger higbir finansal maliyet yiiklenilmezse bu da dolayh
indirim olmaktadir. Gergekte, 6rnegin bir aylik kredili satiy yapan firma, miisterisine bir
aylik faizsiz bor¢ vermektedir. Clinkii migteri bu paranin kullanim hakkina bir ay boyunca
sahip olacak ve faiz geliri kazanabilecektir.

Alacaklar hem nakit hem de menkul kiymetlerden daha az likit olmasina ragmen
gogu firma icin 6nemli bir yatirimdir. Onemli olan, hisse sahiplerinin gelirini maksimum
yapmak i¢in alacaklara ne kadar yatirim yapilacagidir. Cok az yatinm firmay1 daha yiiksek

*® WESTON JF., BESLEY S., BRIGHAM EF., Essentials of Managerial Finance, 7" Ed., The
Dryden Press, 1996, s.398

¥ BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., Financial Management, 6® Ed., The Dryden Press, 1991, 5.814

“ RAORK., Firancial Management, 3rd. Ed., South-Western College Publishing, 1995, s.688.
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satiglardan gelecek marjinal yarardan mahrum birakir. Bunun yamnda ¢ok fazla yatinm da
kiymetli olan nakti alacaklara baglamak suretiyle asin maliyetlerle firmayr yiz yiize

getirebilir.*!

Alacaklann yonetimi ii¢ asamadan olugmaktadir. Bunlar ;

i. Kredi Politikasi Olugturmak,

ii. Tahsilat Politikas: Olugturmak,

iii. Alacaklara Yapilan Yatinmimn Kontroliinii Gergeklestirmektir.

Kredi politikalan, kredilendirme karani verme, 6deme kosullan ve miisteriye
agtlacak kredinin miktan ile ilgili ilkeleri saglar. Tahsilat politikalan da miusterilerin
hesaplarini kredi sartlanna gore oOdenmesini saglayan ilkeleri getirir. Alacaklarin
kontroliinde de alacaklann kalitesi ve degerlendirilmesi yapilarak problemlerin saptanmasi

ve uygun Onerilerin getirilmesi saglanmis olur.

2.1. KREDI POLITIKASI

Bir firmanin basanst veya basanisizh@ oOncelikle onun triiniine olan talebe
baghdir. Bir kural olarak firmamn satiglan ne kadar ¢ok olursa kidn da o kadar bilyiik
olacaktir. Satislar bazilan kontrol edilebilen bazilan da kontrol edilemeyen birkag
degiskene baghidir. Bunlardan kontrol edilebilen degiskenler satis fiyat:, trtin kalitesi,
rekldm ve firmanmn kredi politikas: olarak sayilabilir. Buradaki kredi politikasiysa su G¢
temel degiskeni icermektedir.

i. Kredi Siiresi : Malin veya hizmetin alicisina bedeli ¢denmesi igin verilen

stiredir.

ii. Kredi Standartlan : Kredili satis i¢in kabul edilecek miisterinin minimum

finansal giiciinii gésterir ve agilacak kredi miktarim belirler.

iii. Nakit Iskontosu : Iskonto miktarim ve bundan yararlanma siiresini igeren

erken 6demeyi belirtir.

" RAORK.,, a.ge., 5.689
“2 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Financial ...”, a.g.c.,, 5.823
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Kredi politikasinda temel amag, alacak yonetiminin kirda yaratacagy katkiy:
maksimum yapmaktir. Bu nedenle alacak yénetimiyle ilgili olarak, belirlenecek kredi

politikasinin: ¥

i. Satiglar en yiksek seviyeye ¢ikaracak,
il. Alacaklara yatinlacak tutarlarin maliyetini en alt seviyeye indirecek,
iii. Stpheli alacak zararlanm miimkiin oldugunca ortadan kaldiracak bigimde
olusturulmasina gayret edilir.

Firmalann kendi politikalarini uygulama sorumluluguna kredi yoneticisi sahiptir.
Ancak kredinin énemi yiiziinden kredi politikalar1 normalde genel miidiir, finans miidiri,

pazarlama ve iiretiminde i¢inde bulunacag: bir komite tarafindan olusturulur.*

Alacaklan doguran olay kredili satiglardir. Kredi terimi, gelecekteki bir 6deme
i¢in bugtinkii bir hak olarak veya istendigi anda veya tespit edilen belli bir tarihte para veya
mal ile 6demek suretiyle mal ve hizmet elde edebilme giicii olarak tammlanabilir.*’ Kredi
tarum degigik acgilardan ¢ok degisik sekillerde yapmak miimkiin ise de esas itibariyle kredi,
siurh olarak kabul edilebilecek bir degisim aracidir. Bu tamirm asagdaki gibi sematize
edebiliriz.($ekil 1)

Sekilden de gorildugi gibi kredi uygulamasinda alacakhi ve borglu olmak iizere
iki taraf s6z konusudur. Alacakh taraf her zaman bir igletmedir. Fakat borglu taraf bazen

bir igletme bazen de bir birey olabilir.*

“ AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.235

“ BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Financial ...”, a.g.c., 5.823
> NALCACI Miinevver, a.g.c., s.14

6 NALCACI Miinevver, a.g.e.. s.15



Sekil 1. Kredinin Caligma Bigimi

Alict <4—(Mal veya Hizmetlery————» Satica

Fiyat olarak uygun olup (Kredi) Alcinin kredisini kabul
olmadigim anlamak i¢in < > etme karan, bdylece
mal veya hizmetlerin Zaman veva Vade saticiya riskli bir yatirim
kontrolii - yapmasi i¢in yetki
verilmesi
Borglu | ™ Borcun Odenmesi ——® | Alacakh
Borglu | € Krediden Kurtulma —— | Alacakli

Kaynak : NALCACI Minevver, Alacaklann Yonetiminde Muhasebe Politikasinin
Belirlenmesi ve Uygulama, Eskisehir: Anadolu Universitesi Yaymlan
1986, s.15

Isletmelerin sahislara agtify kredilere tiiketici kredisi denilir. Diger bir firmaya
acilan krediye de ticari kredi denilmektedir.

Firma hedefleri agisindan, kredi politikasi, alacak diizeyi ve yatinm karlili§imn bir
arada degerlendirilmesi gerekir. Bu iligkiyi gosterebilmek i¢gin belirli bir politika ile (A
politikas1) alacaklari tahsil eden bir firmamin miisterilerinin bir bolimii borglarm
zamamnda Odedigini, bir boliminiin ge¢ 6dedigini, bazilarmn da hi¢ Gdemedigini
diisiinelim. Borcunu 6demeyen miisterilere ek bir 6deme siiresi tamnirsa en azindan bu
firmalarin bir béliimii 6deme olanagim elde edecektir. Izlenen politika igletmenin tahsilat
giderlerini arttirirken bir grup musteriye bir sonraki donemde satig yapmama sonucunu da

ortaya koymaktadur.*’

T BERK Niyazi, Finansal Yonetim, istanbul: Bilim Teknik Yaymian, 1990, s.108
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Simdi yurtrlikteki satis politikasindan vazgegildigi, bunun yerine daha gevsek bir
politika olarak adlandinlan (B politikasi) bir politikamn tercih edildigini daginelim. A
politikast ile tahsil edilemeyen alacaklarn bir bolimine ek siire tamyarak igletmeye
kazandinlabilir. Sirelerin uzatimasi miisterilerin daha dikkatle analizini ve izlenmesini
gerektirir. Bu durumda alacaklann 6denmeme riski artarken, zarann katkis1 diismektedir.

Bu durum bir grafik tizerinde agiklanabilir. (Sekil 2)

Sekil 2. Kredi Politikas: ve Maliyetler

A

Toplam Maliyetler

Miisteri Analizi, Tahsil
ve Siipheli Alacak Giderleri

Maliyetler

Alacaklar

CU
Kan <— Kredi Politikasi—» FEsnek

Kaynak : BERK Niyazi, Finansal Yonetim, Istanbul: Bilim Teknik Yaymlar, 1990, s.104

Sekilde gorildigii gibi firmamn esnek bir satig politikasi uygulamasi ile
alacaklarda artiy goriilmektedir. Her yeni alacakla birlikte iyi alacaklar daha az, kotu
alacaklar ise daha ¢ok artmaktadir. Miisteri analizi tahsil ve siipheli alacak giderleri
artmaktadir. Toplam faaliyet giderleri, U seklindeki bir egri ile gosterilmektedir. C
noktasinda toplam faaliyet giderleri minimum kilinmaktadir. Firma alacak politikasim
C*nin 6tesinde daha da esneklestirdiginde, yeni alacaklann ek katkis1 miisteri analizi, tahsil
ve sipheli alacak giderlerinden daha diisiikk kalmaktadir. Bu nedenle C* noktasinda faaliyet
kén maksimum kihnmaktadir. *®

“® BERK Niyazi, a.g.e., 5.108
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2.1.1. Ticari Kredilerin Maliyetleri

Ticari kredilerin maliyetleri gu bagliklar altinda toplanabilir:
i. Ticari krediye ayrilan sermayenin maliyeti

ii. Odemelerin gecikmesinden dogan maliyetler

iii. Odenmeyen hesaplarin maliyetleri

iv. Yonetim maliyetleri

2.1.1.1. Ticari Krediye Ayrilan Sermayenin Maliyeti

Alacak seviyesindeki bir artig isletmenin varliklarina bir yatimm demektir.
Alacaklarin finanse edilmesi gerekmektedir. Ciinkii malin satigtyla misterinin 6deme
yapmas: arasinda bir zaman farki vardir. Bu esnada firma miisteriden gelecek 6demeyi
beklerken kendi yiikiimliliiklerini kargilamak i¢in ilave fona ihtiyag¢ duyar. Kredili satislan
destekleyen bu ilave fonun maliyeti krediye ayrilan sermayenin maliyetini olusturur.*

Odenmis sermayesi biiyilk ve kaynaklan elverigli olan igletmelerde ticari kredinin
finansmamna ayrilacak olan kaynak fazla olacaktir. Bu isletmelerde ticari kredi dig
kaynaklardan finanse edilmedigi icin maliyeti de digiikk olacaktir. Ancak 6denmis
sermayenin ticari kredinin finansmaninda kullamldifinda, firsat maliyetini tam olarak
hesaplamak ¢ok zordur. Diger taraftan ticari kredilerin finansmamnda igletmelerin

ogunlugu kredi kaynaklarina bagvurma durumunda kalmaktadir. ™

Bircok igletmede ticari borglarin finanse edilmesinde 6z sermaye kullamimaktadir.
Oz sermayenin yam sira farkli kaynaklar da kullamlmaktadir. Ticari kredi agilan igletmeler
borglanini zamamnda geri 6demezlerse, kredi agan igletmeler zor durumda kalacaktir. Bu

nedenle isletmeler misterilerine ticari kredi agtiklarinda faiz orami olarak banka kredi

® KHAN M.Y., JAIN P.K., Financial Management, Mc Graw-Hill Publishing Company 6 Ed., 1986,
5.694

50 ERKAN Mehmet, Enflasyonist Ortamda Igletmelerin Ticari Kredi Yonetimi, Eskisehir: Anadolu
Universitesi Yaymnlari, 1990, 5.47
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oramimi ya da bu oranin biraz daha fazlasimi uygulamaktadirlar. Ticari kredilere banka faiz

oranlarinin uygulanmasi, maliyetlerin hesaplanmasinda kolaylik saglamaktadir.

2.1.1.2. Odemelerin Gecikmesinden Dogan Maliyetler

Bu maliyetler miisterilerin kredi siresinin dolmast ardindan 6deme

yikiimliliklerini karsilamada gecikmelerinden meydana gelir.

Bu maliyetin énemli bilesenleri:**

i. Tlave siire yiiziinden bloke olan fonun maliyeti

ii. Geciken 6demelerin tahsilatimin yapilmasi igin gereken ilave gabalardir. (Bunlar
ddemenin geciktigini bildiren, mektuplar, telefon fax goriigmeleri ve diSer tahsilat
cabalandir. Gerektigi yerde de yasal iglemlerin masraflan da bu gruba dahildir.)

2.1.1.3. Odenmeyen Hesaplarin Maliyeti

Firmalar bazi durumlarda 6denmesi geciken hesaplar1 tahsil edemezler. Boyle
alacaklara siipheli veya degersiz alacak denilmektedir. Béyle durumlarda hesap
ddenmeden kapatilmak zorundadir.”

2.1.1.4. Yonetim Maliyetleri

Yonetimin kredi isleviyle ilgili sorumluluklan sunlan igermektedir:*
i. Her miigterinin borglu oldugu miktarn hesabinin tutulmas:

ii. Odemelerdeki gecikmelerin takibi

iii. Nakit iskontosunun kontrolii

iv. Kredi bilgilerini toplamak ve biriktirmek.

v. Her kredi bagvuran i¢in kredi karan verme.

' KHANM.Y,, JAINPK., a.ge., 5.695

2 KHANM.Y.,JAINPK., a.ge., 5.695

5 HILL N.C., SARTORIS W.L., Skort Term Financial Management, 3rd Ed., Printice Hall Publishing,
1995, 5.419



vi. Kredi iglemleri ile ilgili rapor tutma.

Bu gorevler gok sayida personel ve bilgisayar gerektirebilir. Bunlarin sonucunda
firma bir maliyet oder.

2.1.2. isletmelerde Kredi Fonksiyonunun Yeri

Iyi yonetilen organizasyonlar (isletmeler) kredi fonksiyonunun etkili bir
performans gostermesi igin yetki alanlarimi ve sorumluluklarim agik bir sekilde belirlerler.
Kredi bolimleri pek ¢ok rutin faaliyeti, karar verme iglemlerini, tahsilat iglemlerini ve
miisterilere sunacaklan ilave hizmetleri gergeklestirebilmeleri igin iyi bir sekilde organize
edilmelidirler.

Bir firma ticari kredi boliminii kurdugunda, bu bolumiin sirketin yonetim
kademesinde nerede konumlanacag sorusu ortaya ¢ikmaktadir. Bu sorunun ¢dziimiinde
sirketin bityiikliigii, boliimin biyiikligi ve sirketin ana faaliyet konusu énemli rol oynar.
Hizmet sirketleri genellikle daha az kredi problemlerine sahiptirler. Ozellikle biiyiik 6lgekli
firetim ve toptancilar etkili bir kredi béliimiine ihtiyag duyarlar. Kiigiik firmalarda ise kredi
ve tahsilat islemleri isletme sahipleri, satis elemanlar veya muhasebe personeli tarafindan

yapihr.>*

Kredi fonksiyonunun énemli bir rol oynadigi biiyiik 6lgekli firmalarda kredi
boliimil; satis, pazarlama, finans, muhasebeye bagl veya bagimsiz olabilir.

2.1.2.1. Satis ve Pazarlama Béliimiine Bagh Kredi Bdoliimii

Eger sirket rekabet yogun bir endistride bulunuyor, sirketin politikalart hemen

hemen tamamen satig orjinli oluyorsa kredi béliimiiniin satiy departmamnin bir pargasi

4 COLE R.H., Consumer and Commercial Credit Management, 8% Ed., Irwin, Inc., 1988, 5.297
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olmast olduk¢a yaygin gorilmektedir. Bu gesit organizasyonun bazi avantaj ve

dezavantajlan bulunmaktadir. Avantajlan soyle siralanabilir;”

i. Hem satig hem kredi bolimii satiglan arttiracak aym amaglara sahiptir.

ii. Satig elemanlan kredi bilgilerinin toplanmasina yardimei olur.

ili. Sati ve kredi personeli arasinda igbirligine yol agar.

iv. Satiy siparig iglemleri kolaylagir.

v. Satig/Pazarlama bolimiinin yeni miigteriler ve durumu kétiilesen miisteriler
hakkindaki raporlan firmaya olumlu katki: yapar.

Isletmeler satiglanm arttrmak  igin, satis elemanlanm gesitli sekillerde
odullendirirler. Odiillendirme, komisyon vermek veya satig iizerinden prim yoluyla
degerlendirme sekillerinde olmaktadir. Bu durumda kredili satiglar pesin satiglarla aym
odillendirmeye tabi tutulursa kredili satiglan tegvik etme durumu ortaya ¢ikar. Risk oram
ve ticari kredilerin giipheli hale gelmesi biiyiir. Béyle durumlarda satis béliimii iginde
bulunan bir kredi yoneticisi, olmasi gereken ayinm saglayabilir. Diger taraftan ise tek
bagina bir kredi yoneticisi diger satiy elemanlarimin bunaltmasi sonucunda yeterli arastirma
yapmadan, ¢ok fazla kredili satig yapilmasi durumu da ortaya gikabilir. Bu olumsuz

neticelerin de yonetim tarafindan degerlendirilmesi gerekir.*

2.1.2.2. Finans Biliimiine Bagh Kredi Boliimii

Kredi yéneticisi, sirketin finans miidiiriiniin gozetimi altinda olabilir.”” Boyle
sirketler sermayenin etkin bir sekilde kullamlmasina biiyiikk 6nem verirler. Bu tip

organizasyonlarn yararlan §oyle siralanabilir.

i. Alacaklara yatinlan fonlarin kontrolii artar,

“ COLERH, age., 5.297
% ERKAN Mehmet, a.g.c., s.41
"COLE RH, age.,s.298
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ii. Finans madiri ile kredi miidiirii arasinda daha iyi ¢aligma iliskilerini tegvik
eder.

Dezavantajlar ise;

i. Satiglani maksimum yapmak finansal orijinli bir kredi departmaninda olduk¢a
zordur.

ii. Kredi ve tahsilat politikalan daha sikiya dogru kayar ve ardindan miisteri
iligkileri zayiflayabilir.

iii. Finans midiri migteri borglarm dasiinmek yerine 6nemli oranda sirket

borglanin idare etmekle ilgilenir.

2.1.2.3. Muhasebe Béliimiine Bagh Kredi Boliimii

Kredi boliimleri finans ve satiy departmanimin altinda orgiitlenebilecegi gibi,
muhasebe boliimiinde olusturulmasimn bazi yararlan bulunmaktadir. Bu tip organizasyon

kurmamn dnemli bir yaran kayit tutmanin kolaylagtiriimasidir. ™

Bu tir yaklagmmn sakincalan vardir. Birincisi muhasebeci bir dizi bagka
sorumluluklan olan gérevli olmas: nedeniyle kredi yénetimi igin yeterli dikkati toplayamaz.
Ikincisi kredili satiglar s6z konusu oldugunda muhasebeci olduk¢a tutucu davramr. Bu
durum satiglar izerinde olumsuz etki yaratir. Aym zamanda satig béliimiyle olan iligki
zayiftir. Etkili bir ticari kredi béliimiinde olmasi gereken iligki eksik kalabilir. Bu sorunlar
gelismig biyik igletmelerde olmayabilir. Fakat yonetimin bu tiir sorununun g¢ikabilecegini
dikkate almas: gerekir.>

2.1.2.4. Bagimsiz Bir Béliim Olarak Kredi Béliimii

Organizasyon iginde bagimsiz bir yere sahip olmak genellikle kredi yoneticilerinin
tercih ettigi bir durumdur. Boyle bir organizasyon iginde kredi yoneticisine satiy ve

8 COLE RH, age., s.298
% ERKAN Mehmet, a.g.e., .40
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muhasebe boliimlerindeki yetkiler verilerek diger boliimlerden tamamen bagimsiz hale

getirilir.%

Elbette bu yaklagimda birgok problemler olacaktir. Bagta bu pozisyonu
dolduracak yeterli egitim ve tecriibeye sahip eleman eksikligidir. Bagimsiz kredi béliimii
olusturuldugunda kredi yoOnetimi ve muhasebe personeli arasinda bazi gérevlerin
sorumlulugunun kime ait oldugunun belirlenmesinde giigliiklerle kargtlasihir. Ornegin kim
tam olarak borglular hesabinin kontroliinden sorumlu olacaktir? Sorunun ¢oéziimii i¢in
onceden bu bolumle ilgili yeterli dlgiide tartigma ve hazirlik yapilmalidir. Kredi yoneticisi
olarak kisinin yetenekleri ve egitim durumu onceden gozden gegirilmelidir. Eger kredi
yoneticisi stirekli olarak muhasebe bolimiinde istihdam edilmigse dogal olarak alacag
kararlarda muhasebe yaklagimi daha agirlik kazanacaktir.®!

Kredi bélimit ayn bir bolim olursa, kredi yoneticisi diger béliimlerden nispeten
bagimsiz olabilecek, satig, muhasebe, finans, béliimleriyle uyumlu gahisabilecektir. Ciinkii
ayn bir bolimin kurulmasiyla satis, muhasebe, finans béliimleriyle dogabilecek engeller
agilmug olacaktir.

2.1.3 Kredi Standartian

Bir firmamn kredili satig politikasinin i hacmi iizerinde onemli etkisi vardir.
Kredili satig bir firmanin trettidi mal ve hizmetlere olan talebi belirleyen etmenlerden
biridir. Firmalarn miisterilerde aranilacak nitelikleri, standartlan daha gevsek tutmak,
yumusatmak yoluyla satiglanm arttirma olanag vardir. Burada, firmamn hangi diizeye
kadar kredi standartlarinda veya diger bir deyisle miisterilerde aranilacak niteliklerde bir
gevseme, yumugama yapimalidir, sorusu 6nem kazanmaktadir. Kuramun bu soruya yamti,
kredi standartlarimi diisirmenin firmaya sagladigi fayda, alacaklarn firmaya yiikledigi ek

% ERKAN Mehmet, a.g.e., s.41
¢ ERKAN Mehmet, a.g.e., 5.42



kilfet veya maliyeti agtif1 sirece, firmamn s6z konusu standartlar, gevsek tutmasinda

yarar oldugudur.®

Sayet firma kredili satiglanim yalmzca en giivenilir musterilerine yapmug olsayd:
belki siipheli alacak kayiplari en az diizeye inecekti, fakat 6te yandan satis kayiplarindan

dolay1 siipheli alacak zararlarini asacak kdr etme firsatim kaybedecekti.®®

Kredi standartlarmin disirilmesinin baska bir ifade ile gevsek tutulmasimn
firmaya saglayacag fayda ve kiilfetleri yoyle siralayabiliriz:

Kredi standartlanmn disiriilmesinin saglayacagt yegane fayda, firmamn sati§
hacminin artmasidir. Buna karsilik firmaya getirecegi kiilfetler ise;*

i. Artan alacaklann izlenmesi igin firmamn katlanacag: ek masraflar,

ii. Alacaklarin tahsil siiresinin uzamasindan dolayr firmanin dogacak finansman
ihtiyaci,

ili. Stipheli alacak oramnin artmasindan dolay1 firmann kargilayacag: kayiplardir.

Firma kredi standardim tespit ederken kuskusuz kredi riski en diisitk musterileri
secmeye, onlara kredili satiy yapmaya ¢ahigacaktir.

Sekil 3°te firmamn reddettidi hesaplann kalitesi ile satiglar ortalama tahsil stirest,
siipheli alacak kayiplan ve kérlar arasindaki iliski gosterilmigtir. 63

2 AKGUG Orztin, “Finansal...”, a.g.c., 5.263

63 DICKERSON B., CAMPSEY B.J., BRIGHAM E.F., Introduction to Financial Management, 4" Ed.,
The Dryden Press, 1995, s.347

¢ TURKO Metin, Finansal Yonetim, Cilt 1, Erzurum: Atatiirk Universitesi Yayini, 1994, 5.234

6 HORNE James V., Financial Manegement and Policy, 10® Ed., Prentice Hall Publishing, 1995,
s.411
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Sekil 3. Reddedilen Hesap Kalitesinin, Satiglar, Ortalama Tahsil Siresi, Sipheli Alacak

Kayiplan Ve Kararla Tligkisi
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Kaynak : HORNE James V., Financial Management and Policy, 10" Ed., Prentice Hall
Publishing, 1995, s.411

Higbir kredi standardi olmadiinda yani butin kredili satig talepleri kabul
edildiginde satiglar maksimum olacak fakat bunu siipheli alacak kayiplan dengeleyecektir.
Kredi standard: uygulandiginda ve misterilerin bazilart reddedildiginde satiglar azalacak ve
ortalama tahsil siiresi ve gipheli alacak kayb: azalacaktir. Siipheli alacak kaybi ve tahsilat
siiresindeki azalmadaki hiz satiglarindaki azalmadan ve kardaki artigtan daha fazla
olacaktir. Kredi standartlarinda artan oranda sikilagtirma sonucunda satiglardaki diigis
hizlanacaktir. Bu esnada ortalama tahsil siiresi ve siipheli alacak kayiplarindaki azalma
daha diisitk mzda seyredecektir. Bu etkilerin bilesimi sonucunda karda gittikge azalan
hizda artig g6zlenir. Bir noktadan sonra kredi standartlanmn daha ¢ok arttirilmasi sonucu
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diigme gozlenir. Bu azalmamn goruldigii X noktast optimal kredi politikasim temsil

etmektedir.

2.1.4. Miisterilerin Kredi Degerliginin Analizi

Kredi politikas: ile ilgili esaslar belirlendikten sonra miisterinin kredi taleplerinin
degerlendirilmesine sira gelmis olacaktir. Ciinkii satict firmann kredi sartlanmt uygun
gOren miisteriler talepte bulunacaktir. Miisterilerin kredi taleplerini degerlendirirken kredi

verme ya da reddetmenin 6tesinde ne kadarhk kredi verileceginin belirlenmesine ¢aligilir.

Kredi degerliliginin belirlenmesi talep eden kisi ve kuruluglar hakkinda sahip
olunan bilgilerin miktarina bagh olarak kolaylasir. Bazi firmalann faaliyetleri geregi kredi
degerliligini bizzat kendilerinin yapmalan zorunlu olmaktadir.®

Vadeli satig yoluyla kredi kullandiran igletmeler kredilerin verilmesinden dolay
ustlendikleri riskleri hesaplayabilmek igin kredi degerliligini olgmeye ¢alisirlar. Kredi
talebinde bulunan firmanin gegmisteki durumu ile gelecekte ulasabilecegi sonuglar
niteliksel ve niceliksel ozellikleri ile analiz edilerek kredi karan verilir. Bu nedenle kredili
mal satin almayr arzu eden firmammn nitelik ve niceligi ile ilgili gegmis ve gelecege ait
bilgilere sahip olunmasi gerekir.*’

2.1.4.1. Miisteri Hakkindaki Bilgi Kaynaklan

Kredi bilgilerinin elde edilebilecegi birkag kaynak bulunmaktadir. Fakat baz
kiigiik hesaplar igin bilgi toplamamn maliyeti alacaklardan elde edilebilecek kdrdan daha
fazlaya mal olabilir. Bunun yamnda kredi agan firmamn karar olugturabilecek kadar yeterli
bilgiye sahip olmas: gerekir. Maliyete ilave olarak firma kredi i¢in bagvuran firmamn
aragtiriimast icin gecen zamani da dikkate almasi gerekir. Muhtemel miigterinin siparisi de

gereksiz bir gekilde geciktirilmemelidir. Bunun i¢in izl ve 6zenli bir kredi aragtirmasi

% AKSOY Ahmet, a.g.¢., 5.249
57 AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.250
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yapilmahdir. Boylece toplanacak bilginin miktann hem masraflar hem de zaman dikkate

alinarak ayarlanmalidir.*®

Elde edilecek, miigteri hakkindaki kredi bilgileri dolayli ve dolaysiz bilgiler olarak
iki gruba ayrilabilir.*

i. Dolaysiz bilgi kaynaklar,
- Satig servisinin misteri hakkindaki bilgi ve gorisi
- Firmada miisteriye ait 6zel bilgi dosyas:
- Kigisel karsiikh goriigme
- Miigterinin igyerinde yapilan inceleme

- Migterinin mali tablolar

ii. Dolayh bilgi kaynaklan
- Bankalardan alinan bilgiler
- Ticari gevrelerden saglanan bilgiler
- Ticaret sicil kayitlan
- Vergi beyannameleri, ilan edilen vergiler
- Meslek kuruluglarindan alinan bilgiler
- Gazete ve dergilerde firma hakkindaki yayinlar.
Bu bilgi kaynaklarinin énemli olanlan asagida agiklanacaktir.

2.1.4.1.1. Firmayla Olan Gegmisteki I iliskileri

Bu bilgiler firma i¢in en uygun olan kredi bilgi kaynaklarindan biridir. Eger kredili
satig i¢in bagvuran firma daha 6nce kredili mal almigsa, bu miisteriye yeniden kredi agma
veya agmama kararinin verilmesinde 6nemli rol oynayan verilerden biridir. Eger karar
olumlu ise ardindan kredi limitleri belirlenecektir. Zaman gegtikge kosullar degismektedir
ve tabi ki firmanin yeni ve ilave bilgilere ihtiyac1 olacaktir. Bunun yaninda kredi talep eden

% HORNE James V., a.g.c., s.413
% AKGUC Oztin, “Finansal...”, a.g.¢., 5.266
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firmamn gegmistekinden daha fazla miktarda kredi talebinde bulunmasi da yeni bilgilerin
elde edilmesini gerektirmektedir.”

Giiniimizde sirketlerde alacaklarin kontroliinde bilgisayarlar kullamlmaktadir.
Bilgisayarlara miisterinin kredi degerliligi ile ilgili son bilgiler kaydedilmekte ve miigterinin
likit pozisyonunda bir tehlike gorildiginde bu bilgiler rapor edilmektedir. Misterilerle
ilgili yeni satig sartlan hakkinda karar verilmesi gerektiinde miisterinin 6demedeki
gecikmelerini ve miisaade edilen limitler gibi bilgileri veren bu kayrtlar oldukga yararhdir.
Bu bilgiler sirketleri muhtemel siipheli alacak kayiplarindan korur.”

2.1.4.1.2. Miisterinin Mali Tablolan

Muhtemel bir satiy Oncesinde satict mali tablo talebinde bulunabilir. Bu kredi
analizinde en ¢ok arzu edilen bilgi kaynaklanndan biridir. Miimkiinse denetlenmis mali
tablolar tercih edilir. Ozellikle sezonluk satis yapan firmalardan sene sonu mali tablolarimin

yaninda gegici, dénem ii tablolarin alinmas: olduk¢a yardime: olur.”

Mali tablolardan yararlanabilmek igin bir kisinin ¢ok iyi bir muhasebe ge¢miginin
olmasi gerekmez. Kisinin mali tablo oranlanim bilmesi ve bunlarn nasil yorumlayip
kullanacag: daha onemlidir. Alacaklan emniyet altina almak i¢in analiz edenin cari oran,
likit oran ve 6z sermaye oram gibi oranlanin anlarmum bilmesi gerekir. Bu oranlarn
anlamlan asagida agiklanmaktadir.”

Cari Oran : Toplam cari nakit, stok ve alacaklarin (doner varhklar) bir yila
kadar olan borglara (cari bor¢) oramdir. Cogu durumda 2/1 oldukga tatmin edici bir

orandir.

* BOWLIN O.D., MARTIN I.D., SCOTT D.F., Management of Company Finance, 2™ Ed., 1990,
5.273

" SAMUELS J.M., WILKES F.M., BRAYSHAW R.E., Management of Company Finance, 6® Ed.,
Chapman Hall Inc, 1995, 5.802

> HORNE James V., a.g.c., s.413

> BOND Cecil J., Credit Management Handbook, Mc Graw-Hill Inc, 1993, .84
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Likidite Oram : Nakit, menkul kiymet ve alacaklann, cari borglara (kisa vadeli

borg) oramidir. Eger bu oran 1/1 den daha diigiikse tatmin etmeyen bir sonugtur.

Oz sermaye Orani : Oz sermayenin borglara oramdir. Sirket sahiplerinin toplam
yatmmmn sirkete kredi saglayan bankalar, tedarik¢iler ve benzerinin sagladigi krediden

daha az olmas: endise verici bir durumdur.
Asagida kredi degerlemesiyle ilgili diger oranlar bulunmaktadir.

Cari Bor¢/Oz sermaye Oram : Cari borglar 6z sermayenin kiigiik bir yiizdesini
teskil etmelidir. Eger bu oran fazlaysa toplam borglarn 6z sermayeyi gegecegi kuvvetli bir
ihtimaldir.

Stoklar/Calisma Sermayesi : Stok seviyesi hi¢cbir zaman gerekenden fazla
olmamalidir. Fazla stok seviyesi ¢aliyma sermayesini stoklara baglar ve likiditeyi azaltir.

Net Kar/Oz sermaye : Oz sermaye yildan yila artmaktadir. Elde edilen karlarin
isletmeye doniip donmedigine veya kirlarin sirket sahiplerine, yoneticilere, ortaklara,
dagitiima durumuna dikkat edilmelidir.

2.1.4.1.3. Bankalardan Alinan Bilgiler

Firma igin diger bilgi kaynag: banka vasitasiyla kredi kontroliidiir. Bankalarin
¢ogu kendi miigterilerinin kredi kontrolii i¢in biiyiik kredi departmanlarina sahiptirler.
Telefon veya mektup vasitasiyla kredili satig i¢in bagvuran firmanin bankasindan, firmanin
kredi durumu, nakit hesaplan, bankayla iliskileri hakkinda bilgiler elde edilebilir.”* Ancak
bankalar genellikle dogrudan bilgi vermek yerine diger bir bankayla bilgi aligveriginde
bulunmay: tercih ederler. Bu ylizden kredili satis yapacak olan firma igin en iyisi kendi
bankasi vasitasiyla miigterisinin bankasindan musterisi hakkinda bilgi edinmektir.

74 HORNE James V., a.g.c., 5.414
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2.1.4.1.4. Ticari Referanslar

Ticari referanslann degeri son derece tartigmalidir. Ticari kredi isteyen kuruluglar
genellikle yalmz olumlu referans verecek kisi ve kurulug ismi vereceklerdir. Sirket
sektoriinde ismi verilen kuruluslar ayni grupta veya ilgili sirketler arasinda olabilir. Aym
zamanda adi verilen girketle, olumlu referans vermeleri i¢in daha 6nceden anlagmis da

olabilir. Bu nedenlerden dolay1 ticari referansin gergek yararlan tartigmal bir konudur.”

2.1.4.1.5. Satis Servisinin Miisteri Hakkindaki Bilgi ve Goriisii

Satig personeli diger bir kredi bilgi kaynagidir. Satig elemam: yeni miisteriyle
sirketin ilk temasta bulundugu kisidir. Miisteriye hesap agildiktan sonra da miisteriyle en
¢ok kargi karstya olan kigidir. Satig elemam miigteriyle miisterinin kendi igyerinde yiiz yiize
iligki kurabildigi i¢in, bilango ve mali tablolarda gériinmeyecek bilgileri toplamada 6nemh
bir konumdadir. Satig elemam miisteri hakkinda igletmenin fiziksel durumu, iggorenierin
morali, sirket politika uygulamalar, yénetim siirecinin etkinligi, stok hareketleri ve benzeri
bilgileri elde edebilir. Bu bilgiler kredi karan verilmesinde oldukga yararhdir.”®

Ancak az sayida satig elemam iyi denebilecek kredi raporlan sunarlar. Cinki
elemanlann ilgileri, tecriibeleri ve yaradiliglan bu amaca uymayabilir. Diger taraftan kredi
bolimiine bilgi saglamak suretiyle kredi degerlemesi ve kabulii daha kolay gekilde
gergeklestirilir.”’

2.1.4.1.6. Kredi Reyting Acentalan

Profesyonel kredi acentalan kredi yoneticilerinin bagvurdugu diger bir kaynaktir.

Buradan elde edilen bilgiler isletmelerin performansinin gostergesi olarak oldukga

> ERKAN Mehmet, a.g.c., 5.68
6 ANDOVER J.J., Credit and Collections Problem Solver, Alexandre Hamilton Institute, 1987, s.37
" COLERH, RH,age.,s.304



yararhidir. Ancak bu kaynagin bir eksigi vardir. O da is hayatina yeni baslamug firmalar igin
ya hi¢ ya da ¢ok az bilgi sunmalaridir.”

Eger yeni bir miisteriyle is yapilacaksa kredi acentasina kredi kontrol iglemi i¢in
bagvurabilir. Amerika’da bu acentalanin en biyilk ve genig bilgiye sahip olam1 Dun-
Bradstreet’tir. Bu acentanin bagvuru kitabinda yaklagk 3 milyon yurti¢i ve yurt digt
firmanmn kredi reyting derecesi bulunur. Kredi reyting hizmetinin yamnda Dun-Bradstreet

istek tizerine potansiyel miigteri hakkinda genis bir kredi raporu sunabilir.”

Tipik bir kredi raporu agagidaki bilgileri igerir.*

i. Ozet olarak bilango ve gelir tablosu

ii. Trendleri gosteren birkag temel oran (cari oran, 6z sermaye oram vb.)

iii. Sirketin tedarik¢tlerinin bildirdigi bilgiler. (Bunlar sirketin 6demelerini
zamaninda mu yoksa gecikmeli mi yapti§im ve simdiye kadar 6denmemis bir
hesabm olup olmadigin: bildirir)

iv. Sirketin fiziksel durumunun s6z1i anlatim

v. Sirket sahiplerinin daha once iflas edip etmedigi, davas: bulunup bulunmadig:
gibi gecmis bilgileri

vi. En iyi kredi reytingi olan A’dan sirketin hesabim 6demede gii¢ durumda

oldugunu gosteren F’ye kadar siralanmug reyting derecesi.

2.1.4.1.7. Tapu ve Vergi Kayitlan

Firmanin hesap vaziyetinde agiklanan sabit varhklanmn Tapu Sicil
Muhafazalanindaki kayitlardan bakimak suretiyle degerinin, varsa bagkalanna ipotekli,
hacizli, tedbirli veya sair haklann bulunup bulunmadifimn anlagilmas: gerekebilir. Medeni

Kanununun 928. maddesi geregince tapu sicilleri alenidir. Bu kayitlann incelenmesi ile

® ANDOVER J.]J.,a.ge., s.20

 BREALEY R.A., MYERS S.C., MARCUS A.J., Fundamentals of Coporate Finance, Mc-Graw-Hill
Inc, 1995, 5.545

8 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Financial...”, a.g.c., 5.826



istihbarati yapilan (kurumun) varhi@: tespit edilirken degerlemede gercek daha iyi

yansitilmig olur.*!

Kredili satis yapmak Uzere istihbarat yapiirken firmanin kér-zarar durumunu ve
beyannamenin samimiligini kontrol bakimindan vergi kayitlarindan yararlamhr. Ayrica gelir
vergisi miktan da o firmanmn imaldt durumunun kismen agtklanmasina yardimei olabilir. Bu

nedenlerle, istihbarat konusunda vergi kayitlan da kiigiimsenmeyecek bir kaynaktir.

2.1.4.1.8. Miisterinin Isyerinde Yapilan inceleme

Eldeki bilgiler degerlendirilerek firma hakkinda bir sonuca vanlamyorsa firmamn
yerinde incelenmesine gereksinme duyulur. Firma ziyaretinde, firmamn teknik ve sosyal
yapist yonetimin kalitesi ve firma sahipleri ya da temsilcilerinin mesleki nitelikleri hakkinda
oldukca yararh bilgi ve izlenimler edinilmektedir. Bununla aynca iiretim birimlerinin
mugterilerle ticari faaliyetlerinin, tiretim organizasyon ve iiriinlere iligkin teknik ve ticari

ozelliklerin yerinde degerlendirilmesi olanag vardir.*

2.1.4.1.9. Ticaret Sicili Kayitlan

Ticaret sicili kayitlannin incelenmesi firmamn ticaret iinvam, hukuki sekli, igyeri,
faaliyet konular, esas sermayesi, kurucu veya kuruculan, ortaklik halinde ise bashca
ortaklar, kanuni temsilcileri ve kurulustan bu yana gegirmis oldugu geligmeler hakkinda

saglikh bilgiler saglar.®

8  SOYDAN Hakki Y., “Kredi Analizlerinde Istihbarat ve Onemi”, Uludag U.L1.B.F. Dergisi, Cilt VIII,
Say1:1-2, Kasim 1987, 5.110

8 BERK Niyazi, Bankalarda Pazara Yonelik Kredi Yonetimi, Esbank Yayinlari, 1987, 5.57

8 AKGUC Oztin, Kredi Taleplerinin Degerlendirilmesi, Genisletilmis 5.b., Istanbul: Avciol Basim-
Yayin, 1991, s5.23-24



2.1.4.1.10. Diger Kaynaklar

Bir firma ge¢miste potansiyel miisterisiyle i§ yapmus olan diger firmalardan kredi
bilgileri elde edebilir. Codu toplantilarda kredi yoneticileri zamanla birbirleriyle tamgirlar
ve birbirlerine kredi bilgileri aktanirlar. Bu gesit bilgi akist gayri resmi olmasina ragmen,
firmalar boylece kredi degerlendirmesinde giivenilir bilgiler saglarlar.®*

Eger miisterinin girketi halka agik bir girketse, bu durumda sirketin hisse senedi
fiyatina bakilabilir. Sirketin piyasa fiyati ile diger firmalann fiyatlan karsilagtinlabilir. Tabii
ki kargilagtirma benzer firmalar arasinda yapimalidir. Miisterinin hisse senedinin son
zamanlardaki fiyat hareketleri incelenmelidir. Fiyattaki keskin diigiis misterinin koti
durumda oldugu anlamina gelmeyebilir, fakat goriiniimiin eskisinden daha az iyi oldugu

sGylenebilir.*

Isletmeler hakkinda ayrica giinlik basin ve ekonomik yaymlardan da bilgi
alinabilmektedir. Ozellikle genel, konjoktiirel ve i koluna iligkin bilgiler isletmenin rekabet
durumunu aydinlatir. Bu tir faaliyetler iyt bir arsiv sistemini ve kredi bolimii arasinda
igboliimiinii de gerektirebilir. Ozellikle uluslararasi pazarlar ve gok uluslu sirketlerin bagh
kuruluglan dis basin ve temsilcilikler de bagvurulacak kaynaklar arasinda yer alir.

Ulkemizde 6denmeyen senetler noterler tarafindan protesto edilir. Biitiin
Tiirkiye’de noterler tarafindan yapilan protestolar T.C. Merkez Bankasi tarafindan
yayinlanmaktadir. Bu yayinlardan senetleri protesto olan sirketler izlenebilir.*’

2.1.4.2. Miisterilerin Kredi Riskinin Gostergeleri

Miisteriye kredili satigin yapilip yapiimamasina veya yapilacak ise hangi tutarda

yapilacagina karar vermede miisterinin kredi degerlilifini gosteren ve kredi yonetiminin

# BOWLIN O.D., MARTIN J.D., SCOTT DF.,age.,s.273

8 BREALEY R.A.,MYERS S.C., MARCUS A.J,a.ge., 5.546

% BERK Niyazi, “Bankalarda ...” a.g.¢., .57

8" SEVAL Belkis, Kredilendirme Sireci ve Kredi Yanetimi, istanbul: Avciol Basim Yayin, 1990 s.127



5K’s1 olarak ifade edilen faktorlerle ilgili gostergelerin analiz edilmesi gerekmektedir. Bu
gostergeler agagida agiklanmaktadir.

2.1.4.2.1. Karakter

Karakter miigterinin taahhiitlerini yerine getirme istegini veya niyetini yansitir.
Karakter diriisthigiin ve dogrulugun ifadesidir.**

Bu faktor ¢ok 6nemli bir 6neme sahiptir, glinkii her kredili islem bir 6deme
soziine dayanmaktadir. Onemli olan soru borglunun borcunu édemede diiriist davranip
davranmayacag: veya bundan kagmmmaya gayret edip etmeyecegidir. Tecriibeli kredi
yéneticileri bor¢lunun ahlaki karakterinin kredi degerlendirme isleminde en 6nemli mesele

oldugunu bilirler.*

Kredinin geri 6denmesi igin diger butin faktorlere sahip olunsa da giininde
odeme aligkanh@ yok ve sadakat gosterme bozuklugu var ise kredinin riski artmaktadir.
Omnegin bir miisterinin krediyi 6deyecek nakdi olmasina ragmen hemen &demeyip
uyariimay1 bekleme alisgkanhgi olmasi bor¢ 6deme karakterinin zayifligimn gostergesidir.
Bu nedenle karakter kredi riskinin bagta gelen faktériidir. Ancak olciilmesi en zor

gostergelerden biridir.”

Ozellikle firma ile daha énce bir is yapilmamgsa, kredi bilgilerinin bulunmas: gii¢
olabilir. Ayrica kredi bilgi kaynaklan mevcut olmasina ragmen, bu kaynaklar karakter
muhakemesi yapmak igin yeterli bilgi vermeyebilir. Son olarak misterinin karakterini
belirlemede kendisiyle karsihkli gériigme yapilabilir. Karakteri diigiik ¢ikan migterilere
daha diisiik limitlerde ve daha kisa siirelerde 6demeli politikalar benimsenebilir.”*

% ALTMAN E.I, Handbook of Corporate Finance, John Wiley-Sons Inc., 5 Ed., 1986, s.13

8 WESTON J.F.,BESLEY S., BRIGHAM EF., age., 5400

% AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.251

' WINGER B.J., MOHAN N., Principles of Financial Management, Macmillan Publishing, 1991,
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2.1.4.2.2. Kapasite

Kapasite miisterinin borcunu édeme yetenegini gosterir.”> Kapasite miisterinin
geemisi ile ilgili bilgiler, gegmiste gosterdigi bagan derecesi, i§ hayatinda uyguladig:
yontemler ve bunlara ilave olarak miisterinin igyerinde yapilan gesitli gozlemler ile
Olgiilebilir.

Firma kredileri geri 6demede dig kaynaklara bagvurmaya zorlanmadan, giiniinde
ve rahathikla 6deyebilecek bir faaliyete sahip ise borg ddeme kapasitesine sahip oldugu
anlagilir. Kapasitenin arttinlmas: faaliyetlerin etkinlii ile dogrudan iligkili oldugundan,
miisterinin faaliyetlerindeki etkinligin aragtiriimasi gerekli olur.”®

2.1.4.2.3 Kapital (Sermaye)

Firmalann kredilerden yararlanmada kredi vereceklerin dikkate alacagi temel
unsur sahip olduklarn sermayedir. Sahip olunan kapital aym zamanda firmanin
bitytikliigiiniin ve kazanma guglerinin gostergesidir. Ancak firmanin toplam kapitalinin
icinde 6z sermayenin buyiikligi gok daha 6nemlidir.>*

Sermaye durumu firmamn finansal giiciiniin bor¢ 6z sermaye perspektifinden
degerlendirilmesiyle ortaya ¢ikar. Miisterilerin mevcut durumda onemli oranda borcu
varsa bu durum miisteriyi kisa dénemle ilgili olan finansal degisikliklere karsi zor durumda
brrakir. Firmanin bir zaran s6z konusu oldugunda bunu kargilayacak yeterli 6z sermayeye
sahip olup olmadig: 6nemlidir.”

Sermaye bor¢ 6z sermaye oram ve faiz karsilama oram gibi oranlarla
degerlendirilebilir.*®

2 DICKERSON B., CAMSEY B.L, BRIGHAME.F., a.g.e., s.347
% AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.252

% AKSOY Ahmet, a.ge., 5.252

 HILL N.C., SARTORIS W.L., a.g.e., 5.427

% ALTMAN E.IL,age., s.13
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2.1.4.2.4. Kosullar

Hem genel ekonomik trendler hem de bazi cografik bolgeler veva sektorlerdeki
Ozel degisiklikler kosullan olugturmaktadir. Bu kosullar misterinin  6deme
yitkiimliiliiklerini karsilamalarim etkileyebilmektedir.”’

Kosullar iizerinde miisteriler kontrol sahibi degildirler. Is cevresindeki
degisiklikler, artan rekabet, felaketler, degisen faiz oranlan, degisen piyasalar, endiistriye
Ozel problemler ve benzerleri kosullan olusturmaktadir. Dikkatli bir aragtirma ile bu
faktorlerin bir veya daha fazlast daha 6nceden tahmin edilebilir.”®

Bazi miigteriler ekonomik durgunluk doénemlerinde kotii bir performans
gosterirler .Bu nedenle ekonominin durgun oldugu donemlerde boyle misterilere kredi
agarken oldukga tedbirli davranmak gerekir.” Ekonominin durgun oldugu bir donemde
kredi mudirleri aym zamanda bir ikilem igerisinde kalabilirler.'®® Bir taraftan durgun
satiglar nedeniyle bog kapasiteyl doldurmak igin yeni miisterilerden gelen siparisler arzu
edilir, diger yandan da kredi saglamamn riski muhtemel tahsilattaki gecikmeler ve
potansiyel siipheli alacak kayiplan dolayisiyla artar.

2.1.4.2.5. Karsihk
Miigterilerin gosterecegi giivencede (maddi teminat, kefalet, ticari senet, banka
teminat mektubu vb) mugterinin kredi degerlilii saptamrken dikkate alinmas: gereken

etmenlerden biridir.'"!

Yukandaki faktorler yetersiz olmasina ve kredi riski yitksek olmasma ragmen
miigteriler risklilidi azaltict kargihk sunabilir. Kredi degerliligi yitksek bagka bir kurulusun,

% DICKERSON B., CAMPSEY B.J., BRIGHAME.F., a.ge., 5.348
% ANDOVER JI.J,a.ge., s.50

% WESTON J.F., BESLEY S., BRIGHAMEF. a.ge., s.40

190 ALTMANEL, a.g.e.,s.13

100 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.c., 5.267
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misterilerin kredilerine verecegi giivence ya da kefalet kredi degerliliini arttirict bir rol
oynamaktadir. Ornegin bir bankamn teminat mektubunu karsihk gésteren bir firmamn
kredi degerliligi diger faktorlerden bagimsiz olarak artip, riski azaltabilir.'*

2.1.4.3. Kredi A¢ma Karar Verilmesi

Firma kredili satiy yapmak amaciyla kendisine uygun kredi politikasim,
alacaklarin maliyetini olugturan unsurlan dikkate alarak tespit ettikten sonra bu politikalar
uygun goren miigteriler kredili aligveris igin talepte bulunurlar. Miigterilerin kredi istekleri,
yukanda agiklanan kredi riskini etkileyen unsurlann dikkate alinmasi ve kredi degerliliginin
analiz edilmesi ile kabul ya da reddedilecek aymi zamanda kredinin simn gizilecektir.
Miusteriye kedi a¢ma karannin verilmesi asagida belirtilen analizlerle yerine
getirilmektedir.

2.1.4.3.1. Asamalh Kredi Analizi

Bu tiir analizde kredi karan birbirini takip eden ii¢ adimda tamamlanmaktadir.
Asamall kredi analizinde ilave bilgilerin gerekli olup olmamasina gore asamalar devam
ettirilmekte ve her asamada kredi analizinin gerektirdigi maliyetler de ele alinmaktadur.

Sekil 4’te gortldiigii gibi bu tir analize gegmis yillara ait miigterinin 6deme
durumundan baglaniimaktadir.'*

Gegmis bilgilerle baglamlan analizde, gegmis bilgilerin iyi olmasi halinde
misterinin kredi talebi hemen kabul edilebilmekte ya da gerekli goriiliirse analize devam
edilmektedir. Gegmis uygulamalarin ¢ok koétii olmasi halinde talep hemen reddedilmekte
ya da misterinin durumunda iyile$me olabilecegi diginiilerek daha fazla incelemeye
gecilmektedir. Gegmige ait bilginih bulunmamasi halinde daha fazla inceleme zaten zorunlu
olmaktadir.

192 AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.253
183 AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.257



Sekil 4. Asamali Kredi Analiz
Kredi
verilebilir
mi?
Birinci asama ;
Firmamn sahip
oldugu bilgiler Gegmis durum
hakkinda bilgiler
Gegmis bilgiler Gegmis bilgiler
cok iyi gok kot
Ge¢m1$ durum
hakkinda bilgiler
yetersiz
Icinci asama : Daha fazla bilgi
Miiracaatgilar hakkinda toplama
firmanin daha fazla
bilgi edinmesi
Diigiik risk Normal risk Asin risk
Kredi knrumlarina
Kredi analizinin aragtirma yaptirma
disaridaki uzman
kuruluglara yaptiriimasi

o Cra

Kaynak : AKSOY Ahmet, Isletme Sermayesi Yonetimi, Ankara: Gazi Biro Yaymevi,
1993, 5.256
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Ikinci agamada yapilan incelemeler miigteriler hakkinda daha fazla bilginin elde
edilmesi ile yerine getirilmektedir. Bu asamadaki bilgiler kredi degerliligini analiz eden
firmanin kendisi tarafindan toplamlmaktadir. Genellikle miisterilerin kredi miracaatlarinda
gesitli bilgileri kapsayan formlarla dolaysiz olarak ya da gesitli dolayh bilgi kaynaklarindan
bilgiler elde edilir. Bu bilgilerin analiz edilmesi sonucunda riskin ¢ok yiiksek olmas: halinde
talepler hemen reddedilmekte ya da daha fazla aragtirma yapimasmna karar
verilebilmektedir. Riskliligin diigik bulunmasi halinde, kredi talebi hemen kabul
edilebilmekte ya da yine daha fazla analize yonelinmektedir.

Ugtincii asama kredi yonteminde uzmanlagmug kuruluslar tarafindan kredi riskinin
belirlenmesi asamasidir. Daha Onceki asamalardaki tereddiitler bu asamada ortadan
kalkarak kesin olarak kabul ya da red karan verilmektedir. Analiz kredi yonteminde
uzmanlagmis kurumlara yaptinldiindan, analizin maliyeti diSer asamalardaki analizin
maliyetinden yitksek olmaktadir.

2.1.4.3.2. Puanlama Yontemi

Puanlama yo6nteminde miisterilerin durumlanna iliskin gesitli faktorler,
degiskenler olarak kabul edilerek her degiskene ait puan belirlenmektedir. Aym zamanda
puanlarin genel durum iginde degiskenin etkisine gore agirhigi tespit edilmektedir. Her
degiskenin puan agirlif ele ahinarak sonugta toplamp miisterinin puan derecesi ortaya
¢ikmaktadir.'%

Asagida gesitli  degiskenlerin ele alndigi bir kredi puanlama tablosu
gosterilmektedir.(Tablo m'®

Ornekte Ikon sirketinin kredi degerlendirmede 6nemli oldugunu diigiindiigu
kriterler siralanmustir. ilave olarak her kriter derecesini yansitacak sekilde

agirliklandinlmigtir. Goriildigi gibi sermaye en fazla agirhk derecesine (4) sahiptir.

104 AKSOY Ahmet, a.ge., 5.258
195 WINGER B.J., MOHAN N, a.g.e., 5.378
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Kogsullar ise en az (1) agirlik derecesine sahiptir. Karsilik (teminat) Ikon sirketi tarafindan
kullaulmadig igin degerlendirilmemigtir. Her kategori i¢in puanlama kredi yoneticisi
tarafindan yapilir. Eger birden fazla kiginin degerlendirmesi kullamliyorsa bunlarin
ortalamasi alinarak puan elde edilir. Agirhkh puan, her kategorinin puaninin o kategoriye
ait agirhik ile garpimast sonucu bulunur. Asagidaki omekte elde edilecek maksimum
toplam agirlikh puanin 100 oldugu gorliir.

90 ve yukans: Ikon sirketinin maksimum limitlerde kredi agmas: igin yeterlidir.
80-90 arasi puana sahip misteriler girketin bitiin kredi sartlanna uygun fakat agilacak
kredilerde limit kisitlamalidir. 70-80 puana sahip migteriler hem sinurli kredi sartlan hem
de limitlere sahiptir. 70 puamn altindaki musterilere hicbir sartta kredi agiimaz. Bu
yontemde kredi agma karan vermek i¢in sayisal agirhklar ve degerler kullammasma
ragmen, her kategorideki degerlendirme isleminde yine de subjektif degerler
kullamlmaktadar. '*®

Tablo I Ikon Sirketi’nin Kredi Puanlama Tablosu

Standart Olgisit Puan  Agulk AgrikhiPuan
©-10)  (14) 3)x(@)
[€Y) (2) 3) (C)) &)

Karakter Kredi raporlan, kisisel degerlendirme, diger 7 3 21
firmalardan edinilen bilgiler.

Kapasite Miigterilerin isyerine ziyaret, gegmis yillann satig 8 2 16
ve kir durumu analizi, ilgili endiistrideld diger
miidiirlerle, irtibat

Kapital Miisterinin sagladig: mali tablolarn analizi 9 4 36

Kosullar Ekonomistler ve endiistrinin uzmanlan tarafindan 9 1 9
hazirlanan aragtirma ve raporlar

Karsihk Bu puanlama modelinde bagvurulmamgtir. Kargilik - - -
gosteren miisteriler ayn degerlendirilmektedir.
Toplam 82
Puan’
Kaynak: WINGER B.J., MOHAN N., Principles of Financial Management, Macmillan
Publishing, 1991, 5.378

" Toplam puan su gekilde kullanihir.

90-100 Her sartta ve limitte kredi agilabilir.
80-90 Miisteri kredi limiti stmrh fakat biitiin kredi sartianna uygun
70-80 Kredi ancak belirli sartlarda acilabilir.

70’ten asagy Higbir sartta kredi agilamaz.

106 WINGER B.J., MOHAN N, a.g.¢., 5.378
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Bu firma gerek kendi tecriibelerinden gerekse kredi puanlama ve diger sayisal
yaklagimlarla miisterilerini risk simflarma ayirabilir. Omegin Tablo MI’deki gibi bir
siniflama yapilabitir.'”’

Tablo III. Kredi Risk Siniflamasi
Risk Simifi Kredili Satig Sonras: Tahsil Bu Sintfa Giren
Edilememe Olasilig (%) Miisteri % si
1 %0-1/2 % 60
2 1/2-2 20
3 2-5 10
4 5-10 5
5 10 ve lizeri 5

Kaynak : DICKERSON B., CAMPSEY B.J., BRIGHAM E.F., Introduction to
Financial Management, 4® Ed., The Dryden Press, 1995, 5.352

1.simfa giren miigterilere otomatik olarak kredi agilabilir ve bunlarin durumlan
senede bir defa gozden gegirilir. 2.smifa giren miigteriler belirli bir limite kadar otomatik
olarak kredi agilabilir fakat bu siifin durumu 1.simfa gore daha sik mesela 3 ayda bir
gozden gegirilir. Durumunda kétilesme goriilenler 3.simfa diistriilir. Smuf 3 ve 4’¢ ise
ancak belirli sartlarda kredi agilabilir. Son kategorideki 5.grup misterilere ise ancak nakit
satiglar yapilabilir.

2.1.4.3.3. Coklu Diskriminant Analiz

Cogu kredi karan subjektif olmasina ragmen, ¢oklu diskriminant analiziyle kredi
degerlendirmede karmagik bir istatistik metod kullanilir. Burada degerlendirme miisterinin
borcu 6deme istek ve kabiliyetini en iyi yansitan karakteristikleri tizerine odaklanmgtir. 108

Coklu diskriminant analizin mali bagarisizlik tahmininde ilk kullamldigy ¢ahgma
Altman’a aittir. Altman 1946-1965 yillan arasinda iflas durumuna diigen 33 igletme ile 33
bagarili isletmeyi aragtirma kapsarmna almigtir. Eslemeli 6rnekleme yénteminin kullamidig

197 DICKERSON B., CAMPSEY B.J., BRIGHAME.F., a.ge., 5.352
108 WESTON J.F., BESLEY S., BRIGHAMEF., a.g.e., s.402
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bu aragtirmada, esleme kriterleri olarak endiistri ve isletme buyuklugiu kriterleri
kullanilmgtir. 22 mali oranla analize baglayan Altman sonugta 22 oram 5’e indirgemeyi
basarmustir. Bulunan model ve modeldeki oranlar sunlardir:'®

i. Net Isletme Sermayesi/Toplam Varliklar (x;)

ii. Dagitilmamms Karlar/Toplam Varliklar (x3)

iii. Faiz ve Vergi Oncesi Kar/Toplam Varhklar (x;)

iv. Isletmenin Piyasa Degeri/Toplam Borcun Defter Degeri (x4)
v. Satiglar/Toplam Varhklar (xs)

Z=0.012 x, + 0.014 x5 + 0.033 x5 + 0.999 x;s

Altmanin Z modeli dedigi bu fonksiyon kullanildi§inda, isletmeler iflastan bir yil
oncesi igin %95, iki yil 6ncesi igin ise %72 oraminda dogru gruplara aynilabilmistir. Iflastan
3, 4 ve 5 yil 6ncesi igin bu oran sirastyla %48, %29, %36 olarak bulunmustur. Bu veriler
modelin tahminleme giiciiniin iflasin 3 yil 6ncesinden itibaren 6nemli oranda diistugini
ortaya koymaktadir.'"

Coklu Diskriminant Analizi (CDA) nin Onemli avantaj miisterinin kredi
kalitesinin, degisik faktorlerin subjektif degerlendirilmesinden ziyade, tek bir sayisal
degerle ifade edilmesidir. Bu, degerlendirmesi gereken farkli bolgelerde ¢ok miisterisi
bulunan biiyiikk bir firma igin 6nemli bir avantajdir. Cinkii boyle firmalar her kredi
basvuram igin esit standartlan tutturmakta oldukga giicliik gekerler.'"!

CDA kullanarak miisteriye kredi agihp agilmayacag: kararim bir drnek iizerinde
agiklayalim. Firmanin miigteriyle ilgili gegmis bilgilere sahip oldugunu varsayallm. Buna
gore miigterilerin %75°1 6demelerini zamaninda yapsin, %25°i de ya geg¢ 6desin veya
degisik nedenlerle hi¢ 6deyememis olsun. Bunlara ilave olarak firma miusterilerinin likit

oramm, faiz karsilama oramm, bor¢ oramm (borglarin toplam sermayeye oram),

109 AKTAS Ramazan, Endiistri Isletmeleri I¢in Mali Basarisizlik Takmini, Ankara: Tiirkiye Is Bankasi
Kiiltiir Yayinlan, 1993, s.38

10 AKTAS Ramazan, a.g.¢., 5.38
11 yWWESTON J.F., BESLEY S., BRIGHAMEF., a.g.c., 5.403
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isletmelerin faaliyette bulundugu yil gibi bilgilere sahip olsun. CDA tekniginde bu bilgileri
kullanarak kredi yoneticisi miigterilerin zamaninda 6deme ve supheli alacak durumuna
diismesini en iyi sekilde belirleyebilecek finansal oranlan seger ve bu oranlarin agrhklarim

belirler.

Ornegimizde kredi miidiiriit CDA tekniginden sdyle bir esitlik bulmusgtur.
Kredi puam = 3.0 x (faiz karsilama oram) + 5.2 x (likit oram) - 18 x (Borg oram)
+ 2.5 x (faaliyetteki yil sayisi)

Bu esitlikten bulunacak kredi puam 30°dan asag: ise misteri yiiksek riske sahip,
30-45 ise ortalama riske sahip ve 45°ten yukan ise miigterinin kredi riski diigtiktir.

Simdi agagidaki oranlara sahip bir miisterinin kredi puanini hesaplayalim.
Faiz kargilama oram : 4.2 Likide oram :3.0
Borg oram :0.30 Faaliyette bulundugu yil  : 10

Esitlige gore bu migterinin kredi puam

3.0(4.2)+5.2(3.0)-18 (0.30) + 2.5 (10) = 47.8dir.

Bu miigteri digiik riskli bir miigteridir diye disiniilir ve ardindan elverigli
sartlarda kredi agilabilir.

2.1.4.3.4. Soldowski Modeli

Firmalar kredili satig politikalarinda etkinligi arttirmak amaciyiz Soldowsli’nin
gelistirdi3i modelden de yararlanabilirler. S6z konusu model hangi kosullar altinda kredili
satiy yapmanin uygun olacagim belirlemektedir. Kredili sati§ talebinde bulunan miisterinin
isteginin kabul edilmesi i¢in onun girdigi risk grubunun saptanmas: gerekir.'"

112 BERK Niyazi, “Finansal...”, a.g.c., s.115
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Bu konuda karar vermede siparis miktari, vade, sipari§i yerine getirmek igin
katlamilan satis giderleri ve alacaklara baglanan sermayenin maliyetinin de bilinmesi
gerekir. Bu verilerin bilinmesi halinde

K-(®P-Vi-CH) =20
formiilii ile kredili satig yapilip yapilmayacagna karar verilir.'”

Formiilde;

K : Kir Marj1 = Satig Kan/Satiglar orammi, (bu oramn belli bir orana kadar sabit
kalacag varsayilmaktadir.)

P : Vadeli satig alacagimn stipheli alacaga donme olasihin,

V : Kredili satisin vadesini,

i : Kaynak maliyetini (firmamn sermaye maliyeti ya da kredili satiglar ek
kaynaklardan finanse ediliyorsa, s6z konusu kaynaklarin maliyeti)

C : Kredili sati§ siparislerinin gerektirdigi giderleri

q : Kredili satig miktarm,

ifade etmektedir.

2.1.4.4. Miisterilere Tanmnacak Kredi Limitleri

Ticari krediler bir igletmeden dierine satilan mal veya hizmet karsihg agilan
kredilerdir. Ticari kredi limiti ise bir miisteriye taminacak en yiiksek borglanabilecegi tutan
veya en fazla siparig miktanm gosteren bir kredi politika aracidir. Bir satic1 boyle bir limiti
her miigteriye veya herhangi bir miigteriye uygulayabilir. Alacaklar veya siparis miktar
kredi limitlerini astifinda bu, satictmn tedbir almas: igin bir uyandir. Kredi politikas:
uygulamasinda kredi limitinin bir avantaji basit olmasidir. Bir kere kredi limiti
belirlendiginde gereken tek gey kredi limiti ile miigterinin mevcut borg¢ diizeyinin
karsilastinlmasidir. Kredi limiti alacak yonetimde kullanilan en yaygin aragtir. Buytik

113 BERK Niyazi, “Finansal...”, a.g.c., s.116
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firmalarin %85’inden fazlasi bunu kullamr ve miisterilerinin %80’inden fazlasina kredi

limiti belirlerler."™

Isletmeler, ekonomik dalgalanmamin fazla olmadigi ortamda, odeme
aligkanhklarinda ve 6deme kabiliyetinde maddi bir degisiklik olmast olanaksiz olarak kabul
ettigi migterilerine kredi limiti saptamak istemeyebilir. Fakat kredi limiti, kredi konusunun
Oztnde olup, kredi yonetimi ve kontrolii i¢in zorunltu bir faktérdiir. Clinkii igletme dinamik
bir unsurdur. Bugtin kendisine yiiksek bir kredi limiti tamnabilecek miigterinin durumu kisa

bir siire sonra bugiinkiiniin tam tersi olabilir.'"’

Bir miisteriye tannacak kredi limiti iki grup faktoriin etkisi altindadur.!'®
i. Miisteriye ilgili olanlar
ii. Kredili satig yapacak firma ile ilgili olanlardir.

i. Miisteriyle lgili Olanlar
- Miisterinin faaliyette bulundugu iskolundaki kogullar
- Iskolundaki risk
- Iskolundaki kir yiizdesi
- Miisterinin sermaye durumu
- Miigterinin eski veya yeniligi
- Miasterinin bor¢ 6deme performansi

- Yoneticilik durumu.

ii. Kredili Satis Yapan Firmayla flgili Olanlar
- Firmanin buyukliga
- Firmanin pazarlama politikasi
- Rakip firmalanin uygulamalan
- Riski dagitma politikasi

114 SCHERR Frederick C., “Optimal Trade Credit Limits”, Financial Management, Vol.25, No:1, Spring
1996, 5.71

15 ERKAN Mehmet, a.g.e., .87

116 AKGUG Oztin, “Finansal...”, a.g.e., 5.272
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- Firmanin mali olanaklan ve kaynak maliyetinden, olugmaktadir.

Isletmede kredi limitlerinin kullarulmas: kredi bélimiiniin etkinligini arttirir. Eger
gerektigi gibi uygulanirsa kredi limitleri kredi yoneticilerinin daba onemli kararlar igin
zaman saglar. Yetki devrine izin verir fakat aym zamanda kredi yoneticisinin hesaplart
kontroliine miisaade eder. Bunlara ilave olarak kredi limitleri hesaplarin sadece iglemden
isleme degil bir bitiin olarak ele alinmasint saglar. Bunun sonucunda daha iyi kararlar

verilmig olur.'"

Kredi limitleri kullanmanin bazy simirlamalan vardir. Baglangigta bir miigteri i¢in
bir kredi limiti olusturuldugunda bu limit daha sonra zamana uygun olarak takip edilmeli
ve gerekliyse bunlar degisitirilmelidir. Boyle islemler hem zaman tiiketici hem de
masraflidir. Ancak bunlarin yapimasi da gereklidir. Eger saptanan limitler ¢ok sikt bir
sekilde uygulamrsa satiglan azaltabilir.

Limitlerin olusturulmasinda birka¢ metod kullamlabilir.

i. Miigterinin Istegi Kadar Kredi Acma
Musteriler anlagma sartlanna uyduklan middetgce, bazi firmalar miisterilerine
istedikleri miktarda kredi olanag: saglarlar. Odemeler zamaninda yapildigs miiddetge bu

metod oldukga arzulanan bir yontemdir.''®

ii. Diger Rakipler Kadar Kredi A¢cma
Bu metodda firma rakiplerinin miigterilere agtig1 kredi miktarimi temel alir. Tam
miktan elde etmek zor olmasina ragmen firma yaklasik degerleri elde edebilir.'"

7 COLE RH,, age., 5390
8 COLE R.H, a.ge.,s.390
9 COLE RH.,age.,s.391
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iii. Diigiik Limitle Baslayip Tecriibeyle Arttirma

Cok yaygin ve pratik bir metodtur. Ik once disitk limitle baslanir, ardindan
miigterinin riskinin digiik oldugu anlagildifinda kademeli olarak limit arttirilir. Eger
mugteri 6demelerinde gigliik igine diiserse, kredi boliimii miigterisinin limitini ya belli bir

diizeyde simirlar veya daha diisiik degerlere kaydinir.'®

Ornegin firma miisterisi hakkinda smirh bilgiye sahipse baslangigta miisterisine
1.000.000.TL. kredi limiti belirler. 6 ayhk tatmin edici 6deme ge¢misinden sonra kredi
limiti 2.000.000.TL.ye yiikseltilir. 1 yil sonra limit 5.000.000. TL’ye yiikseltilebilir. Eger
kredi limitleri dikkatli gekilde inceleniyorsa ve miisterinin limiti agmasi istenmiyorsa ilave

siparisler icin miisteriden nakit 6deme istenebilir.'*!

iv. Zaman Simirlamal: Limit

Baz kredi boliimler1 misteri hesaplanin bir aylik, bir haftalik veya bagka muayyen
zaman dilimleri gibi belirli periyotlarla sirlandirir. Ornegin 5.000.000 TL aylik kredi
limitinde bir aylik siire miiddetince kredi boliimii eleman: kredi midiiriine bagvurmaksizin
5.000.000 TL’lik kredili satis1 kabul eder.'?

v. Mali Tablo Verilerine Gore Limitler

Firmalann misterilerine tamyacag: kredi limitleri i¢in uygulamada kullandiklan
baz pratik élgiiler bulunmaktadir. Ornegin bazi firmalar miisterilerinin déner sermayesine
gbre ona tamyacagi kredi limitini belirlerken, bazilan miigterinin bor¢ tutarn

alacaklarinn belli bir yiizdesini agmamasmna 6zen gostermektedir.'>

Baz kredi yoneticileri miigterilerin 6z varliginin %10’unu kredi limiti olarak
belirler. Ancak bu yontemle kredi limitinin saptanmasi birgok faktoriin gormezlikten
gelinmesine yol agar.'*

2 COLE RH, age., 5391

ZIHILL N.C., SARTORIS W.L, a.ge., 5.428
2 COLE RH, age., 5.391

123 TURKO Metin, a.g.e., 5.240

124 BUKER Semih, a.g.c., 5.149
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vi. Miisterilerin Teminatina Gore Limit

Firmalar alacaklanm giivence altina almak i¢in miisterilerinden bazen teminat
gostermesini isteyebilirler. Firmalar bu yontemle miisterilerine, gostermis olduklan
teminatlar (Banka teminat mektubu, ipotek, kefalet vb.) oramnda limitler belirlerler.
Ormnegin miigteri 5 milyar TL’lik banka teminat mektubunu teminat olarak gostermisse, o
miisterinin kredi limiti 5 milyar TL olarak belirlenir.

2.1.5. Kredi Kosullan (Satis Sartlar)

Bir firma kredi standartlanm belirledikten sonra kredi agma politikasimn ikinci
asamasinda agilacak kredinin sartlarini belirler. Rekabet kosullan, endistri standartlan vb.
bu sartlan belirlemede rol oynar. Aym zamanda malin cinsi ve devir oraminda kredi
sartlanyla ilgilidir. Kredi sartlani kredi siresini ve erken 6deme igin Onerilecek iskonto

oramm belirlemektedir.'*

Kredi sartlan genellikle faturada veya satici ile alici arasindaki resmi bir
sozlesmede belirtilir. Bazen sartlar olagelen teamiillere géredir ve resmi olarak bir yerde
yazili degildirler.'*®

Asagida giniimiizde yaygin olarak kullanilan baz kredi sartlan agiklanmaktadir.

i. Onceden Nakit Odeme (Cash in Advance)

Bu en emniyetli 6deme seklidir. Ciinkii 6deme siparis gonderilmeden o6nce
alinmaktadir. Genellikle nakit veya ¢ek seklinde olmaktadir. Satict bu tarz 6deme geklini
alicinin 6dememe riskini iizerine almay: istemedigi durumlarda kullanir.'”” Bu kredi sart1
saticomin  kredi agmakta isteksiz oldugu yiiksek riskli miisteriler oldugSunda
gerekmektedir.'**

12 RA0 RK., age., 5.690

126 HILL N.C., SARTORIS WL, age.,s.421
2THILL N.C., SARTORIS W.L.,age., 421
122 ALTMAN E.L, a.ge., s.6
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Yalmzca bu tarz 6deme kabul eden firmalar hicbir kredi yOnetim masrafi
yapmayacag gibi, siipheli alacaklara da sahip olmayacaklardir.

ii. Teslimatta Nakit Odeme
Mallar aliciya gonderildiginde teslimatta nakit 6deme yapilmaktadir. Bu gekilde
de satict yonetim masraflanindan ve 6denmeme riskinden kaginmaktadir. ESer 6deme

yapilmazsa satict sadece malimn nakliye masraflarimi yiiklenmis olmaktadr.'”

iii. Standart Sartlar
Bu en yaygin olarak bagvurulan kredi sartlarindandir. Buna gore eZer fatura
belirli bir iskonto siiresi i¢inde 6denirse nakit iskontosu uygulamr veya faturanin tamam

kredi siiresi sonunda &denir. ">

Ormegin bir imalat¢1 30 giin iginde mal bedelinin 6denmesini istemekte fakat
miisteri 10 giin iginde 6derse %5’lik bir iskonto 6nermektedir. Bu sartlar 5/10, net 30
seklinde gosterilir."*!

5 10 net 30
erken 6deme igin iskontonun gegerli O6demenin yapilmasi
iskonto oram (%) oldugu giin saysi gerektigi son giin

Benzer bir sekilde eger bir firma mallanm 2/30, net 60 kosullannda satarsa,
misteri 30 gun igindeki 6demeleri igin %2 iskontoya hak kazamr veya 30 giinden sonra 60
gin iginde o6derse toplam fatura bedelini 6der. Eger bir firma sadece net 30 sartim
belirtmigse bu durumda musteri fatura tarthinden sonra 30 giin i¢inde 6deme yapmasi
gerekir ve bu sartlarda nakit iskontosu da erken 6deme igin 6nerilmemektedir.

P HILL N.C., SARTORIS W.L,age., s.421
30 ALTMAN E.L,age.,s.7
31 BREALEY R.A,, MYERS S.C., MARCUS A.J., a.ge., s.543
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iv. Ayhik Odemeli Kredi Sart:

Bazi endistri kollarinda saticilar miisterilerinin 6demelerini kisa bir siire igin
biriktirmesine miisaade ederler. Bu diizenleme alicilanin alim iglemlerini siklikla yaptigi
durumlarda kullamhr. Misteriye sipariste fatura kesmek yerine, satici siparigleri bir ay

boyunca biriktirir ve ay sonunda tek bir fatura keser.'?

Eger ay sonu (AS) kosullan kullaniirsa mevcut ay i¢indeki bitiin satiglar, bir
sonraki ayin ilk giiniiniin tarihiyle fatura edilir. Nakit iskonto periyodu ve kredi siiresi bu
tarihle baslar. Ornegin 8/10 AS, net 30 sartlarinda Ekim aymndaki biitiin teslimatlar Ekim
aymn son igginiinde toplamr. Eger miisteri %8’lik nakit iskontosundan yararlanmak
istiyorsa Kasim ayimn 10’una kadar 6deme yapmas: gerekir. Aksi takdirde Kasim aymn

sonunda toplam fatura bedelini 6demesi gerekir.

v. Sezonluk Odeme Sartlan

Satiglar mevsimlik dalgalanmalara baghi oldugunda iireticiler miisterilerini, sezon
gelene kadar 6demelerini ertelemek suretiyle erken alimlara 6zendirmektedir. Ornegin
yazhk triinler satig Subatta gerceklesmesine ragmen 2/10 net 30 May 1 sartinda satilabilir.
Buna gore iskonto Mayisin 10°una kadar gegerlidir ve son 6deme tarihi de 30 Maystir. *°

Sezonluk 6deme seklinin birkag avantaji bulunmaktadir. Satici dretimini satigin
dorukta oldugu donem yerine biitiin bir yil iizerine yayabilir. Bu yontem diginda tiretimi yil
i¢ine yaymak ancak mallan stokta bekletmek suretiyle yapilabilir. Bu da stok masraflanm
arttirir. Sezonluk kredili satig ile mallann modasimn gegmesi riski saticidan alictya transfer
edilmis olur. Diger taraftan nakit akiminda Gnemli gecikme olur ve bilangoda baz
sikintilara neden olur. Siipheli alacaklar bu ge¢ ddemelerden dolay: artabilir. Yonetim

masraflan da ilave alacaklardan dolay: artar.'*

32 COLE RH., age., s.268
133 BREALEY R.A., MYERS S.C., MARCUS A.J,, a.ge., 5.543
BAHILL N.C., SARTORIS W.L.,a.g.e.,s.423
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vi. Konsinye Satig

Mallann milkiyeti igletmeye ait olmakla birlikte satiimak iizere bagka bir
isletmeye gonderilmis mallar konsinye mallar olarak tammlamr. Mah gdnderen igletme ile
mali satmak tizere olan iletme maln satis sartlan iizerinde anlagmuslardir. >

Satici mallan ahictya gonderir. Aliciin mallar satilana kadar hi¢ bir 6deme
yukimitiliga yoktur. Mallann miilkiyeti mallar satihincaya kadar saticiya aittir. Alictdan
periyodik olarak mevcut stok hesab: istenir. Satislardan gelen hasila periyodik olarak bu
stok raporlan yardimyla satictya gonderilir. '

Yeni iiriinlerin piyasaya siiriilmesinde dagitim organizasyonundaki firmalar riski
istlenmeyi istemeyebilir. Bu durumda bu urtinler konsinye olarak satiir. Birim fiyati
yiksek bazi mallarda konsinye olarak piyasaya sunulur. Saticilar ayrica alicilanin yeterli
diizeyde kaynaga sahip olmadig: durumlarda konsinye satis yapabilmektedir."™*’

2.1.5.1. Kredi Kosullarini Etkileyen Faktorler

Asagidaki faktorler kredi kosullanm etkileyen Onemli faktorlerin baginda
gelmektedir.

i. Satiy ve Kirlann Etkisi : Hangi satiy sartlannmn uygulanacagi Oncelikle
sirketin bu sati§ sartlarindan bekledigi kira ve satiga baghdir,

ii. Stok Devir Hizi : Malin nakite doniigiimii esnasinda gegen zamanla, borglarin
Odenmesi i¢in miisaade edilen zaman arasinda bir iligki vardir. Yiikksek devir hizina sahip
isletmeler kisa kredi siirelerine sahip, diigik devir hizina sahip olanlar ise genellikle uzun
kredi siirelerine sahiptirler. Ornegin gogu yiyecek maddeleri kisa kredi siireli satilmakta
ancak giyim maddeleri nispeten daha uzun kredi siireleriyle satiimaktadir."

135 KIZIL Ahmet, “Genel...”, a.g.c., 5.195
BSHILL N.C., SARTORIS WL., age., s.423
¥ COLE R.H., a.ge., s.270

¥ COLE RH., a.ge..s. 264

% COLE RH., age.,s.264
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iii. Bolgesel Farkhliklar : Ulkenin farkli kisimlaninda satig yapan firmalar, o
bolgenin sartlanina uyum saglamak zorunda kalabilirler. Bu kriter artik eskiden oldugu
kadar énemli olmasa da, hald bazi bolgelerde etkili olmaktadir.'*

iv. Mallarm Niteligi : Eger firma genis cesitlilikte tiriin sattyorsa, tek bir satig
kosulu hepsine aym sekilde uygulanmayabilir. Aym faturada bulunan farkh triinlerin bir
kismina nakit iskontosu uygulamrken diger kismina uygulanmayabilir. Benzer sekilde kredi
siiresi ayni1 miigteriye satilmasina ragmen degisebilir. Kredi sartlanindaki bu degisiklikler
kar marji, dayamklibk, mevsimsellik gibi faktorlerin sonucudur. Saticilar genellikle mallan
mevsimsel, yeni, kir marji yiiksek oldugunda daha uzun kredi siireli ve daha fazla

iskontolu satarlar.'*!

v. Kredi Riski : Alicilann kredi riski de kredi sartlanm etkiler. Eger firmamn
musterisi riskli gruba giriyorsa, buna ¢énceden nakit 6deme veya teslimatta nakit ddeme

dnerebilir.'*2

vi. Rekabet : Rekabet satig sartlannda giigli bir etkiye sahiptir. Firmalar satig

sartlarim belirlerken rakiplerinin hareketlerini de g6z 6ntinde bulundururlar.

vii. Saticmin Finansal Durumu : Saticinin alacaklan yiiklenme kapasitesi
sartlarda degisikliklere neden olur. Az galiyma sermayesine sahip firmalar, daha kisa
donemli sartlarda mallanm satmak zorundadirlar. Eger endiistrideki ¢ogu isletme zayif
finansal duruma sahipse bu politika biitiin endiistri tarafindan benimsenebilir. Ornegin
otomobil endiistrisinin ilk donemlerinde disiik igletme sermayesine sahip iireticiler nakit

sat1g yapmuglardir.'*

viii. Ekonomik Sartlar : Firmalar kredi sartlarinda ekonominin refah ve
durgunluk donemlerinde ayarlamalar yaparlar. Ornegin refah dénemlerinde kredi sartlan
sikilagtiriirken, durgunluk donemlerinde sartlarda yumusama goriitir. "

O COLE RH., age., 5.264
1 COLE R.H., a.ge., 5.265
12 ALTMAN EI, age., 5.6
'3 COLE R.H,, a.ge., 5.266
4 ALTMAN E.I, a.ge., 8.6
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2.1.5.2 Kredi Vadesi (Siiresi)

Kredi vadesi daha once bahsedildigi gibi bir girketin miisterisine 6deme yapmast
igin verdigi siredir. Kredi siiresi endiistriden endiistrive oldukc¢a degisir, fakat siire

cogunlukla 30 ile 120 giin arasinda degisir."*

Kredi vadesindeki degisiklikler sirketin karliigimi etkilemektedir. Kredi
vadesindeki artigin kér iizerinde beklenen etkileri agagida Tablo IV’te gosterilmitir. '

Tablo IV. Kredi Vadesindeki Artigin Kar Uzerinde Beklenen Etkileri

Degiskenler Degisme Yonii Kira Etkisi
Satig Hacmi Artig Pozitif
Alacaklara yapilan yatirim Artig Negatif
Supheli alacak giderleri Artig Negatif

Kaynak : GITMAN L.J., Principles of Managerial Finance, 5 Ed., Harper Collins
Publishers, 1988, 5.551

Kredi vadesinin artmasi satiglani arttinr; bunun yamnda alacaklara yapilan
yatinmda ve giipheli alacak giderlerinde artma goriiliir. Satiglardaki artisin kéra olan etkisi
pozitiftir. Ancak alacaklara yapilan yatinmdaki artig ve stipheli alacak giderlerindeki artig
kén negatif yonde etkileyecektir. Kredi vadesindeki bir azalmanin da yukandakilerin ters

etkisini yapmasi muhtemeldir.'*’

Kredi siiresini etkileyen pek ¢ok faktér bulunmaktadir. Bunlardan énemli olanlan
soyle siralanabilir:®

5 ROSS S.A., WESTERFIELD R.W., JORDAN B.D., Fundamentals of Corporate Finance, Irwin
Publishing, 1991, 5.606

146 GITMAN L.J., Principles of Managerial Finance, 5 Ed., Harper Collins Publishers, 1988, s.551

' GITMAN L.J,, a.ge., s.551

148 ROSS S.A., WESTERFIELD R.W., JORDAN B.D., a.ge., 5.607
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i. Uriin Niteligi : Kolay bozulabilir mallanin devir hizlar: yiiksektir. Bu nedenle
kredi siireleri de boyle mallar i¢in daha kisa tutulur.

ii. Tiiketici Talepleri : Yeni piyasaya ¢ikan veya satist yavas giden frtinlerde
miigteriyi ahma tegvik i¢in uzun kredi stireleri 6nerilebilir. Ayrica miisteri talebinin diisiik

oldugu mevsimlerde saticilar daha uzun kredi siireleri segebilirler.

iii. Maliyet, Kiarhlik ve Standardizasyon : Nispeten pahali olmayan iiriinler
daha kisa kredi strelerine sahiptir. Aym sey standartlagmig trtinlerde gegerlidir. Bu tiir
mallarn kir marjlan diigikk ve daha yiikksek devir mzina sahiptir. Sonugta kredi streleri de
kisadir.

iv. Kredi Riski : Alicinin kredi riski ne kadar yiiksekse, kredi siiresi o oranda
kisadir.

v. Hesabin Biiyiikliigii : Eger misterinin hesab1 kiigiikse kredi siiresi de kisa
olabilir. Kiigiik hesaplar yonetmek daha masrafh olmaktadir ve isletme i¢in nispeten daha
az 6nemlidir.

vi. Rekabet : Saticimin oldukg¢a yiiksek rekabetgi bir piyasada bulunmasi

durumunda, misterileri gekebilmenin bir yolu olarak daha uzun siireli krediler onerilebilir.

vii. Miisteri Tipi : Satic1 farkh ahcilara farkh kredi sartlart 6nerebilir. Ornegin
saticllar hem toptanciya hem tiiketiciye mal satiyorsa genellikle her iki tarafa da farkh
sartlar 6nermektedirler.

Konuyu simdi rakamsal bir 6rnekle agiklayalm,'¥
Firma ile ilgili olarak verilen bilgiler suniar olsun:

Firmamn Kapasitesi 200.000 tnite/y1l
Satiglar 120.000 Gnite/yil
Unite Satis Fiyati 1.000 TL
Unite Maliyeti 900 TL

149 TURKO Metin, a.g.e., 5.236
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Unite Bagina Degigsken Masraflar 800 TL
Alacak Tabhsil Siresi 30 giin

Ornegin, firma miisterilerine tamdig: bir aylik kredi vadesini iki aya ¢ikanyor ve
boylece satiglarinin %20 oraminda artacagim tahmin ediyor. Kaynak maliyeti %25 olan bu
firmamn kredi standardini liberallestirmesinin karliliimi nasil ve ne olgude etkiledigini

hesap edelim.

Her seyden once firmann satiglanmin artmasi ortalama tnite maliyetini

diigiirecektir.
Satislar(iinite) x Ortalama Unite Maliyeti 120.000 x 900 =  108.000.000.-
Artan Satig(iinite) x Ek Maliyet 24.000 x 800 = 19.200.000.-

TOPLAM 144.000 127.200.000.-
144.000 tinitelik tahmin edilen yeni satig hacminde ortalama (inite maliyeti,
127.200.000/144.000=883 TL’na diigecektir.

Satiglarin artmasi durumunda Unite satig fiyati, linite bagina degisken
masraflardan, baska bir ifadeyle iinite degisken maliyetinden yiiksek oldugu siirece
firmanin kendi standardim liberallestirerek satiglarim artirmas: karldir.

Vermis oldugumuz bu rakamsal érnekte firmamn kaynak maliyetinin %25 oldugu
dikkate ahnarak firmamn yeni satig politikasimin gerektirecedi ek finansman yukiini
kargilayip kargilayamayacagin da belirtmek gerekir.

Ek satiglarin firmaya sagladigi kar 4.800.000. TL, buna karsilik katlamlan kaynak
maliyeti 3.048.000 TL.’dir (Tablo V). Bu durumda dogal olarak firmann kredi standardim
liberallestirmesi lehinedir.”®® Bu sonuca baz varsayimlar altinda ulastigimizda

unutulmamahdir. Ornegin vadenin uzatimasiyla artan satislan kargilayacak ek stok

150 TURKO Metin, a.g.e., $.237
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yatinmnin  yapilmayacagi, yani stoklarin satiglan kargilayacak diizeyde oldugu

varsayllmugtir. Firmanin artan satiglanim kargilayacak diizeyde oldugu varsayilmustir.

Tablo V. Kredi Vadesi ve Karliik

i. Artan Satiglanin Saglayacagi Kar
24.000(1000-800)= 4.800.000 TL.

ii. Firmanin Halen Alacak Yatiim Tutan
(Yillik Satislar/Alacak Devir Hiz1)(Unite Maliyeti /
Unite Satis Fiyat1)
(120.000.000/12) (900/1000)= 9.000.000 TL

iii. Kredi Vadesi Uzadiktan Sonraki Alacaklara Yapilan
Ortalama Yatinm
(144.000.000/6) (883/1000)= 21.192.000 TL

iv. Alacaklara Tahsis Edilecek Ek Kaynak
21.192.000 - 9.000.000 = 12.192.000 TL.

v. Ek Kaynagin Maliyeti
12.192.000 x 0.25 3.048.000 TL.

Kaynak: TURKO Metin, Finansal Yonetim, Cilt 1, Erzurum: Atatiirk Universitesi
Yaymlan, 1994, s.237

Kuskusuz firmanin artan satiglanim karsilayacak stoklann gerektirecegi giderlerin
ve finansman giderlerinin yukandaki ek kaynak maliyetine ilavesi gerekir. Vermis
oldugumuz bu 6rnekte firmanin ek 20.000.000. TL’hk stoga ihtiyac: olacagim diigiiniirsek,
bu durumda firmamn ihtiya¢ duyacag ek kaynak,

12.192.000 + 20.000.000 = 32.192.000 TL olacak ve ek kaynak maliyeti;
32.192.000 x 0.25 = 8.048.000 TL’na yiikselecektir.
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Bu durumda vadenin uzatilmasimn saglayacag karhlik, katlamlan maliyetten daha
diisiik olacagindan firma icin yaran olmayacaktir.

Yaptigimiz bu hesaplamalarda kredi standardmn yumusatimasimn misterilerin
kredi degerliligini de digiirecegi g6z ardi edilmistir. Halbuki bu durumda firma yeni bir
takim miisterilere de satig yapacagindan giipheli alacak oram yikselecektir.

Yine aym o6rnekten hareketle firmanmin kredi standardim liberallestirmesinden
dogacak siipheli alacak yiizdesinin %2 oldugunu varsayalim. Hatta ikinci bir 6neri olarak,
firmamn miisterilerine {i¢ ay vade tammasinin satiglanim %40 oraninda artiracagim, fakat

siipheli alacak kayitlarinin %3’e ulagacagim diigiinelim. '

Tablo VI. Kredi Politikasindaki Degisiklik Onerileri

Izlenen Politika L Oneri M. Oneri
Satiglarda Artig - %20 %40
Ortalama Alacak Tahsil Siiresi 1 Ay 2 Ay 3 Ay
Stipheli Alacaklar - %2 %3

Kaynak: TURKO Metin, Finansal Yonetim, Cilt 1, Erzurum: Atatiirk Universitesi
Yayinlari, 1994, 5.237

Birinci 6nerinin kabulii halinde iinite maliyetinin 883 TL olacagim daha once
hesaplamgtik. Ikinci 6nerinin kabulii halinde ise iinite maliyeti:

Satislar(iinite) x Ortalama Unite Maliyeti 120.000 x 900 = 108.000.000
Artan Satig(iinite) x Ek Maliyet 48.000 x 800 = _38.400.000
TOPLAM 168.000 146.400.000

146.400.000/168.000 = 871 TL olacaktir.

13! TURKO Metin, a.g.e., 5.238



Tablo VII'de kredi vadesinin uzatiimasimn karlilik tizerine etkileri, suipheli alacak

kayiplan da dikkate alinarak yeniden hesaplanmstir.

Tablo VII. Kredi Vadesi - Siipheli Alacaklar - Karlilik

1. Oneri I Oneri
Yillik Satiglar 144.000.000 168.000.000
Alacaklarn Devir Hiz1 6 4
Alacak Tutan 24.000.000 42.000.000
Firmamn Alacaklara Yapti§t Yatirim Tutarn 21.000.000(*)| 36.000.000(**)
Alacaklara Yapilan Ek Yatinm 12.192.000 27.582.000(***)
Alacak Yatinmina Tahsis Edilecek Ek Kaynagin 3.048.000 6.895.000
Maliyeti (%25)
Ek Satiglar (linite olarak) 24.000 48.000
Ek Satiglanin Saglayacag Kar 4.800.000 9.600.000
Yillik Satislarin %si Olarak Siipheli 2.880.000 5.040.000
Alacak (%2 ve %3)
Halen Mevcut Siipheli Alacak Yok Yok
Siipheli Alacaklardaki Artig | 2.880.000 5.040.000
Ek Siipheli Alacaklarin Maliyeti (****) 2.304.000 4.032.000
Stipheli Alacak Dugtildiikten Sonra Ek 2.496.000 5.568.000
Satiglardan Saglanan Net Kar
4.800.000 - 2.304.000 = 2.496.000
9.600.000 - 4.032.000 = 5.568.000

Kaynak : TURKO Metin, Finansal Yonetim, Cilt 1, Erzurum: Atatirk Universitesi

Yayinlar, 1994, s.239

(*) (144.000.000/6) (883/1000) = 21.192.000
(**) (168.000.000/4) (871/1000) = 36.582.000

(***) 36.582.000 - 9.000.000 = 27.582.000

(*¥***) (Sipheli Alacaklar) (Unite Bagina Degisken Maliyet/Unite Satig Fiyatr)

2.880.000 x 800/1000 = 2.304.000
5.040.000 x 800/1000 = 4.032.000
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Tablo VII'deki bilgilerden yararlamlarak ¢ikarilan sonug sudur:

Sayet firma birinci Oneriyi benimserse, yani migterilerine iki ay vade tamrsa
mevcut alacaklanna ilaveten 12.192.000 TL’hk ek alacak yatirim yapacak, bu yatirim igin
kullanacag: kaynagin maliyeti toplam 3.048.000 TL olacaktir. Miisterilerine iki ay vade
tammakla firmanin ek satislanindan giipheli alacak kayiplann da digildikten sonra
saglayacagi net kir ise 2.496.000 TL olacaktir.

Katlanilan maliyet ve saglanacak net kinn kargilagtilmasindan firmanin her iki
oneriyi de reddetmesi gerektigi ortaya ¢ikmaktadir.

2.1.5.3. Nakit iskontosu

Kredi politikasimn olugturulmasinda analiz edilecek konulardan birisi de iskonto
uygulamasidir. Iskonto, miisterilerin erken 6demelerini tegvik etmek amactyla alacaklarin

152

bir kismindan vazgegmektir.

Nakit iskontosu, bir tir fiyat indirimi olup, satilan mal veya hizmete kars: talebin
fiyat esneklifine ve yapilan iskonto oramnin biiyiikliigiine gore, firmamn satiglarini arttinr.
Belirli bir sire iginde 6deme yapildig:1 takdirde nakit iskontosundan yararlandirma
kosuluyla, satilan bir mal veya hizmette, gergek fiyat asagidaki formiil aracihgi ile
hesaplanabilir:'**

kt
P-Pd-P(1-d) 5~

Formiilde;

P: Fatura fiyatim,

d: Nakit iskonto oramm,

t: Iskontodan yararlanma siiresini,

k: Miisteri igin kaynak maliyetini gdstermektedir.

152 AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.243
1533 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.e., s.275
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Omegin fatura fiyatiun 1000 TL nakit iskonto orammin %2, iskontodan
yararlanma siiresinin 10 giin ve kaynak maliyetinin %50 olmasi halinde, satilan mal veya
hizmetin gercek (efektif) fiyat1 966.6 TL olmaktadir.

Firma misterilerine nakit iskontosu tammakla hem satislaninda artigi, hem de

alacak tahsillerini hizlandirmay: amaglamaktadir.'**

Miisteriye iskonto taninmasi veya
tamnan iskonto oranmin yiikseltilmesi kararn verilirken, hi¢ kuskusuz, firmanin gelir kayb:
ile alacak tahsillerindeki hizlanmanin saglayacag: kazanci karsilagtirmak gerekir. Sayet
tamnacak iskontonun sebep olacagy gelir kaybi, satiglardaki artiy ve alacaklardaki
hmzlanmamn sagladifi kazangtan daha az ise, migteriye iskonto tamnmasi karan
verilecektir. Aksi halde, yani iskontodan dolay1 katlamlacak kayip umulan kazangtan fazla

ise, miigteriye nakit iskontosu tamnmayacaktir.

Bir firma nakit iskontosunu arttirdidinda kar iizerinde beklenen etkiler Tablo
VIII’deki gibi olmaktadir.'®

Tablo VIIL. Nakit iskontosunun Kéra Etkisi

Degiskenler Degisim Yonii Kar Uzerine Etkisi
Satig Hacmi Artig Pozitif
Alacaklara Yapilan Yatinm Azalma Pozitif
Siipheli Alacak Giderleri Azalma Pozitif
Birim Bagina Kar Azalma Negatif

Kaynak: GITMAN L.J., Principles of Managerial Finance, 5% Ed., Harper Collins
Publishers, 1988, s.551

Tablo VIII'den de goriildiagi gibi nakit iskonto oranimn artmasi sonucu sati§
hacmi artar. Ciinki birim fiyatlar diisecek bu da miisteriye cazip gelecektir. Onceden nakit

iskontosunu kullanmayan bazi migterilerin nakit iskontosundan yararlanmast sonucu

154 TURKO Metin, a.g.e., 5.242
15 GITMAN L.J., a.ge., s.549
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alacaklara yapilan yatinmda azalma gorilecektir. Supheli alacak giderleri azalacaktir.
Ciinkii miigteriler daha 6nce 6deme yapacaklarindan borglarim 6dememe olasihklan
azalacaktir, Hem alacaklara yapilan yatinmdaki azalma hem de slipheli alacak
giderlerindeki azalma kéirda bir artiga neden olur. Nakit iskonto oramndaki artigin negatif
etkisi ise birim bagina disen karnn azalmasidir. Ciinkii daha fazla misteri nakit
iskontosundan yararlamir ve daha diisiik fiyat 6derler.'® Nakit iskonto orammm azalmasi

da yukandakilerin tersi etki yapacaktir.

Miisteriler nakit iskontosundan yararlanmak istemeyebilir. Béyle bir durumda
miigteri iskontonun son tarihi ile kredi vadesinin son giinii arasindaki zaman diliminde
paramn kullamm hakkina sahiptirr Ancak bu durumda migteri iskontodan
yararlanmamanin maliyetini yiiklenir. Ornegin kredi sartlanmin 2/10 net 30 oldugu

durumda %2 iskontodan yararlanmamann yillik firsat maliyeti %36.73"tiir.">’ Bu sonug

asagidaki formiil ile bulunmusgtur.
Iskontodan Yararlanmanin Firsat Maliyeti =—1f—ax :f(:)
Formiilde;
a= Iskonto oram
b = Iskonto siiresini
¢ = Kredi vadesini
ifade etmektedir.
Buna gore sonug ; 18220 %3 g _6_01 5= %36.73

Eger iilkedeki paramn maliyeti genel olarak %36.73’tn altinda ise, %2’lik

iskonto oram erken 6deme igin tegvik saglar.

1% GITMAN L.J., a.ge., 5.549
ST PETTY J.W., KEOWN A.J., SCOTT D.F., MARTIN ID., Basic Financiel Management, 6™ Ed.
Printice-Hall Inc, 1993, 5.621
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2.1.6. Kredili Satis Belgeleri

Isletmeler arasindaki ticari iliskiler sonucu ortaya ¢tkan borcun ddenmesi gesitli

belgeler vasitasiyla gergeklesir.

2.1.6.1. Kambiyo Senetleri

Kambiyo senetleri Ticaret Kanunumuzda bir kiymetli evrak grubu olarak
diizenlenmigtir. Kiymetli evrak kanunumuzda “Kiymetli evrak dyle senetlerdir ki, bunlarda
miindemi¢ olan (yer alan) hak, senetten ayn olarak, dermeyan edilmedigi (ileri
stirilemedigi) gibi, bagkalarina da devredilemez.” (T.T.K.557) geklinde tammlanmustir.
Iste bu tamm gergevesinde kambiyo senetleri muayyen bir meblag parayr temsil etmek

lizere diizenlenen senetlerdir.

Kambiyo senetleri “kayitsiz sartsiz” muayyen bir meblag temsil eder. Ornegin, bir
bononun bu bononun karsihigim olusturan mallann teslimi sartina bagh olarak
diizenlenebilmesi, veya keside edilen bir geke mallann teslim edildiginin belgelenmesi
kosulu ile bankaca 6denmesi kaydimn konabilmesi miimkiin degildir.

Kambiyo senetleri siki bigim kosullanna tabi tutulmuglardir. Ongoriilen sikt
sekilciligin hizmet ettifi amag¢, uygulamada bu senetleri (nakit yerine) kabul edecek
kigilerin bu senetlerin gegerlilifi hususunda tereddiide diismemeleri, baska deyisle hukuki

ve ekonomik emniyet miilahazalaridir.'*®

Kambiyo senetleri kisa vadeli ve tedaviil kabiliyetleri ¢ok olmas: dolayisiyla her
zaman paraya cevrilebilirler. Bu nedenle kambiyo senetleri ticari hayatta aynen para gibi
ehemmiyetli rol oynarlar. Kambiyo senetlerinden 6deme ve kredi araci seklinde
yararlamlir. Ancak geklerin kredi fonksiyonu yoktur.'®

158 SIVRIHISARLI Omer, Temel Hukuk Bilgileri, Istanbul: Tiirkive Garanti Bankasi A.S. Egitim
Merkezi Yayinlan, 1996, s.21
15 KINACIOGLU Naci, Kiymetli Evrak Hukuku, 4,b., Ankara: Gazi Biiro Yaymnevi, 1993, s.115
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Emtia alm satiminda kambiyo taahhiidiinde bulunan borglu senedin vadesinin
bitimine kadar bir kredi temin etmig sayilir. Boylece borglu satin aldig1 emtiay1 satarak
senedin vadesinde borcunu 6der. Ote yandan alacakli (Mali satan kimse) malin bedeli

tizerinde tasarruf imkinma kavusur.'®

Mesela A., toptanci B’den 2500 TL degerinde mal satin almig ve buna kargilik 3
ay vadeli bono tanzim ederek B.’ye vermis olsun. A. vadede paray1 6deyeceginden vadeye
kadar kredi temin etmis olur. B.’de bonoyu ya kendi borcunu 6demek maksadiyla imalatg:

C.’ye devreder (ciro ve teslim) veya bankaya iskonto ettirir.'®!

Kambiyo senetlerinin 6deme ve kredi vasitas: olarak kullamimasi diginda bunlar
teminat gayesine de hizmet ederler. Bilthassa bankalar borglu cari hesap kredisini teminat
altinda almak igin kredi agtiklani sahistan bono veya banka kabulli polige alirlar.'®?

2.1.6.1.1. Police

Tirk Ticaret Kanunu policeyi tarif etmemekte, tanzim seklini saptamak ve
unsurlarim saglamakla yetinmektedir.

TTK poligenin sekil ve kapsamini, 583. maddesinde $6yle anlatmaktadir.

“Polige;

i. Senet metninde polige kelimesini ve eger senet Tiirkge’den bagka bir dille
yazilmgsa o dilde polige karsihg: olarak kullanilan kelimeyi,

ii. Muayyen bir bedelin 6denmesi hususunda kayitsiz ve sartsiz havaleyi,

iti. Odeyecek olan kimsenin (muhatabin) ad ve soyadim,

iv. Vadeyi,

v. Odeme yerini,

vi. Kime ve kimin emrine 6denecek ise onun ad ve soyadin,

190 KINACIOGLU Naci, a.g.e., s.117
161 KINACIOGLU Naci, a.g.e., s.117
162 KINACIOGLU Naci, a.g.e., s.122
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vii. Keside tarihi ve yerini,
viii. Kesidecinin imzasin,

ihtiva eder.”

Madde hikmiinden poligenin;, kesideci (senedi tanzim edip veren), lehdar
(senetteki haktan yararlanacak olan) ve muhatap (6deme ile yiikimiii kilinan) diye
adlandinilan 3 kisi arasinda iligki kuran ve 6deme ve kabiz (teslim alma) yetkilerini veren
bir tiir havale, bir nevi kredi aract oldugu anlasilmaktadir.'®®

Bu agiklamaya dayanarak ve kanun maddesinin saydigi unsur ve kosullan g6z
oninde tutarak poligeyi; “bir kimsenin; belli bir paramn, saptanan giin ve yerde diger bir
sahsa veya emrine ddenmesi hususunu, kayitsiz ve sartsiz olarak figiincii bir kigiye havale
etmek amaci ile, imzasi altinda ve polige deyimini veya karsilig: bir tabiri kullanmak, ve yer
ve tarih gostermek suretiyle tanzim ettigi senet” diye tarif etmek mimkiindiir.

Bu tarifi, bir O6rnek vermek suretiyle daha kolay anlagiir hale getirmek
miimkiindiir. Genellikle bir polige Sekil 5°tekine benzer sekilde diizenlenir.

Sekil 5. Polige Ornegi

Istanbul, 3 Nisan 1984

Is bu polige kargihginda B. Ali Saglam’a veya emrine (60.000) altmigbin
Tirk Liras: 6deyiniz.

Mehmet Bayram (Muhatap) Nur Acar (Kegideci)

Istanbul, Bahgekaps, (Imza)
4. Vakif Han, Kat:3

Kaynak: TESAL Regsat D., Ticaret Hukuku, Istanbul: 1984, 5.276

163 TESAL Resat D., Ticaret Hukuku, istanbul: 1984, s.276
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2.1.6.1.2. Bono

Bono (yasadaki diger ad1 ile emre muharrer-yazili-senet); bir borglunun belirli bir
miktar paray belli vadede veya goriildiigiinde alacaklis: veya emrine ddeyecegi hususunda
kayitsiz sartsiz imzaladix bir kambiyo senedidir. Bir borglu alacakhya olan borcunu bono
ile senetledigi takdirde; alacaklisina (lehdar) onun sadece bir ispat araci olarak
kullanabilecegi bir belge degil, aym zamanda alacaklisinin da (ciro sureti ile) bagkalarina

olan borcunu nakden 6deme yerine kullanabilecegi bir ticari belge vermis olmaktadir.'s

T.T K bononun gekil ve kapsamim, 688 maddesinde soyle anlatmaktadir.

“Bono veya emre muharrer senet;

i. Senet metninde bono veya emre muharrer senet kelimesini ve senet
Turkge’den bagka bir dille yazilmigsa o dilde bono karsili§s olarak kullamlan kelimeyi,

ii. Kayitsiz ve sartsiz muayyen bir bedeli 6demek vaadini,

iii. Vadeyi,

iv. Odeme yerini,

v. Kime ve kimin emrine 6denecekse ad ve soyadim,

vi. Senedin tanzim edildigi giin ve yeri,

vii. Senedi tanzim edenin imzasim,

ihtiva eder.”

Bu maddeye gére bir bono 6rnegi Sekil 6°daki gibi olabilir.

Sekil 6. Bono Omegi

Istanbul, 9 Nisan 1984

Is bu bono (emre muharrer senet) karsihginda B.Mehmet Giirkazan’a veya
emrine, 9 Temmuz 1984 tarihinde 40.000 (kirkbin) TL’s1 odeyecegim. Odeme
Istanbul’da, ‘benim Sirkeci’deki i yerimde yapilacaktir.

Pul Adres Osman Akyiiz (Kesideci)
(Imzas1)

Kaynak: TESAL Resat D., Ticaret Hukuku, Istanbul: 1984, 5.289

164 SIVRIHISARLI Omer, a.g.e., 5.22
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2.1.6.1.3. Cek

Esas itibariyle ¢ek, kiymetli evrak niteligine haiz bir kambiyo senedidir. Ancak
¢ek, senetlerde oldugu gibi belli bir middet sonunda senet bedelinin 6denmesi vaadi
olmay1p, bir havalenin 6denmesi igin teyid emridir. Cek hicbir sekilde borg senedi niteligini
tagimaz. Cekler yalniz bankalar lizerinde keside edilebilir ve bankalar tarafindan basilmig
veya bastinlmig ¢ek karneleri kullamilabilir. Diger bir kimse lizerine keside edilen ¢ek
havale hitkmiindedir. Bu itibarla geklerle ilgili hitkkiimler uygulanmaz.'®’

Tirk Ticaret Kanunu ile 3167 sayili Cek Yasasi hitkiimlerine gore ¢ekin,

i. Bankalar tarafindan basilmast veya T.C. Merkez Bankasinca belirlenen
baski1 sekline uygunlugu

ii. Cek kelimesini veya yabanci dilde yazili ise o dilde gek karsilig1 kullanilan
kelimeyi,

iii. Kayitsiz sartsiz belirli bir tutanin 6denmesi emrini,

iv. Cekle isleyen hesabin bulundugu muhatap banka gubesinin adini,

v. Kesidecinin hesap numarasini,

vi. Keside giniinii,

vii. Keside yerini,

viii. Kegidecinin imzasin,

ix. Odeme yerini,

icermesi gerekir.

Bu sekil ve kapsam kosullarina dayanarak bir ¢ek 6rnegi Sekil 7°de gésterilmigtir.

165 Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Egitim Merkezi, Temel Bankacilik Cekler Senet Islemleri, istanbul:
1997, 5.7



Sekil 7. Cek Ornegi
Turkiye Garanti Bankast A.§. e foreeee 119
Bahgekapr Subesi/Istanbul Keside yeri Tarihi
....................................... TL
Bu ¢ek kargiliginda emrine
yalnz TL 6deyiniz.
Hesap No:
Cek No : M.P.S. Kent Hizmetleri Ltd. Sti.

Kaynak: Tirkiye Garanti Bankast A.S. Egitim Merkezi, Temel Bankacihik (ekler Senet
Islemleri, istanbul: 1977, 5.7

Yukanda deginildigi gibi ¢ek, kredi fonksiyonuna haiz olmayip, nakit 6demesi
gibi degerlendirilen bir 6deme vasitasidir. Ceklerin ciro edilebilecek sekilde “emre”
diizenlenebilmesi; alacakhmn (lehdar) bizzat muhatap bankaya ibraz igin gitmeksizin,
diledigi kisiye ciro ederek tahsil igleminin bagkasi kanal: ile gergeklestirebilmesine imkan
vermek i¢in 6ngoriilmiistiir. Bu olgu, tilkemiz uygulamasinda ileri tarihli ¢ek diizenlenerek
bunlann bu tarihe kadar yapilan cirolarla adeta bonolar gibi kredi fonksiyonunu géren bir
senet haline doniigmesine yol agmustir. Ceklerin damga vergisine tabi olmamasi, ibraz
siiresi iginde ibraz edilen bir ¢ekin tamamen veya kismen kargiliksiz ¢tkmasi durumunda
bunun bir su¢ olugturmasi ve (diizeltme hakkimin kullamlmamasi halinde) kesidecinin hapse
girme riskinin bulunmasi, diger taraftan tahsilatin, muhatap bankamn herhangi bir subesine
gidilerek kolayca yapilabilmesi ticaret hayatinda ileri tarihli ¢ek kullamm

yaygnlagmugtir. '
2.1.6.2. Kredili Satista Kullamilan Teminatlar

Teminat bir hakk:i giivence (emniyet) altinda bulundurmak demektir. Firmalar
kredili satiglan sonucu olusan alacaklarim teminat altina alabilmek igin miisterilerinden bazi

teminatlar talep edebilirler.

166 STVRIHISARLI Omer, a.gee., 25



2.1.6.2.1. Kefalet

Kefalet bor¢ludan baska iglincii bir sahsin borglunun akdettii borcu 6demeyi
alacakliya kars1 taahhiit etmesidir.'’

Hukukumuzda kefalet; adi kefalet ve miiteselsil kefalet olmak iizere iki gekilde

diizenlenmistir. '

Adi kefalette, kefil olunan borcun yerine getirilmemesi halinde kefile
bagvurulabilmesi igin; borglunun iflds etmis olmasi, borglu hakkinda yuriitiilen icrai takibin
semeresiz kalmast yani hakkinda aciz vesikas1 ahnmig bulunmasi ya da borglunun takibinin
miimkiin olmamasi hallerinden herhangi birinin gerceklesmesi sarttir. Diger bir ifadeyle,
adi kefalette kefile bagvurulabilmesi ikinci derecededir.

Oysa, miigterek borglu ve miiteselsil kefalette ise asil borgluya miracaat
edilmeden, kefile basvurma imkdm mevcuttur. Yani, alacakh aym zamanda hem borglu,
hem de miiteselsil kefili alacagin tamamu ya da bir kismu igin icrai takibat konusu yapabilir.

2.1.6.2.2. ipotek

Bir taginmazin (gayrimenkuliin) herhangi bir borca kargihk teminat tasiyabilmesi

amaciyla o taginmazin sahibinin miilkiyetinden ¢ikariimadan rehnedilmesine ipotek

denilmektedir.'®®

Bir gayrimenkuliin iizerine ipotek tesis edilebilmesi i¢in gerekli baz1 hukuki
kosullar sunlardir:

i. Ipotek alinacak gayrimenkuliin tapuda kayitl bulunmasi,

167 SEVAL Belkss, a.g.c., s.244
168 ALPAY Sadik, Krediler Uygulama Esaslar, Istanbul: Toprakbank Egitim Yayinlan, 1997,5.48
169 SEVAL Belkas, a.g.c., 5.241
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ii. Var olan veya ileride dogacak olan bir alacagin bulunmasi

iii. Igtirak halindeki gayrimenkulde biitiin ortaklarin onaymm alinmasi.

Ipotek sozlesmesi yapilirken heniiz mevcut olmayan, ancak ileride dogmast soz
konusu olabilecek alacaklar igin de ipotek tesisi miimkiindiir."’’Ancak alacakta belirlilik
ilkesi geregi mutlaka meblag belirtilmesi zorunlu oldugundan, ileride dogacak alacagn Gst
sinunt (azami had) belirtilerek sozlesme yapilir.

2.1.6.2.3. Teminat Mektuplan

Teminat mektuplan bankalann verdigi bir tiir giivencedir. Bankalarin, yurt iginde
ve yurt diginda bulunan gergek ve tiizel kigiler lehine bir malin teslimi, bir i§in yapilmasi
veya bir borcun 6denmesi vb. gesitli yasal konularda, i§i yiiklenenin yikiimliligini
onceden kararlagtirilan sartlara uygun olarak yerine getirilmesini saglamak igin verdikleri

garanti (giivence) belgelerine (mektuplarina) “teminat mektuplan” denir.'™

Bu mektuplarla bankalar, séz konusu yiiklenimin yerine getirilmemesi (malin
teslim edilmemesi, borcun 6denmemesi vb.) durumunda 6denmesi gereken tutarin kendisi

tarafindan kayitsiz sartsiz 6denecegine dair teminat vermekte ve kefil olmaktadir.

Teminat mektubu vermekle banka kendi sayginligim ve givenilirligini
miisterisinin kullanmasina izin vermektedir. Boylece ilgili islemlerde hiz ve giivenlik

saglanmug olur.
2.2. ALACAK TAHSIL POLITIKASI
Her sirketin stipheli alacaklar masrafi ile baz: giigliikleri olacaktir. Bir firma kredi

degerliligini ne kadar dikkatli incelerse incelesin siipheli alacak masraflan ortaya
¢ikacaktir. Bundan bagka, bir firma kredi standartlarim Gylesine siki yapabilir ki siipheli

170 SfVRIHISARLI Omer, a.g.e., 5.56
17t SEVAL Belks, a.g.e., s5.90-91
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alacak masrafi olmaz. Ancak bazi potansiyel iyi miigterileri geriye gevirmesi nedeniyle

yanls yapiyor da olabilir.'™

Isletmeler alacaklarinin zamamnda ddenebilmesi igin tahsil konusunda izlenecek
politikanin esaslarim saptamalidir. Yoneticiler tahsil ¢abalan ig¢in ne kadar harcama
yapilmasi gerektigini, tahsilat politikasinin kat1 veya yumugak olup olmamasi konusunda

karara varmahdir.'”

Bir igletmenin tahsil politikasinin niteligini uyguladig: tahsilat yontemleri belirler.
Bu yontemler, hesap 6zeti gonderme, mektupla isteme, bono alma, telefon ile isteme,
tahsildar génderme ve dava takibi gibi ¢esitli uygulamalan kapsar. Kuskusuz alacaginin
odenmesi geciktikce isletmenin uygulayacad: yontemler de sertlesir.

Alacak tahsilinde oOnemli bir konu da tahsilat prosediirleri i¢in harcanan
miktardir.!™ Ne kadar fazla miktar harcanirsa, sipheli alacak oram o kadar diisiik olacak
ve ortalama tahsil siiresi kisalacaktir. Ancak bu iligki lineer bir iligki degildir. Baglangigta
tahsil masraflanmin artmasi sonucu siipheli alacak kayiplarindaki diigiiy nispeten az
olacaktir. llave masraflar bir noktaya kadar oldukga énemli etkiye neden olurlar. Bu
noktadan sonra masraflann artmast giipheli alacak kayiplarmin azalmasindaki etkisini
yitirir. Supheli alacak kayiplan ile tahsil masraflann arasindaki bu iligki Sekil 8’de
gorilmektedir. Ortalama tahsil siiresi ile tahsilat masraflan arasindaki iliski de yine bu
sekildekine benzer olacaktir.

172 KOLB R.W., RODRIGUEZ R.J.,age., 5.158
13 BUKER Semih, a.g.e., 5.151
174 HORNE James V., a.g.e., 5.408
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Sekil 8. Tahsilat Masraflani ve Siipheli Alacak Kayiplan Arasindaki Iligki.

Siipheli Alacak Kayiplari

- >
Tahsilat Masraflan Doyum Noktasi
Kaynak : HORNE James V., Financial Management and Policy, 10" Ed., Prentice Hall,
1995, 5.409.

Asagida, yoneticinin alacaklann yonetimi gergevesinde alacaklanin tahsilatina
yaklasum sayisal bir rnekte gosterilmektedir.'” (Tablo IX)

Alacaklanm 2 ayda bir tahsil eden bir igletme igin 2 yeni tahsil segenegi
bulunmaktadir. A ve B segeneklerinin siireleri strayla 1,5 ay ve 1 aydir.

A alternatifi uygulamadaki programa ve B segeneSine gore yiksek bir kér
sagladifindan bu alternatifin uygulanmas: igletme acisindan daha uygundur. Zira satislarda
Onemsiz bir azahga kargin isletme yiiriirliikteki programa gore karhilikta hissedilir bir artig
saglamustir. '  Ancak, firma bunu satiglanndaki hissedilir bir azahs kargihginda
gergeklestirebilmigtir.

'75 BERK Niyazi, “Finansal ...”, a.g.¢., s.118
176 BERK Niyazi, “Finansal ...”, a.ge., s.119
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Mevcut A Secenegi B Secenegi
Politika
1) Yillik tahsil gideri 69.000 78.800 120.000
2) Ortalama tahsilat siiresi 2 ay 1,5 ay 1 ay
3) Tabsil edilmeyen alacak %3 %2 %1
4)Yilhk satiglar 1.560.000 1.500.000 1.440.000
5) Alacak devir mz (12 ay /2) 6 8 12
6) Ortalama alacak tutar (4/5) 260.000 187.500 120.000
7) Mevcut programa gore alacaklardaki ) 72,500 140.000
azalig
8) Alacaklara baglanan paranin
alternatif maliyeti (getirisi) %25 ) 18.125 35.000
9) Tahsil edilemeyen alacaklar 46.800 30.000 14.400
10) Mevcut programa gore tahsil
edilmeyen alacaklardaki arti§ 1oy 32400
11) Program degisikliginin firmaya
sagladigs fayda (8+10) - 34.925 67.400
12) Program degisikligi sonucu tahsilat )
giderlerindeki artig e’ >1.000
13) Yiirtrkikteki programa goére net
Kar(+) sa ra zarar(-) (11-12) 25.125 16.400

Kaynak: Berk Niyazi, Finansal Yonetim, 2.b., Istanbul: Tirkmen Kitabevi, 1995,
ss.118-119

Tahsilat prosediirlerinin olusturulmasinda yoneticilerin  akilda bulundurmast
gereken bir konu da agresif yapidaki bir tahsilat politikast sirketin gelecekteki satiglarinda
bir azalmaya neden olabilir. Ornegin bir miisterinin isyeri grev halinde ise bu durumda bu
miisteriye agresif bir tahsilat politikast uygulamak gelecekteki iligki i¢in zararh olabilir."”

177 PETERSON Pamela. Financial Management and Analysis, Mc Graw-Hill Inc., 1994, 5.715
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Isletmeler, metodlart ne olursa olsun kredileri en az maliyetle ve kisa sirede
toplama metodunu benimsemelidir. Ciinkii kredi kullanan misterilerin hepsi aym diigiince
ve yapida degildirler. Borglulardan bir kismu bor¢ konusunda titizdir ve zamamnda
Odemeyi tercih eder. Bir kismu siire sartina uymaksizin geg 6deme seklini benimser. Bir
kismu ise borcuna sadik ve 6deme ¢abasinda oldugu halde finansal durumu bozuk ve borg
O0deme yetenegini kaybetmis olabilir. Diger bir kisim borglu ise kotii niyetlidir ve borg
O6demekten bilingli olarak kaginir. Bu nedenle miigterilerin hangi gruba girdiklerini anlayip
tahsilat politikasim ona gére saptamahdir.'™

Yoneticiler 6demelerde gecikme oldugunda sirketin neler yapmas: gerektigini
belirlerler. Tablo X da 6rnek olarak bir girketin alacagimn vadesi dolduktan sonra yapmasi
gerekenlerin hangi diizende olmas: gerektigi gosterilmektedir.'”” Bu faaliyetler nispeten

ucuz ve etkili yontemlerdir.

Tablo X. Odemelerde Gecikme Oldugunda Takip Edilecek Faaliyetler (net 30 sartlarinda)

Odenmeyen giin sayisi Faaliyetler
40.8UN ......ooeiieeeeieeeiee e Miisteriyle bir telefon goriigmesi
50.8UN i Migsteriyle ikinci telefon gortigmesi
60.80M ..o Yumusak uslupla yazilmis uyart mektubu
75.8UN0 ...ooiiiiiees Sert uslupla yazilmis uyan mektubu
90.8UN ..ceeeeiiie e Yonetici seviyesinde telefon goriigmesi (Bu gorigme

esnasinda 6deme yapilana kadar gelecekteki
sipariglerin yalnizca nakit koguluyla olacag: bildirilir.)

120.800 ...oooeiiieeeiieeeee, Sevkiyat durdurulur. (Eger hesap biyiikse uygun
yasal iglemler yapilir.)

Kaynak: HILL N.C., SARTORIS W.L., Skort Term Financial Management, 3 rd. Ed.,
Printice Hall Publishing, 1995, 5.437

178 ERKAN Mehmet, a.g.e., 5.96
" HILL N.C., SARTORIS W.L. age., s.437
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Odemelerde gecikme oldugunda firmalann takip ettikleri islemler asagida

acgiklanmustir.
2.2.1. Kigsisel Ziyaretler

Borglanin 6deme siiresi onemli Olgiide agilmigsa satiy veya kredi personeli
tarafindan ziyaretler yapilabilir. Cogu kredi yoneticisine gére miisteriyle yiiz yiize goriigme
alacaklarin tahsilinde etkin bir aragtir. Ancak bunun yaninda bu ziyaretler masraflidir ve

oldukga zaman gerektirirler. '

Eger bir kisisel zyarete karar verilmigse bundan once ziyaretin bir plam
yapilmalidir. Ziyaretten 6nce sirket hakkinda miimkiin oldugunca bilgi edinilmeli ayrica
ziyaret edilecek kisinin de iyi taninmas1 gerekir. Ozellikle ziyaretin amaci tespit edilmelidir.
Miisterinin borcunun tamamimn mu tahsil edilecegi veya miisteriye yeni bir 6deme planinmn
yapilip yapilmayacagimn bilinmesi gerekir. Bunlara ilave olarak bu yapilacak ziyaret

esnasinda miigterinin hakkinda ilave kredi bilgileri de toplanabilir.

Ziyaret bittikten sonra da kredi yoneticisi mugteriye yapilan ziyarette tartigilan
noktalan ve her ne anlagma yapilmigsa bunlan sirketin dosyalarina kaydetmelidir.

Eger migteri belli bir tarihte Odemeyi gonderecegini belirtip te bunu
uygulamamigsa, bu olay miisteriye hatirlatiimalidir. Hesabin takibi tahsilat cabalarinda
zorunluluktur. Aksi takdirde miisteriler 6deme yapmama durumlanmn ciddiye alinmadig:

izlenimini edinirler. Bu da isletmenin tahsilat ¢abalanna zarar verir.
2.2.2. Kredi Tahsilinde Telefon Goriismesi

Kredi yoneticileri alacak 6demeleri geciktiginde telefon sistemini genis sekilde
kullanmaktadirlar. Kredi yéneticileri bu goériisme igin kargi taraftan kendisi ile iligki

130 ANDOVER 1.J., a.g.c.,s.122
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kuracak yetkili bir kisi ararlar. Bu kisi satinalmamn sorumlusu veya muhasebe yoneticisi
olabilir. Ideal olan iligki kurulan kisinin yapilacak ¢demeyi diizenleyebilen veya 6demeden

sorumlu olaylara etki edebilen bir kisi olmasidir.'®'

Gerekli iligkiler kuruldugunda telefon goriigmeleri tahsilatta etkin rol oynar.
Telefon goriigmeleri bir ivedilik duygusu getirir ve 6nceden bilinmeyen 6rnegin, mallarin
heniiz gelmemis olmasi gibi bilgilerin de elde edilmesini saglar. Telefon gériigmesi yapan
kisinin de anlayigh ve kargisindakini kirmayacak bir sahis oimas: 6nemlidir.

2.2.3. Kredi Tabhsiline iligkin Mektuplar

Tahsilata iligkin gonderilen mektuplar yiiz yiize goériigmeler veya telefon
gorigmeleri kadar etkili degildir. Ciinkii bu esnada miisteriden hemen o anda feedback
(geri besleme) elde edilemez. Bu mektuplann 6nceden hazrlanmasi ve gerektiginde

ogaltilarak miigteriye gonderilmesi igleri kolaylagtirir.'*

Genellikle itk mektup son derece kibardir ve musteriye 6demenin geciktigini
soyler. Bu ilk agamada bagarisiz olunursa daha iimh bir mektup génderilir. Eger bu da
arzulanan 6demeyi saglamazsa daha sonraki artan tonda sertlegir ve hatta miisterinin bir
tahsilat kurumu veya yasal islemle karsilagsma olasilif: belirtilir. Bu noktada birgok miisteri

odemeyi yapmay segecektir. '™
2.2.4. Yasal islem
Nihai bir adim olarak, firma gecikmis hesaplan tahsil etmek igin yasal yollan

kullanabilir veya kullanmakla tehdit edebilir. Bu yol, ddeme yapmayan gogu borglunun
O6deme yapmasimi saglayabilir. Yasal iglem esas itibanyla firma igin en son bagvurulmasi

181 ERKAN Mehmet, a.g.e., 5.101
82 ANDOVER J1.J., a.ge., s.125
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gereken ve en pahal tahsilat teknigidir. Masrafli oldugu igin gogunluk firmalar ancak
biiyiik borglar igin yasal iglemleri kullanmaktadir.'**

Yasalara gore iki temel yasal takip yolu bulunmaktadir. Bunlar icra takibi ve iflas
yolu ile takiptir. Iflas takibi, sadece tacirler ve tacir gibi sorumlu olan borglular igin
bagvurulabilen ve Ticaret Mahkemelerince verilen iflas kararinin iln edilmesi ile kendisini
iflas masasina kaydettiren tiim alacaklilarin, miiflisin (iflas etmis borglu) hacz kabil tiim
mallarinin satist sonucu alacaklarm tahsiline imkén veren bir “toplu tasfiye” yoludur.'®
Buna kargilik icra yolu ile takip bir alacakli ile borglu arasinda cereyan eden (ve diger
alacakhlannin bu takipten yararlanma imkanlarnnn istisnai ve sinirli oldugu) bireysel bir

takip yoludur.

2.3. KREDILI iISLEMLERLE iLGILI POLITIKALARIN GOZDEN
GECIRILMESI

Eger firmalar kredi siiresini uzatarak, kredi standartlarnim gevseterek, daha az siki
tahsilat politikas: takip ederek veya nakit iskontosu Onererek kredi politikalarinda bir
gevseme saglarlarsa sonugta satiglannmin artmas: beklenir. Kredi politikasinda bir esneklik
satiglant arttinr. Eger kredi politikasinda gevseme olur ve satislar artarsa o zaman
maliyetler de artacaktir. Ciinku ilave olarak alacaklar artacak ve siipheli alacaklar ve/veya
iskonto masraflan yiikselecektir. Sonugta kredi politikasinda degisiklige karar vermedeki
anahtar soru artan satiglarin maliyetlerden daha fazla olup olmayacagi veya yiikselen
masraflan kargilayip kargilamayacagidir.

Tablo XTI kredi politikasindaki degisikligin analizini gostermektedir. Birinci stitun
mevcut politikamn 1991 yiinda da devam ettirildii durumda Monro Sirketi’nin gelir
tablosunu goéstermektedir. Ikinci siitun ise sirketin politikasindaki kredi siiresi uzatma,
daha fazla iskonto, kredi standardinda gevseme ve tahsilat politikasindaki gevgeme gibi
degisikliklerin etkilerini g6stermektedir. Monro Sirketi kredi sartlarmm 1/10, net 30 iken

18 KOLB R.W., RODRIGUEZ R.J., a.ge., s.84
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2/10 net 40 olacak sekilde degistirmis, kredi standartlarim gevsetmis ve yavas odeme
yapan miigterilerine daha az baski yapmustir. 3.siitunda ise Monro Sirketi’nin yeni politika
ile beklenen 1991 yil gelir tablosu gorillmektedir. '*®

Monro’nun yibk satig tutann 400 milyon TL’dir. Mevcut kredi politikasinin
devam ettirilmesi sonucunda miisterilerin %50’si iskontodan yararlanarak 10 giin i¢inde
Oddeme yaptyor, %40°1 30 giin i¢inde 6deme yaptyor ve %10’u da 10 giin ge¢ ddeme
yaparak 40 giin i¢inde 6deme yapiyor. Boylece Monro’nun ortalama tahsil siiresi:

0.5 (10) + (0.4) (30) + (0.1) (40) = 21 giin
ve toplam iskonto;

(0.01) (400.000.000) (0.5) = 2.000.000.- TL bulunur.

Alacaklara yapilan yatinmin maliyeti, ortalama alacak miktar, degisken maliyet
yiizdesi ve alacaklan finanse igin kullanilan paramn maliyetinin ¢arpimina esittir. Firmanin
degisken maliyeti %70 ve sermayenin maliyeti %20’dir. Bunlara gére alacaklara yapilan
yatirimin maliyeti 3 milyon TL bulunur.

(Ortalama ) (Gunluk ) (Degisken ma.liyetj (Sermaye) _ Alacaklara yapilan

alacak suresi) |satiy tutan; \oram maliyeti yatinm maliyeti

(21) (4.000.000/360) (0.7) (0.2) =3.266.667 =3 milyon TL.

Monro sirketi yilhik olarak hesaplarin analizi igin ve siipheli alacak tahsilat1 i¢in 5
milyon TL harcamaktadir. Satiglarn %2.5°1 hig tahsil edilememektedir. Bu ytizden sirketin
stipheli alacak kaybz;

(0.025) (400.000.000) = 10.000.000. TL.dur.

Monro’nun yeni kredi politikas: 2/10 net 40 seklindedir. Bu politika digerine gore
daha fazla iskonto miktant ve siiresi 6nermekte daha gevsek tahsilat politikasi ve daha

18 BRIGHAM E.F.. GAPENSKI L.C., “Financial ...”, a.g.¢., 5.830
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diigiik kredi standardi igermektedir.'®’ Sirket bu degisikligin satista 130 milyon TL artiga
yani 530 milyon TL yilik satisa yol agacagina inanmaktadir. Yeni sartlarda yOnetim
miisterilerin %60’min %2’lik iskontolu 6deme yapacagina inanmaktadir. Buna gore

iskonto miktar;

(0.02) (530.000.000) (0.60) = 6.360.000 TL = 6.000.000 TL olacaktir.,

Tablo XI. Monro Sirketinin Kredi Politikasindaki Degisikligin Analizi (Milyon TL)

1991 Yilh Kredi 1991 Yih Gelir
Gelir Tablosu  Politikasindaki Tablosu
(Mevcut Degisikligin (Yeni Politika
Politika ile) Etkisi ile)
¢9) 2) 3)
Briit Satiglar 400 +130 530
Iskonto 2 + 4 _ 6
Net Satiglar 398 +126 524
Uretim Maliyetleri (Sabit 280 + 91 371
maliyetler dahil) __ill
Kredi masraflan ve vergiden 118 + 35 153
onceki kar
Krediyle Ilgili Maliyetler:
Alacaklara Yapilan Yatirim Maliyeti 3 +2 5
Kredi Analiz ve Tahsilat Maliyeti 5 =3 2
Supheli Alacak Kayiplart 10 +22 32
Vergi Oncesi Kér 100 +14 114
Vergi (%50) _50 +7 _57
Net Kar 50 + 7 57

Kaynak : BRIGHAM EF., GAPENSKI L.C., Financial Management, 6. Ed., The
Dryden Press, 1991, 5.831

Iskontodan yararlanmayan miisterilerin yansi 6demelerini 40 giinde yapacak ve
geri kalanlar da 50 giinde 6deyecektir. Sonugta tahmin edilen ortalama alacak siiresi 24
giin olacaktir.

(0.6) (10) + (0.2) (40) + (0.2) (50) = 24 giin

187 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Financial ...”, a.g.c., S.831
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Ayrica alacaklara yapilan yatinmin maliyeti 5 milyon TL’ye yiikselecektir.
24(530.000.000/360) (0.70) (0.2) = 4.946.667 = 5 milyon TL.

Sirket yilik kredi analiz ve tahsilat masraflanm 2 milyon TL’sina indirmeyi
planlamaktadir. Diigiirilen kredi standartlanimin ve gevsek tahsilat faaliyetlerinin gipheli
alacak kayiplarimi satiglarin %6’sina arttiracag umulmaktadir. '

Buna gére siipheli alacak kayiplar:
(0.06) (530.000.000) = 31.800.000 = 32 milyon TL olacak ve burada &nceki
duruma gore 22 milyon TL ik artiy gorilmektedir.

Kredi politikasindaki bitiin degisikliklerin net gelire bilesik etkisinin 7 milyon TL
oldugu gorilmektedir. Net kardaki 7 milyonluk artis sonugta bir tahmindir ve
degisikliklerin gergek etkisi olduk¢a farkli olabilir. Eger firmamn rakipleri yapilan bu
degisiklikleri kargilarlarsa satiglar artmayacaktir.

2.3.1. Degisim Analizi

Kredi politikasindaki degisiklikleri degerlendirmek i¢in Tablo XI’de yapilan gibi
alternatif gelir tablolan kargilagtirilabilir. Bunun yaninda degigim analizi denilen sayisal bir
analizde kullamilabilir. Bu analizde kullamlan sembolleri s6yle siralayabiliriz.'*

So = Mevcut briit satis tutan
Sx = Yeni briit sati tutar: (Sy, So’dan daha biiyiik veya kiigiik olabilir.)

Sx - So = Briit satigtaki degisiklik

188 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Financial ...”, a.g.c., 5.832
189 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., Intermediate Financial Management, 2nd.Ed., The Dryden
Press, 1987, 5.636
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V= Briit satigin bir yiizdesi olarak degisken maliyetler. (Degisken maliyetler siipheli alacak
kaywplar, alacaklann finansman maliyeti ve iskonto maliyetleri digindaki, iretim
maliyetlerini, stok maliyetlerini, kredi departmammn yonetim maliyetlerini ve diger

biitlin degisken maliyetleri igerir.)

1-V = Katk: orani; sati geliri ile degisken giderler arasinda kalan ve sabit giderler ile kara
katkiy1 gosteren kisim.

k = Alacaklarin finansmanimin maliyeti
ACPo = Kredi politikas: degisikliginden 6nceki ortalama alacak siiresi

ACPyx =Kredi politikas1 degistikten sonraki yeni ortalama alacak siiresi

Bo = Mevecut briit satigin ylizdesi olarak ortalama giipheli alacak kaybi

Bx = Yeni briit satislarm yiizdesi olarak ortalama stipheli alacak kaybi

Po = Mevcut kredi politikasinda iskontodan yararlanan toplam miisterinin yiizdesi
Px = Yeni kredi politikasinda iskontodan yararlanacak toplam miisterinin yiizdesi
Do = Mevcut durumdaki iskonto yiizdesi

Dn = Yeni kredi politikasinda iskonto yiizdesidir.

Bu tammlardan sonra sirketin alacaklara yaptig: yatinm seviyesindeki degisiklik
Al ve vergi 6ncesi kardaki degisiklik AP hesaplanabilir.'®

AI’y1 hesaplamak i¢in kullamlan formiil yeni kredi politikas1 nedeniyle satiglarda
artig veya azalig olmasina gére farkli olmaktadir.

Satiglarin artmasimin beklendigi durumda AT

_ | Eski satiglara gérealacak N Artansatiglara gorealacak
a yatinmindaki artig yatirimindaki artig

190 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Intermediate ...”, a.g.c., 5.637
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Tahsilat stresin deki | [ Eski giinlitk Gunlitk satislardaki

o + V| (ACPy)
degisiklik sati§ tutar artig tutan

= [(ACPN —ACPO)(SO /360)] + V[(ACPN )Sx —So)/ 360)]

Eger kredi politikasindaki degisiklik sonucu satiglarda diisiis bekleniyorsa bu
durumda AI

Geri kalan mugterilere Kaybedilen musterilere
Al = | gorealacak yatinmindaki |+ | gérealacak yatirimindaki
azalma azalma

Tahsilat stiresin deki || Yeni giinlitk Giinliik satiglardaki
= (acp,

B degisim satislar tutan * degisim

= [(AcPy - ACP, )(y /360)] + V[(ACR, )(Sy ~So )/ 360]

Alacak yatinmindaki degisiklik hesaplandiktan sonra Onerilen degisiklik
sonucundaki vergiden onceki kardaki degisim AP;

" . Alacaklara yapilan Sipheli alacak
Briit kardaki .. ) _
= . — | yatmmun maliyetind eki |~ | kayiplarin daki
de gisim ... . .
degisim degisim

_ Iskonto maliyetler indeki
degisim

AP = (SN'SO) (1 - V) - k(AI) - (BNS\ - BoSo)—(DNSNPN- DoSoPo)
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2.3.1.1, Kredi Siiresinin Uzatilmasi

A sirketi halen yalmzca nakit satiy yapmaktadir. Sirket kredi agmadigi igin
alacaklara bagh fonu, gipheli alacak kaybi, kredi masraflan yoktur. A sirketi net 30
seklinde kredi dnermeyi disiinmektedir. Simdiki yillik satig tutarn 100.000 TL ve degisken
maliyeti satigin %60°1dir. Sirketin fazla iretim kapasitesi mevcuttur. Bu nedenle artan
satiglar nedeniyle yeni sabit masraflara gerek duymamaktadir. Alacaklara yatirilan
sermayenin maliyeti %10°dur. A sirketi eger kredi politikasim1 degigtirirse yillik satig
tutartmin 150.000.- TL olacagim ve siipheli alacak kayiplarimin da toplam satiglanin %2’si
olacagim tahmin etmektedir. Bu duruma gére;

So = 100.000. TL
Sn =150.000. TL
v =%60=0.6
-V =1-0.6=0.40
k =%10=0.10
ACP, =0gin

ACPy = 30 gin (Burada bitin misterilerin 30 ginde 6deme yapacag
farzedilmigtir.)

Bo =%0=0.00
By =%2 =0.02
Do=Dn=%0
seklindedir.

Satiglarda artig beklendiginden birinci formil kullamlir.
AT = [(ACPy ~ ACP, )(So / 360)] + V[ACPy Sy - S,) /360]
= [(30-0)(100.000/ 360)] +0.6[30(150.000 - 100.000) / 360]

=8.333 + 2500
=10.833 TL
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Simdi bu buldugumuz AI'yi AP formiilinde kullanarak kirdaki degisimi
saptayabiliriz.'”"
AP = (Sn-So) (1-V) - k(AI) - (BxSw - BoSo) - (DxSyPy-DoSoPo)
= (50.000) (0.4) - 0.10 (10.833) - [0.02 (150.000) - 0.0 (100.000)] - 0
=20.000 - 1.083 - 3000
=15917TL
Vergi oOncesi kdrda 15917 TL’hk bir artty meydana geleceginden kredi
politikasinda degisiklik yerinde bir karar olacaktir.

Bu 6rnegimizde iki varsayimdan hareketle analiz yapimgtir.

i. Biitiin migteriler zamaninda 6deme yapacaktir.
ii. Mevcut durumda siipheli alacak kayb1 yoktur.

Miigterilerin hepsinin zamamnda 6demesi miimkiin olmadigindan ortalama tahsil
stiresini 40 giin olarak alirsak bu durumda
ACPy = 40 giin olur. Buna gore

AI = [(40-0) (100.000/360)] + 0.6 [40(50.000/360)]
=11.111+3.333
= 14.444 TL bulunur.

Kardaki degisim ise;

AP =50.000 (0.4) - 0.10 (14.444) - 0.02 (150.000)
=20.000 - 1.444 -3.000
=15.556 TL bulunur.

Daha uzun kredi suresi kidrda ufak bir diigiis meydana getirdi, ancak AP hald
pozitif oldugundan yeni kredi politikas: uygulanabilir.

191 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Intermediate ...”, a.g.¢., s.640
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2.3.1.2. Kredi Siiresinin Kisaltilmas:

Onceki 6rnegimizdeki A sirketinin bir y1l sonra kredi siiresini 30 giinden 20 giine
indirmeye karar verdigini disiinelim.'”> Bu durumda satislarnin 20.000 TL kadar diisecegi

ve 150.000°den

Sy = 130.000 TL olacag: beklenmektedir. Siipheli alacak kaybinin 150.000 TL lik
satty durumundaki gibi %2 olacagina inanilmaktadir. Diger biitiin degerler 6nceki 6rnekte
oldugu gibidir.

Kredi politikasindaki degisikligin  satiglarda azalmaya neden olacag:
beklendiginden ikinci esitlik kullanihir.

Al = [(ACPy-ACP,) (Sx/360)] + V [(ACPo) (Sn-S0)/360]
= [(20-30) (130.000/360)] + 0.6 [30(130.000 - 150.000)/360]
=-3611 - 1000
=-4611TL

Bu sonuca gore AP’yi hesaplarsak;

AP = (Sx-S0) (1-V) - k (AI) - (BxSn-BoSo) - (DnSxPx - DoSoPo)
AP =(130.000 - 150.000) (0.4) - (0.10) (-4.611)

-[(0.02) (130.000) - (0.02) (150.000)] - 0

= 8000+461+400

=-7.139 TL bulunur

Beklenen kar degisimi negatif bulundugundan, sirket kredi siiresini 30 giinden 20

giine indirmemelidir.

192 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Intermediate ...”, a.g.c., 5.641
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2.3.1.3. iskonto Politikasimdaki Degisiklik
Iskonto politikasindaki degisikligin analizinde yine A sirketinin politika

degisikliklerini kullanalim. A girketi net 30 kredi sartim kullanmaya bagladiktan bir siire
sonra 2/10 net 30 seklinde kredi sartlarii degistirmek istemektedir.'”® Asagidaki degerlere

gore analiz yapilacaktir.
So = Mevcut briit satiglar = 150.000 TL
Sn = Iskonto énerildigi durumda yeni briit satiglar = 160.000 TL
Do = Mevcut durumdaki iskonto yiizdesi = % 0
Dy = Yeni durumdaki iskonto yiizdesi = %2

ACPo, = Eski ortalama tahsil siiresi = 30 giin

ACPy =Yeni ortalama tahsil siiresi = 20 gin (Misterilerin %49’unun
iskontodan yararlanmasi, %49’unun 30. giinde 6demesi ve geri kalanin
stipheli alacak olmasi durumunda)

Po = Onceki durumda iskontodan yararlanan miigteri yiizdesi = 0.0

Px = Yeni durumda iskontodan yararlanan misteri ylizdesi = 0.49

Bo=By = Briit satigin bir yiizdesi olarak gipheli alacak kayb1 = 0.02

A% = %60 = 0.60

k =%10=0.10

Satiglann artacagi umuldugundan, alacaklara yapilan yatirimdaki degisim;
Al = [(ACPx - ACPo) (S0/360))] + V [(ACPy) (Sx-S0)/360]

= (20-30) (150.000/360) + 0.6 [20(160.000 - 150.000)/360]

=-4167 + 333

= -3.834 TL bulunur.

Bu sonuca gore, iskonto onermek tahsilati hizlandiracak ve alacaklara yapilan
yatirimi 3.834TL distirecektir.

193 BRIGHAM E.F., GAPENSKI L.C., “Intermediate ...”, a.g.e., 5.642
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Kairda beklenen degisikligi analiz edersek;
AP = (Sx-So) (1-V) - k (AI) - (BxSx - BoSo) - (DnSxPx - DoScPo)
= (160.000 - 150.000) (0.4) - (0.1) (- 3.834)
- [0.02 (160.000) - 0.02 (150.000)]
- [(0.02) (160.000) (0.49) - (0.0) (150.000) (0.0)]
=4.000 + 383 -200 - 1.568
=2.615 TL bulunur.
Beklenen kiar degisimi pozitif ¢iktifindan A sirketi iskonto uygulamasim

disiinmelidir.

2.4. ALACAK HESAPLARININ KONTROLU

Alacaklanin yonetimi, kredili satiy politikasim tespit edip muigterilere kredinin
a¢llmast ile bitmemektedir. Tahsilatla ilgili politikalan belirleyerek tahsilatin
hmzlandinlmasi, alacaklann izlenmesini gerektirir. Tahsilatin tamamlamp alacaklarin son
bulmasina kadar olan donemde alacaklanin durumunun yakindan bilinmesi gesitli faydalar

saglar 194

Alacaklarin tutarninin artip azalmasimn ¢esitli etkileri vardir. En azindan artan
alacaklarin bir maliyeti olacaktir. Alacaklarin azalmasi satiglanin diigmesinin sonucunda
oldugunda, firmamn kéarliligi digecektir. Alacaklarin belirlenen politikalara uygun

yonetilmesi istenir.

Cesitli nedenlerle kredi ve tahsilat politikalannda sapmalar olmasi durumunda
giderici 6nlemlerin alinmas alacaklarin izlenmesi ile miimkiin olur.

Bir kisim alacaklarin tahsil edilmesi stipheli hale gelebilir ya da tiimilyle imkansiz
olabilir. Firmamn normal alacaklarindan tahsili giipheli ya da imkansiz hale gelen
alacaklarimn ayirt edilmesi gesitli yararlann yaninda ger¢ek durumu géstermek agisindan

gerekli olacaktir. Alacak hesaplarinin kontrolii asagidaki basliklar altinda agiklanacaktir.

194 AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.260



2.4.1, Ortalama Tahsil Siiresi

Alacaklann tahsilinde ne o6lgiide gabuk hareket edildigi hakkinda bir fikir elde
edilmesi i¢in ortalama tahsil siiresi hesaplanabilir. Ortalama tahsil siiresi belirli bir
zamandaki 6rmegin yil sonundaki alacak toplaminin ortalama guinliik kredili satig miktarna
boliinmesiyle bulunur. '

Alacak Toplam

Ortalama Tahsil Siiresi = —
Ginlik Kredili Satiglar

Bu formiildeki giinliik kredili satislar belli bir periyot igindeki toplam kredili
satislarin o periyot igindeki toplam giin sayisina béliinmesiyle bulunur. Ornegin bu oran bir
yillik bir periyot igin;

Gunlik Kredili Satiglar = ~ro0i_Satislar
365 giin

Omegin yilik 1 milyon TL’hk kredili satisa ve mevcut durumda 80.000 TL
alacaga sahipsek bu durumda;

. 1.000.000TL
Giinhik Kredili Satiglar = ——————=2.740TL / giin
365gin
v cn_._ 80.000TL )
Ortalama Tabhsil Siiresi = 2 740TL/ o =29 gtin bulunur.

Bunun anlami firma ortalama olarak 29 gunlitk heniiz 6denmemis satiy degerine

sahiptir.

Bu oram firmanmn tahsil politikasinin etkinligini degerlendirmede kullanabiliriz.
Ortalama tahsil siresi ile kredi stresinin kargilagtinlmasi sonucu bir degerlendirme
yapilabilir. Bu bilgi ayrica girketin nakit tahminlerinde kullamhr. Ciinkii bu bilgi bize her

kredili satigin nakide doniiymeden 6nceki ortalama siiresini bildirir.

195 pETERSON Pamela, a.g.e., 5.715
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Ortalama tahsil siiresinin hesaplanmasinda degigik periyotlar kullanilabilir.'
Omnegin Global Sirketi’nin Ocak, Subat, Mart aylanindaki kredili satig tutarlani Tablo
10°da gosterildigi gibi sirastyla 26.400 TL, 48.000 TL, 24.600 TL olsun. Bununla beraber
31 Mart’a kadar Ocak aymmn kredili satiglartnin %10’u, Subat aymmn kredili satislannin
%30’u ve Mart aymin kredili satislarimn %90°1 6denmemis olsun. Burada 31 Mart
tarihinde Ocaktan onceki kredili satislarin tahsil edildigi varsayilmugtir. Bu durumda 31
Mart tarihinde toplam alacaklar;

(0.10). 26.400 + (0.30). 48.000 + (0.9). 24.600 = 39.180 TL dur.

Mart ayindaki satiglar 24.600 TL’dir. Bunu 30 giine bolersek 820 TL giinliik satis

degeri bulunur. Buradan;

39.180
Tahsil Siiresi =
Ortalama Tahsil Siiresi 320
Bunun anlamm 1 TL’lik kredili satigin tahsili icin 48 giin gegecegidir. Ortalama
tahsil siiresi kaba bir olgiidiur. Gunlik satiy rakamum bulurken kullamlan periyoda

duyarhdir. Bunu 6rnekle gostermek miimkiindiir. Yukanda giinliik satiglari Mart ay1 igin

= 48 giin bulunur.

hesapladik. Hesaplama farkli periyotlar igin yapilabilir. Subat ve Mart ayindaki satislar
birlestirildiginde

48.000 + 24.600 = 72.600 TL bulunur.
72.600/60 = 1.210 TL/giin glinltik satiy rakami bulunur. Bu rakamlara gore
ortalama tahsil siiresini hesaplarsak

39.180

Ortalama Tahsil Siiresi = 1910

= 32 giin bulunur.

Yine aym gekilde Ocak’tan Mart’a kadar olan satiglar toplam: 99.000 TL
bulunur.

99.000TL
Giinltik Satiglar = ————— =1100TL / giinolur.

90giin

Buna gore;

1% HORIM Moshe B., Essential of Corporate Finance, Allyn and Bacon Inc. 1987, 5.462
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39.180
1100

Ortalama Tabhsil Siiresi = = 36giin olur.

Bu hesaplamalar Tablo XII’de 6zetlenmistir.

Tablo XII. Global Sirketi’nin Ortalama Tahsil Siiresi

Aylik 31 Mart’ta hala

Ay Kredili tahsil edilmeyen Giinliik Satislar Orta]::.;::s:ahsu
Satislar alacaklar
% TL 30 giin 60 giin 90 giin 30 giin 60 giin 90 giin
Ocak 26.400 TL 10 2.640
Subat 48.000 TL 30 14.400
Mart 24.600 TL 90 22.140
Toplam 39.180 820 1210 1100 48

32 36
24.600  48.000+24.600 _39-15 39.18
30 60 820 1.100

26.400+48.000+24.600 39.180
90 1.210

Kaynak: HORIM Moshe B., Essential of Corporate Finance, Allyn and Bacon Inc,
1987,5.463

2.4.2. Alacaklarn Yaslandirilmas:

Alacaklarin yonetiminde etkin olunup olunmadigimn belirlenmesinde diger bir yol
da hesaplarin yaslandinlarak izlenmesidir. Omegin bir firmamn alacaklarnin yaglarma
iliskin bilgiler asagidaki tabloda (Tablo XIIT) oldugu gibidir.

Firmamn alacak tutari donemler itibariyle artig gostermektedir. Satiglardaki artig
nedeniyle ya da alacak politikasindaki degisme nedeniyle alacaklann tutani artarken
alacaklanin yapisimin degigtigi de goriilmektedir."”’ Alacaklardaki artis oram vadesi uzun
olanlarda daha ¢oktur. Hesap sayisindaki artig ile alacaklardaki artig oram birlikte ele

197 AKSOY Ahmet, a.g.e., 5.262
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alindiginda da uzun vadeli alacaklardaki hesap sayisinda artma daha mzlidir. Uzun vadeli
alacaklardaki hesaplann sayisindaki artigin hizhh olmas: alacaklanin gittikge yaslandigim ve

tahsilatin geriledigini gostermektedir.

Tablo XIII. Alacaklann Yaslandiriimasi

1. Dénem 2. Donem 3. Donem 4. Doénem

Alacaklarin Bagh Alacak. Hesap_‘ Alacak Hesap Alacak Hesap Alacak Hesap

Kaldigs Giin Tutan Savis = Tutan Sayis Tutan Sawis Tutan  Savist
0-30 31.000 1.000 45,000 1.200 55.000 1.400 75.000 1.500
31-60 20.000 500 40.000 800 65.000 1.600  100.000 2.000
61-90 10.000 300 15.000 400 25.000 1.000 50.000 1.500
91-120 5.000 100 7.000 150 10.000 200 15.000 250
120+ 0 0 1.000 50 1.500 100 2000 100
Toplam 66.000 1900  108.000 2600 156.500 4.300 242.000 5.350

Kaynak : AKSOY Ahmet, Isletme Sermayesi Yénetimi, Ankara: Gazi Biiro Yayinevi,
1993, 5.263

i (Milyon TL)
™ (Bin adet)

Alacaklarin yaglandinlmas: tahsilatin hangi vadedeki alacaklarda geriledigini
gostermekte ve gecikmig alacaklann tutarlaninin belirlenmesine yardimei olarak bu konuda

yapilabilecek diizenlemelere gésterge olmaktir.

Kredi yoneticileri aym zamanda her miisterinin 6deme kayitlanni da tutarlar.'®
Bu hesaplarda alacak yas gizelgesi ile izlenebilir. Bu ¢izelge Tablo XIV’te kabataslak
gosterilmistir. Tabloya gére A misterisinin mevcut durumda 1 ay1 gegen bir borcu yoktur.
Ancak Z migterisinin bazi problemleri vardir. Z miisterisinin ¢ aydan fazla siredir
Odenmemis 15.000 TL’lik faturas: durmaktadir.

1% BREALEY R.A., MYERS S.C., MARCUS AJ., a.g.e., 5.553
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Tablo XIV. Alacaklarin Yas Cizelgesi

Borg Siiresi

Misteri Ismi 1 aydan az 1-2 ay 2-3 ay 3 aydan fazla Toplam Borg
A 10.000 0 0 0 10.000
B 8.000 3.000 0 0 11.000
*
%
Z _5.000 _4.000 _6.000 15.000 _30.000
Toplam 200.000 40.000 15.000 43.000 298.000

Kaynak: BREALEY R.A., MYERS S.C., MARCUS A.l., Fundamentals of Corporate
Finance, Mc Grow-Hill Inc, 1995, 5.552

Yoneticiler sik sik ortalama tahsil siirelerini ve yaglandirma tablolarim trendleri
saptamak, firmanin kredi sartlaryla tahsilat durumunun kargilastirmasim gérmek ve kredi
servisinin sektoérdeki dier firmalara kiyasla ne kadar etkin ¢ahstiim gormek i¢in gézden
gecirirler. Eger ortalama tahsilat siiresi uzamaya bagliyor veya yaslandirma tablosunda
artan oranda yagh hesaplar goriiniiyorsa bu durumda firmamn kredi politikasinda
sikilagtirmaya ihtiyag duyulabilir."®® Ortalama tahsil siiresi ve yaslandirma tablosunda bir
degisiklik bir firma igin kredi politikasimn incelemede bir sinyal olmasina ragmen bulunan
sonuglar her zaman firmamn kredi politikasinin zayif oldugu anlammna gelmez. Gergekte
eger bir firma keskin sezonluk degisikliklere sahip veya satiglan hizh bir sekilde artiyor
veya azaliyorsa o zaman yaslandirma tablosu ve ortalama tahsil siiresi yamltict sonuglar
verebilmektedir.

Satislanin izl artig gosterdigi aylarda, firmamn tahsilat kalibinda bir degisiklik
olmasa dahi, bir iyilesme, buna karsihik satiglann digtigii donemlerde ise alacaklarn
tahsilatinda kotilesme izlenimi vermektedir.”® Kredili satis yapildigi zaman, édemede

gecikme veya yavas 6deme olup olmadig1 uzunca bir zaman anlagilamamaktadir.

19 DICKERSON B., CAMPSEY B.J., BRIGHAMEF,, a. g e., 5.355
20 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.c., 5.285
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2.4.3. Mali Tablo Oranlar Yardimiyla Alacaklarm izlenmesi

Alacaklara yatinlan tutarlarin ¢ogalmasi etkinligin kaybolmasina yol agabilir. Tek
tek musteri hesaplaninin incelenmesinden Once tahsilat politikasinin isleyisini izleyebilmek
icin alacaklarin timii ele ahmp tahsilatlarda gecikme nedeniyle alacaklann yigilip
yiglmadig incelenir. Bu tiir incelemelerde gesitli oranlan kullanmak miimkiindiir.*!

Belirtilen durumlan inceleyen oranlardan birisi;

Ortalama Alacaklar
Toplam Aktifler

,oranidir.

Toplam aktifler igerisinde alacaklann oraninin ¢ogalmasi, tahsilatin geriledigini ya
da firmanin alacak politikasim oldukga esneklestirdigini gosterir. Bu oramn diger faktérler
diginda dalgalanma géstermesi alacak yonetiminde etkinligin saglanamadigim ifade eder.

Alacaklann izlendigi diger bir oran;
Ortalama Alacaklar
amdir.
Satiglar

Bu oran ile firmamn aylik satiglan ile alacaklara yatimmlannin orant belirlenir. Bu
oran satiglanin kredili yapilan kisrumin gostergesidir. Gegmis yillardaki satiglar ile
alacaklanin oranlan ele almp kargilagtinhr. Gegmis willann aym donemleri
kargilastinldiginda ortaya ¢ikan farkhliklanin alacak yonetiminde politika degismelerinden
kaynaklamp kaynaklanmadigina bakilarak, gelistirici ya da diizeltici tedbirlerin ahnmasina
cahigilir.

Diger bir yararh oran ise Alacak Devir Hizidir.

Kredili Satiglar Tutan
Ticari Alacaklar

Alacak Devir Hiz1 =

201 AKSOY Ahmet, a.g.c., 5.261
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Alacak devir hizi bir hesap dénemi i¢indeki kredili satiglar tutanimin senetli ve

senetsiz ticari alacaklar toplamina boliinmesi suretiyle hesaplanmaktadir.*

Bir isletmenin alacak devir lmz1 degerlendirilirken, firmamn ge¢mis yillan ile,
benzer isletmelerin alacak devir hizlan ile veya ilgili endiistri kolu ig¢in hesaplanmugsa tipik
alacak devir hiziyla kargilagtirmalar yapilarak bir sonuca varilir. ?®

Alacak devir lizindaki artig igletmenin aym diizeydeki is hacmi i¢in daha az
finansmana gereksinme duydugunu; baska bir deyisle goreli olarak daha az isletme
sermayesini alacaklara bagladifim gosterdiginden, genellikle isletme lehine olumlu bir

gelisme olarak yorumlanir.

Bir igletmenin alacak devir lizinin yavas olmast ise; isletmenin alacaklarim
tahsilde glglukle karsilasmasmin, rekabet giiciinin zayifiginin, etkili bir tahsilat
politikasindan yoksun olusun, kredili satiglar konusunda ¢ok genis davramlmasimn bir

sonucu olabilir.

Aynca alacak devir izimin yavas olmasi, igletmenin finansman gereksinmesini

arttirdig gibi, daha yiiksek bir cari ve likidite oram ile galismas: geregini de dogurur.

Supheli Alacak Kaybi

— oram da alacaklarin izlenmesinde 6nemli bir
Toplam Kredili Satislar

orandir.®® Siipheli alacak kaywp yiizdesi farkh islerde, farkli rekabet ortaminda, farklt
aylarda ve yilin belli sezonlaninda degigebilmektedir. Siipheli alacak kaylp orammn iyi
sekilde analiz edilmesi i¢in mevcut yil ve bir énceki yilin aym donemi ve benzer
kosullardaki firmalarin oranmin kargilagtirniimas: gerekir.

92 AKGUG, Oztin, “Mali ...”, a.g.e., 5.380
2% AKGUG, Oztin, “Mali ...”, a.g.e., 5.382
4 COLE RH,age,s.450
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2.4.4. Siipheli Alacakiarin Ayiklanmas: (Belirlenmesi)

Firmalar kredi analizi yaparken tiim alacaklarinin tahsil edilmesini saglamaya gaba
gosterirler. Ancak uygulamada, kredili satis yapan firmalar migteri segiminde titizlik
gostermelerine ve iyi bir tahsilat politikast olugturmalarma ragmen ¢ogunlukla
alacaklarinin %100iinii tahsil edemezler. Alacaklarin tahsil edilmesi giipheli olanlarin
ayrilmasi, alacaklarn firma degerine gergek katkistnin ortaya konulmasina yardimer olur.
gelecek donemlere iligkin alacaklara ait kararlarin alinmasinda da 6nemli katk: saglar. Bu
nedenle giipheli alacaklarin tahmini i¢in gesitli yontemler gelistirilmigtir. Bu yontemlerin
bazilan asagidaki bashiklar altinda toplanabilir %

i. Net Satislarin Bir Yiizdesi Yontemi : Bu yontem uygulamadaki basitligi
nedeniyle yaygin olarak kullamlmaktadir. Bu yontemde gegmis yillara iligkin gergeklesmis
siipheli alacak tutari ortalamasi, aym yillara ait net sati§ tutan ortalamasina boliinmesiyle
elde edilen oran karsilik ayirmada esas alinmaktadir. Burada ,

Gegmis Yillar Siipheli Alacak Ortalamasi
Ayn Yillara Ait Net Satiglarin Ortalamast

Supheli Alacak Oram =

formiilii ile hesaplanabilir.

ii. Net Kredili Satislarin Bir Yiizdesi Yontemi : Bu yontemde net satiglann
yerine net kredili satislar esas alinmaktadir. Buna gore,

Gegmis Yillar Siipheli Alacak Ortalamasi
Aym Yillara Ait Net Kredili Satiglanin Ortalamast

Siipheli Alacak Oram =

esitligi ile bulunur. Siipheli alacaklarin dogmasina kredili satislar neden olur. Bu formiil ile
siipheli alacak zararlan mengei ile ilgilendirilmis olur.

iii. Alacaklarin Bir Yiizdesi Yontemi : Bu yontemde ge¢mis donemlere ait
gergeklesmis giipheli alacak zararlan ortalamasi, aym donemlerin alacak hesabi bakiyeleri
ortalamasina oranlanarak giipheli alacak oram tespit edilir. Burada hesaplama,

205 NALCACI Miinevver, a.g.¢., 55.97-104
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Gegmis Yillar Siipheli Alacak Ortalamasi

Supheli Alacak Oram = - ——
Ayni Yillara Ait Alacaklar Bakiyesi Ortalamas:

formiilii ile yapiimaktadr.

iv. Alacaklarmm Teker Teker Degerlendirilmesi Yontemi : Hesap donemi
sonunda igletmenin biitiin alacaklan teker teker incelenerek bunlarin degerlendirilmesi

yapihr.

Yapilan inceleme ve deferlemeden sonra, tahsil edilemeyecegi tahmin edilen
alacaklar toplanarak, o hesap doneminin siipheli alacaklan igin aynlmasi gereken karsilik
tutan tespit edilmis olur. Ancak bu usuliin uygulanabilmest i¢in alacak hesaplan sayisimn
az ve hesap bakiyelerinin yiiksek olmasi gerekir. Cok sayida alict ile ticari iligkisi bulunan

isletmeler iin bu yontem pratik degildir.2*

v. Alacaklarm Yas Cizelgesi Yardum fle Siipheli Alacak Tutarmn
Tahmini : Bu yonetimin dayandigi temel varsayim, hesabin yiirirliikte bulundugu siirenin
uzunlugu ile, alacagin giipheli hale gelmesi arasinda yakin bir iligkinin oldugudur. Hesabmn
yiriirlikte bulundugu siire uzadik¢a, aynlmas: gereken siipheli alacak karsih§ oram da
yilkselir. S6z konusu yontemin uygulanabilmesi igin ilk adim, alacak hesaplarnin
yurirlikte bulunduklan siirelere gore gruplandinlmasi, ikinci adim ise, gegmis yillar

deneyiminden yararlanarak her yas grubu igin siipheli alacak yiizdesinin saptanmasidir.”’

vi. Markov Zincirleri Teknigi : Sipheli alacaklann tespitinde “Markov
Zincirleri” gibi daha karmagik tekniklerde kullamlabilir.

Markov zincirleri “bilinen mevcut olasiliklarin analizini yaparak, gelecekte
olusacak olasiliklan belirleme igine yarayan bir teknik olarak tammlanabilir.

6 AKGUC, Oztin, “Mali ...”, a.g.e., 5.48.
20" AKGUC, Oztin, “Mali ...”, a.g.e., s.49.
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2.5. ENFLASYON ve ALACAK YONTEMI

Enflasyon ekonomiyi etkiledigi gibi ekonominin mikro diizeyde unsuru olan
isletmeleri ve bunlann varliklanm da etkilemektedir. Etkilesimdeki farkhilik isletmelerin

sahip olduklan varliklarin gesitlerine gore degisim gostermektedir.

Konuyu daha iyi anlayabilmek igin dncelikle enflasyon kavramimn agiklanmasinda

yarar vardir.

2.5.1. Enflasyon Kavram

Enflasyon, Latinceden gelmekte olup, kelime manasi itibariyle sisirme, siskinlik,
kabankhk, fazla artig, ihtiyag fazlasi, yahut beklenenin iizerinde fazlalik anlamna gelir.
iktisatta ise, fiyatlar genel diizeyindeki artisi ifade eder.”*®

Paranin satin alma giiciinii diigiiren ve aym sekilde fiyatlar genel seviyesini
yiikselten enflasyonun ekonomik hayati her yoniiyle etkiledigi, makro diizeyde oldugu

kadar mikro diizeyde de olumsuz sonuglar ortaya gikardi: gériilmektedir.*”

Enflasyonun egemen oldugu iilkelerde gelir dagihmu, sabit gelirliler aleyhine
bozulmakta, enflasyon nispi fivatlan degistirdiginden kaynaklarn yanhs dagiimina ve
kullanimina neden olmaktadr.

Mikro diizeyde ise enflasyon, igletmelerin finansman yapisim ve politikalarmm
etkilemektedir. Bu etkileme derecesi; para degerindeki diigme hizina, isletme varliklarinin
parasal ya da parasal olmamalarina, varliklann devir hizina, nispi fiyatlardaki degismeye,
tiretilen mal ve hizmetlerin talep elastikiyetine, teknolojik gelismelere ve bu gelismelerin

28 TURKBAL Aydin, iktisada Giris, Diyarbakar: Dicle Universitesi Yayin, 1993, s.434
*® DALGEC Aysen, “Enflasyonun Finansal Tablolar Uzerindeld Etkilerini Gidermek Igin Gelistirilen
Yontemlere Toplu Bakis”, Dokuz Eylial U.LLB.F.Dergisi, Cilt 6, Say1:1, Y11:1991, .39
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ekonomiye uygulanma hizina, isletmelerin borgtan yararlanma derecesine ve katlanilan faiz
ytikiine bagh olmaktadir.

Enflasyonun temel yapisim olugturan nedenler ve bunlann sonuglan agisindan
210

gruplandirma yapildiginda;

i. Talep Eflasyonu : Ekonomide parasal satin alma giiciiniin reel mal ve hizmet
artigindan daha izl yiikselmesi sonucunda ortaya g¢ikan genel fiyatlarin yilikselmesi
olayidir.

ii. Maliyet Enflasyonu : Uretim unsurlanmn fiyatlannda gergeklesen

yiikselmelerin baskisi ile ortaya gikan genel fiyatlann yiikselmesi olayidir.

iii. Durgunluk I¢inde Enflasyon: Bir tarafta maliyet ve fiyat artislan oldugu
halde, fivat artiglaninin reel satin alma giiciiniin {izerinde seyretmesi nedeniyle piyasada

talep eksikliginin gérilmesi seklinde ortaya ¢ikan bir olaydir.

Isletmelerin, tahrip edici bu i¢ ana unsurla miicadele edebilmeleri igin baz
onlemler almalan isletme hayatiyetini uzatabilecegi gibi saglikli karar vermelerini de

saglayacaktir.

2.5.2. Enflasyonun Isletmelerin Mali Tablolar1 Uzerindeki Etkileri

Isletmelerin ekonomik ve finansal yapilan ile faaliyet sonuglan hakkinda gerekli
olan bilgileri verebilen finansal tablolardan igletmenin karhhgmna, kir dagitim giciine,
finansal yapilanna ve bilyime potansiyellerine iligkin gerekli tim  bilgiler
saglanabilmektedir. Bilindigi gibi igletmelerde mali tablolari, paramn satin alma giiciiniin
degismeyecegi, stirekli sabit kalacag varsayimina dayanarak hazirlanmaktadir. Oysa, fiyat
hareketlerinin istikrarli olmadig dénemlerde paranin satin alma giicinde meydana gelen
onemli degisiklikler, mali tablolarn etkinliklerini azaltmaktadir. !

210 ERTUR Halis, “Enflasyonist Ortamda Fiyat Hareketlerinin Malivetlere Etkisi”, Uludag U.ILLB.F.
Dergisi, Cilt VII, Say1 :2, Kasim 1986, s.67
A1 DALGEC Aysen, a.g.e., .40
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Enflasyonun finansal tablolar iizerinde yaptig1 etkileri iki temel finansal tablo olan
“Bilan¢o” ve “Gelir Tablosu™ agisindan incelemek konuya daha fazla agiklik getirecektir.

2.5.2.1. Enflasyonun Isletmelerin Bilan¢olar Uzerindeki Etkileri

Isletmenin varlik ve kaynak yapisim gosteren bilango, fiyat hareketlerinden bityiik
Olciide etkilenmekte enﬂasyqn donemlerinde gergegi yansitamamaktadir. Bilangonun gerek
igletme igi gerekse isletme dig1 gevrede bulunan kisilere uyumlu, anlagilabilir, giivenilir,
tamam, tarafsiz ve karglagtinlabilir bilgileri her zaman i¢in vermesi gerekir. Ancak
fiyatlann yikseldigi donemlerde bilangonun gerek varhk gerekse kaynak vyapisi
enflasyondan degisik bicimlerde etkilenmekte ve bilango bilgi verme goérevini tam olarak

yerine getirememektedir.?'?

Enflasyonun isletmelerin bilangolan tizerindeki etkisi, aktif ve pasif kalemleri

iizerindeki etkileri olarak iki ekilde incelenmesi miimkiindiir.**

Kasa, banka ve alacaklar ile benzeri iktisadi kiymetlerin reel degerleri, fiyatlarin
yiikseldigi donemlerde diiser. Bu tir iktisadi kiymetleri ellerinde bulunduranlar, fiyatlarin
artti donemde fiyat artiglanindan dolayt zarara ugrarlar. Bu kalemlerin satinalma gigleri
fiyatlarin siirekli olarak yiikseldigi donemlerde azalmaktadir. Kisaca, nakit mevcudu,
alacaklar, senetler, istirak portfoyii ve stoklardan olusan degisken degerler enflasyona
kars1 daha duyarli fakat zayif bilango kalemleri olmaktadir.

Fiyatlar genel diizeyindeki yiikselisler en ¢ok sabit varliklan etkiler. Muhasebede
maliyetle degerleme ilkesi kullamlmakta oldugundan, sabit varliklar edinildikleri yildaki

maliyet degerleri lizerinden bilangoda gériiniirler.

22 DALGEC Aysen, a.ge., s.40 '
23 DOGAN Zeki, “Enflasyon Ortaminda Isletmenin Gergek Kir veya Zararimin Saptanmasi”, Verimlilik
Dergisi, Cilt 24, Say1 2, 1995 s5.8-9
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Isletmenin pasif kalemlerini inceledigimizde, borglar, fiyatlarn yiikseldigi
donemlerde muhasebe kayitlarinda yer alan degerler iizerinden geri 6deneceginden
isletmenin reel olarak bor¢ yiikii hafifler. Sirketin kayitli sermayesi, enflasyon dolaysiyla

erimekte ve siirekli deger kaybetmektedir.

2.5.2.2 Enflasyonun Isletmelerin Gelir Tablosu Uzerindeki Etkileri

Gelir tablosu belli bir hesap donemindeki satig faaliyetlerinden elde edilen net

geliri ve firmalann ticari faaliyetlerinin etkisini veya neticesini gosterir.

Fiyat yiikselisi donemierinde isletmenin satt1i31 mal ve hizmetlerin piyasa fiyatlan
da artig gOsterecegi icin, gelir tablosundaki satis hasiati tutar olarak artacaktir. Bu artig

enflasyon oramnimn iizerinde ise gergek, altinda ise goriiniiste bir artigtir.*

Fiyatlar genel seviyesindeki artiglar satilan malin maliyetini de etkilemektedir.
Satilan malin maliyetinin unsurlanm olugturan, hammadde, mamul stok ve yan mamul
stoklan maliyet degeriyle muhasebe kayitlannda yer aldigindan kadrin oldugundan fazla
¢ikmasina, yani fiktif kira neden olacaktir.

2.5.3. Enflasyonist Ortamda Alacak Yonetiminde Etkinlik Saglamak

Alacak yonetiminde etkinlik saglamak i¢in almabilecek onlemler asaidaki gibi

siralanabilir.?*®

i. Kredili satiglar1 isletme lehine oldugu takdirde kabul ederek, piyasa kosullan
uygun oldugunda igletmenin satiglan iginde pesin satiglann artirarak, kredili satiglarin
vadelerini kisaltarak, kredi limitlerini daraltarak ve alacaklarin devir hizim artirarak igletme

sermayesi ihtiyacim azaltmak.

24 DOGAN Zeki, a.g.e., 5.9
25 IBIS Cemal, “Enflasyon Ortaminda Isletme Sermayesi Yonetimi”, Muhasebe Finansman Dergisi,
Y1l:4, Say1:3, Nisan 1995, 5.50
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ii. Borglarim vadesinde 6demeyen miisterileri takibe alarak, periyodik olarak
alacaklan yaslandirarak borglarimi zamaninda 6demeyen miisterilerin kredi limitlerini
daraltarak, bu miisterilere daha g¢ok pesin satig yapilmas: gibi gayretli bir tahsilat politikast
izleyerek alacak devir uzim1 artirmak.

iii. Kredili sati§ standartlanim ytikselterek hem alacak devir izim artirmak hem de
sipheli veya degersiz alacak tutarim azaltmak. Aynca kredili satiy yapilacak her bir
musteri i¢in belirlenen kredi standartlarina uygunlugu goriilmeden satig yapmamak.

iv. Mal teslimlerini en kisa zamanda siparislere uygun ve hatasiz gekilde yerine
getirerek, faturalan hemen hazirlaylp gondererek, 6demede geciken miisterileri derhal
uyararak, odemeleri vadeden 6nce miisterilere hatirlatarak, biiro hizmetlerinde etkinlik
saglamak ve boylece alacak tutarim azaltmak.

v. Misteri cari hesaplanimt polige veya emre muharrer senede déniigtiirerek,
bunlan 6demelerde teminat géstermek veya nakde ¢evirmede kullanmak

vi. Satiy elemanlarim tahsilat islemlerinde kullanarak ve aginhiga gidilmemek
kosuluyla alacaklann tahsil edilmelerinde sorumlu tutarak, kredili satiglarda dikkatli
olmalanm saglamak.

vii. Nakit iskontosu gibi miisterileri erken ddemeye tegvik edici onlemler alarak,
alacaklara baglanan fonlan dolayisiyla nakit ihtiyacim azaltmak.

2.6. MARKOV ZINCIRLERININ ALACAKLARIN YONETIMINDEKI
ROLU

Isletme yoneticileri, gesitli segenekler arasindan bir tanesinin se¢imi gibi
problemlerle sik¢a kargilagabilirler. Bu gibi durumlarda karar verme siireci baglamigtir ve
miimkiin olan en kisa zamanda da sonuclandinimahdir. Kantitatif Karar Verme Teknikleri
iste bu sebeple ortaya ¢ikmgtir. Markov analizleri de Karar Verme Tekniklerinden bir

tanesidir. %'

*® DUZAKIN Erkut, “Markov Zincirleri ve Isletme Alacaklanmin Yonetimdeki Roli”, Cukurova
U.L1.B.F. Dergisi, Cilt 5, Sayr: 1, 1995, ss.115-124
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Markov zincirleri, bir Rus matematik¢isi olan Andrei A. Markov tarafindan
yizytlimizin baglarinda gelistirilmigtir.

Markov zincirleri “bilinen mevcut olasihiklann analizini yaparak, gelecekte

olusacak olasiliklan belirleme igine yarayan bir teknik™ olarak ifade edilebilir.

Giiniimiizde, yonetim kararlan alimirken Markov analizine basvurulan baglica
alanlar, egitim, pazarlama stratejileri, saglik hizmetleri, finans, muhasebe ve iiretim olarak

stralanabilir.

Alacak yonetimine katkisi agisindan Markov analizinden yararlanma imkéam
mevcuttur Oncelikle alacaklann siireleri tespit edilir ve bunlar hakkinda gesitli olasilik
hesaplant yapilir. Olasiliklar bir matriste toplanarak Markov zincirleri ile belirsiz baz:
sorulara yamtlar aranmaya cahgiir. Elbette ki, ¢6ziim igin gerekli verilerin giivenilirligi
onem tasimaktadir. Aym zamanda, sonuglar ise kesinlik arzetmemekte, sadece alinacak

kararlara yardime: olmasi agisindan dikkat gekici 6zellik tasimaktadur.

Sirketler genellikle alacaklanmi, belirli siireler igerisinde tahsil edilecegini
bildiklerinden simflandirirlar. Ama siireler itibariyle simflandinlan alacaklarnn, belirlenen
siireler icerisinde tahsil edilecekleri kesin degildir. Bu nedenle analize gegilmeden, ilgili
siirelerde alacaklarin tahsil edilebilme olasiiklanmn da hesaplanmasi gerekmektedir.
Gergege yakin olarak tespit edilen yiizdeler ile 6rnegin bir alacagin 6denmis olma olasiig;
ve kotii alacak haline gelmesi olasihifi Markov analizi yardimuyla tespit edilebilir

Goriilityor ki, Markov analizi, igletmelerin birgok konuda oldugu gibi, alacaklarm
takip etme konusunda da kullanabilecekleri bir analiz tiiridiir. Isletmeler bu sayede hig
olmazsa mevcut durumdan hareket ederek, alacaklarimin yonetimi hususunda belli bazi

fikirleri Markov analizi yardimiyla edinip, politikalarint belirleme sansina sahiptirler.



UCUNCU BOLUM

ULUSLARARASI TiCARI ALACAKLAR

Bir dig ticaret igleminde en 6nemli sorunlardan birisi ihracatgi ile ithalatg
arasindaki giiven konusudur. Birbirinden mal alip satmak isteyen ihracatgi ve ithalatg
farkh tlkelerde yerlesik bulunmaktadir. Birbirlerini belki de hi¢ taumazlar, farkli dilleri
konusur, farkh paralann kullamirlar. Birbirlerinin ticari ve mali giivenilirligi konusunda da
yeterli bilgi sahibi olmayabilirler. Bir taraf sorumlulugu yerine getirmedigi takdirde
digerinin onu zorlamasimn gii¢ olacagim da bilmektedir. Kisacasi taraflarin birbirlerine
giivenemediklerini sdylemek dogru olmasa da ihtiyath davranmalarim gerektirecek bir ¢ok

neden vardir.

Islemler uzak mesafeler arasinda yapildigindan i ticaretteki gibi aym anda bir
taraf mali teslim ederken diger tarafin 6demede bulunmasmna olanak yoktur. Kendisini
glivenceye almak i¢in ithalatgr dnce mah devralmayr sonra 6demeyi yapmay: arzularken,
ihracat¢1 bunun tersini diigiinir. Yani ihracat¢t agisindan en giivenilir olan yol, énce

Odemenin yapilmasti, sonra da malin génderilmesidir.

Yabanci tlkedeki karsi tarafa giivenememe sorunu, dis ticarette bir bankanin
aracilik etmesi ile ¢6ziimlenir. Normal olarak bankamin giivenilirligi bireysel ithalat¢i ve
ihracatgiya gére daha yliksektir. Banka ihracatgiya, ithalatgi adina 6demeyi yapacad
giivencesini verir; ithalatgiya da ihracatg¢min istenen nitelikte mali kendisine gonderecegini
garanti eder. Boylece ihracatgimin mah giiven i¢inde géndermesi, ithalatgmin da kusku
duymadan 6demede bulunmasi saglanms olur.?'” O bakimdan bankalar adeta dis ticaretin
ayrilmaz bir pargasi durumundadir. Simdi once dig ticarette farkh 6deme yontemleri
tizerinde durahm.

27 SEYIDOGLU Halil, Uluslararas: Finans, Gelistirilmis 2.Baski, Istanbul: Giizem Yayinlar, 1997,
s.344
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3.1. DIS TICARETTE ODEME SEKILLERI

Bir dig ticaret islemi i¢in diizenlenen satig sozlesmesinde alici ile satici arasindaki
anlagsmazligi 6nlemek amaciyla uluslararas: kabul gormiiy 6deme gekillerinden birisini de
karara baglamak gerekir. Bu 6deme sekli, alicimn mal bedelini ne zaman ve ne sekilde
ddeyecegini oldugu kadar satictnin mal sevkettikten sonra gerekli belgeleri ne zaman ve
ne sekilde ibraz edecegi hususlarna gore de degisiklik arz eder.”® Bu hususlar

cergevesinde odeme sekilleri su sekilde siralanabilir:

3.1.1. Pesin Odeme

Yurt iginde gergeklestirilen herhangi bir ticari islemde oldugu gibi bir dis ticaret
isleminde de alic1 yani ithalatg1, saticiya yani ihracat¢iya mallarin sevkinden dnce 6deme

yapabilir. Buna pesin 6deme denir.

Ihracatg: agisindan pesin 6deme en ideal 6deme seklidir, ¢linkii mallarn
hazirlanmas1 ve sevk edilmesi i¢in gerekli fonlan peginen almakta ve mallann sevkinden
sonra Odemenin yapimamasi diye bir risk tagimamaktadir. Ote yandan pesin 6deme
ithalatgtya bityik riskler yiiklemektedir. IThracatgt mal bedelini aldiktan sonra cesitli
nedenlerle mallanin sevkiyatim yapamayabilir. Ornegin, iilkesindeki bir mevzuat degisikligi
ile s6z konusu mallarin ihracatt engellenebilir. Bu durumda pegin 6deme yapmu§ bulunan

ithalatcinin higbir giivencesi bulunmamaktadir.*"

Pesin 6deme ithalatgimn lkesinde politik belirsizlik varsa veya aliciin kredi riski
diisiikse kullamlabilir. Ahciin ilkesindeki politik krizler veya kambiyo degisiklikieri
odemelerde gecikmeye neden olabilir veya fon transferini 6nleyebilir. Bu durumlar pesin

odeme isteklerine yol agar. Ilave olarak mallann siparis iizerine yapildigt durumlarda pesin

28 DOLEK Ali, ithalatin Piif Noktalari, 1.b., Istanbul: Beta Basim Yayin, 1997, s.35
29 SEVAL Belks, a.g.e., 5.106
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O6deme hem iiretimi finanse etmek hem de pazarlama riskini azaltmak igin genellikle talep

edilir.

3.1.2. A¢ik Hesap

Pesin hesap ihracat¢: icin ne kadar avantajh ise agik hesap ta alici i¢in o kadar
¢ekicidir. Ciinkii agik hesap yoluyla gerceklestirilen ihracatin finansmamm ihracatg 6z
kaynaklarindan veya kendi hesabina bulacag: kaynaklardan yapar.

Bu 6deme seklinde, ihracatgt sevk ettii malin faturasim ve belirli zamanlarda
toplam alacagin gésteren hesap hiilasasim misterisine yollar. Alict da banka veya posta

havalesi ile borcuna mahsuben 6demeler yapar.

Alict mal bedelini 6demedigi takdirde ihracatginin elinde, alacagim kanitlayan bir
police olmadigindan, acik hesap galigmak satic1 igin ok rizikotudur.”*

Thracatg ithalatgimn diiriistliigiine ve kredi itibarina giivenmektedir. Alici ve
saticinin uzun zamandan beri birbiriyle i§ yaptiklant ve birbirlerine tam giiven duyduklan
durumlarda uygulanabilen bir yontemdir. Belirli bir 6deme tarihi tagimamas: yoninden
esnek bir uygulamadir. Siirekli i§ yapan firmalar arasinda her defasinda akreditif agtirmak
gibi pahali ve uzun islemler yapilmasina gerek kalmaz.*

Bu ddeme sekli gergevesinde yapilan ihracatlar iilkemiz agisindan bakildiginda da
bir tiir yabanc: iilkelere ticari kredi agilmasi anlamina geldifi i¢in bu tir ihracatlarda
kambiyo mevzuati oldukg¢a hassas davranmaktadir. Mal gonderildikten sonra ihracat
bedelinin zamam i¢inde (yani en geg 180 giin i¢inde) yurda getirilmesini sart kogmaktadr.

220 SHAPIRO Alan C, Foundations of Multinational Financial Management, 2 nd Ed. Paramount
Publishing, 1994, s.297

21 KOZLU Cem, Uluslararast Pazarlama, Genisletilmis 5.b., Ankara: Tirkiye Is Bankas: Kiiltiir
Yaynlan, 1995, 5.201

222 SEYIDOGLU Halil, a.g.e., 5.356
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Ancak zorlayict sartlar, yani miicbir sebep halleri gegerli ise bu gart1 iptal
edebilmektedir. > Miicbir sebepler olarak da ancak sunlar kabul edilmektedir.

i. Ithalat¢1 veya ihracatgi firmanin iflasi,

ii. Ithalat¢1 tilkenin resmi makamiarindan kaynaklanan sebeplerle ihracat bedelinin
getirilememesi,

ili. Alic1 ile satic1 arasinda ortaya gikan herhangi bir anlagmazhk nedeniyle yurt
diginda dava agilmig veya tahkime gidilmis olmas,

iv. Grev, lokavt veya avarya halinin ger¢eklesmis olmasi,

v. Dogal afet, savag benzeri olaganiistii durumlarin ortaya gikmasi

vi. Mallann kaybedilmesi, hasar gérmesi veya imha olmasi.

Bu gibi hallerde diizenlenecek olan belgelerin mutlaka ilgili ilkenin yetkili
makamlarinca onaylanmasi ve ayrica yurt disindaki konuyla alakah temsilciliklerimizce de
tasdik edilmesi sart1 aranmaktadir.

3.1.3. Konsinye Satis

Konsinye satigta ihracatgi mallanm, ithalatgiya yollar aym1 zamanda bu mallarin
miilkiyet hakki hala kendisi iizerindedir. Ithalatq1 mallan {iglincii salisa satana kadar
mallarin bedelini 6demekle yiikiimlii degildir. Thracatey, ithalatgimn mah sattiginda bedelini
odeyecegine giivenmektedir. Thracatct eger para gonderilmezse, alabilecegi 6nlemlerin gok
sinirh oldugunu bilmektedir. Ciinki elde bir polige yoktur ve mallar satilip gitmigtir.
Tasidig yiiksek risk nedeniyle konsinye satig yontemi nadiren kullanihr.??*

Miilkiyeti malin satigina kadar sakh tutmak suretiyle ihracatgi rizikosunu agik
hesaba oranla azaltmaktadir. Ancak, alict mali, giderleri saticiya ait olmak iizere her an
geri gonderebilir. Mal, alicinin ihmalinden veya hava kosullan gibi diger nedenlerden

23 DOLEK Ali, “lthalatin ...”, a.g.¢., 5.105
24 MADURA Jeff, International Financial Management, 4th Ed., West Publishing Company, 1995,
8.376
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yitirilebilir veya hasar gorebilir.”?® Ayrica ahcinmn ilkesinde meydana gelebilecek politik
olaylar veya dig ticaret ve kambiyo mevzuatindaki degisiklikler, ihracat¢imin satilamayan

konsinye mallanm geri almasim engelleyebilir.

Biitiin bu sakincalar nedeniyle konsinyasyon yoluyla ihracat ancak ihracat¢: tiim
mal ve kredi rizikolarmin farkinda; alic1 firma ve iilkeye tamamen giivenecek durumda ise
yapilmahdir. Ihracat rejimine gore konsinyasyon yoluyla yapilan ihracat ozellifi olan
ihracat sayilmakta ve Ticaret Bakanligi’nin iznini gerektirmektedir.

3.1.4. Vesaik Mukabili Odeme

Vesaik mukabili 6deme, ithalatgimn ilgili belgeleri mal bedelini ddedi§i zaman
kendi bankasindan almasi durumunu ifade eden bir 6deme seklidir.

Akreditiften farki banka sorumlulugunun olmamast ve olayr ihracatgmin
baslatiyor olmasidir.

Vesaik mukabili 6demede dort taraf meveuttur.
i, Thracatet (Amir)

ii. Thracatin Bankas: (Tahsile Gonderen Banka)
iii. Ithalatci (Muhatap)

iv. fthalatgimn Bankast (Tahsil/Ibraz Bankast)

Bu 6deme sekli, su asamalarla gerceklegtirilir:°

i. Thracatq, satis sozlesmesinde belirtildi3i tizere mallan gonderir.

ii. Mahn sevkiyatina iliskin olan belgeler ile diger belgeleri kendi iilkesindeki bir
bankaya teslim eder.

iii. Bankalar belgeleri ithalat¢inin bankasina mal bedelinin tahsili i¢in gonderir.

2 KOZLU Cem, a.g.¢., 5.202
26 DOLEK Ali, “Ithalatin ...”, a.g.¢., 5.95
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iv. Ithalatgmin bankasi (veya tahsil bankasi) belgeleri mal bedelini kendisine
Odeyen ithalat¢tya teslim eder.

v. Ithalatct aldigr belgeler ile mali giimritkten geker.

vi. Bankalar aracihiyla mal bedeli ihracat¢iya ulagtirilir.

Goruldugia gibi vesaik mukabili 6deme islemini baglatan taraf, ihracatgidir.
Ihracatgt bu 6deme seklinde mallan, mal bedelini tahsil etmeden ithalatqimn iilkesine
gondermekte ve higbir banka giivencesi de almamaktadir. Bu agidan, bu 6deme sekli
ihracat¢gimn ithalat¢tya giivenmesi sonucunda bagvurulan bir yoldur. Her ne kadar,
ithalatginin mal bedelini 6dememesi durumunda, ihracat¢t malim geriye ¢ekme ve {ilkesine
getirme hakkina sahipse de pratikte bu iglem, masrafli oldugu kadar ¢esitli riskleri de
tagimaktadir. Ancak mallann bir an 6nce iilkesine ulagmasi gereken durumlarda, ithalat¢
da giivenli bir miigteri ise bu ddeme sekli akreditife tercih edilmektedir.

3.1.5. Kabul Kredili Odeme

Vadeli mal alim-satimlaninda s6z konusu olan kabul kredili 6deme seklinde,
ihracate: diizenledigi evraklarla birlikte ithalatg1 tarafindan imza edilmek iizere bir adet de
polige diizenleyip gonderir. ithalatg: bankasindan evraklari alirken vade sonunda mal
bedelini 6deyecegine iligkin diizenlenmis olan bu poligeyi imzalayarak bankaya teslim eder.
Banka da ihracat¢min talebi ve aradaki satiy sozlesmesinin sartlan geregince sayet kendi
avalini vermek zorunda ise poligeyi avalize ederek ihracat¢iya verilmek lizere gonderir. Bir
nevi ¢ek veya bono niteliindeki bu polige ile ihracatg1 isterse vade sonunu bekleyerek

parayi tahsil eder, isterse poligeyi bankasina kirdirmak suretiyle parasin temin eder.”’

Goriildiga gibi, satict bu yolla alicisina bir kredi tanimig olmaktadir. Bu kredinin
teminat1 ise, alici tarafindan kabul edilen poligedir. Bu nedenle polige bedelinin vadesinde

ddenmemesi riski saticinin iizerinde kahr. %

2" DOLEK Ali, “Ithalatin ...”, a.g.e., 5.109
22 PEKCAN Erdogdu, Dis Ticarette Uluslararasi Kurallar ve Banka Uygulamalar:, istanbul: C
Yayinlar, 1991, s.11
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Satict boyle bir riskten kurtulmak amaciyla poligenin sadece alici tarafindan
kabulu ile yetinmeyip buna bir banka tarafindan da aval verilmesini isteyebilir.

Aval, polige bedelinin vadesinde ddeneceginin temin edilmesi demektir. Birinci
simf bir bankadan saglanan boyle bir teminatla poligenin dolagim yetenegi artinlmus olur.
Boylece satici poligesini herhangi bir bankada iskonto ettirmek suretiyle bedelini
vadesinden erken alma kolayhigiu elde eder

3.1.6. Akreditif

Akreditif gerekli sartlann yerine getirilmesi durumunda ihracat¢iya mal bedelinin
Odeneceginin bir banka tarafindan yazili olarak garanti edilmesi yeklinde tanimlanabilir.

Ihracatgt agisindan bu tiir bir giivence tagtyan akreditifli 6deme sekli ithalatg:
acisindan da mallarin ve gerekli belgelerin eline ge¢mesini, aksi takdirde mal bedelinin
Odenmeyecegini garanti altina alan bir 6deme gekli olarak kargimiza gikar. Bu giivenceyi
de ihracatgiya yine bir banka vermektedir. Bu durumda anlagilacag: gibi bankalar aras: bir
islem gegerli olmaktadir. Buna gore akreditife taraf olanlar su sekilde siralanabilir: ™

i. Amir (Applicant: Ithalatcr)
Akreditifin agilmasi igin kendi bankasina emir veren kigidir. Bu kisi de satig
sozlegmesi kapsamuinda, ithalatgidir. Ithalatgi, akreditifin agilmasiyla birlikte, ilk istek

izerine bankasina mal bedelini 6demeyi kabul etmis olur.

ii. Amir Banka (Opening or Issving Bank)

Ithalatgimn bankasidir. Diger bir deyisle ithalatgimn emri ile akreditifi agan
bankadir. Amir banka, ihracatgimn(lehdarin) iilkesindeki bir banka (muhabir banka)
aracih@yla ihracatctya akreditifin agildifim haber verir.

29 DOLEK Ali, fhracat Bilgileri, 1.b., Istanbul: Beta Basim Yayin, 1996, 5.23
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iii. Lehdar (Beneficiary): ihracatei
Lehine akreditif agilan sahis yani ihracatgidir. Akreditif s6zlegmesine gére lehdar
mallan satiy s6zlesmesinde belirtilen zamanda sevk etmek ve gerekli belgeleri vaktinde

bankaya (muhabir bankaya) ibraz etmek zorundadir.

iv. Aract Banka (Intermediary Bank)
Lehdann (fhracatginin) ilkesinde bulunan ve akreditifin agildigim bildiren,
odemeyi lehdara yapan bankadir. Bu banka, ihracat¢imin kendi bankasi olabilecegi gibi,

amir bankanin muhabiri de olabilir.

Araci bankamn lehdara kars: sorumlulugu agisindan iki gesidi meveuttur.>°
- Thbar Bankasi (Advising Bank)
- Teyit Bankas1 (Confirming Bank)

Ihbar bankasi, sadece akreditifin agildigim lehdara haber veren bankadir. Odeme
sorumlulugu yoktur. Belgelerin amir bankaya sevkini gergeklestirir.

Teyit bankas: ise lehdara mal bedelini 6deme sorumlulugunu istlenmis olan
bankadur. Thracat¢1 mala iligkin bitiin belgeleri dogru ve eksiksiz bigimde, zamaminda ibraz
ettigi takdirde bedeli kendisine 6demekle miikellefiir.

Bankalar genelde kendi adlarim ve ustlendikleri yiikiimlilitkleri agik¢a belirtilen
basth akreditif formlan ile akreditif agarlar. Genelde akreditiflerde asagida belirtilen bilgiler
yer alir.?!

- Saticimin ad: (lehdar)

- Alicinin ad1 (akreditifi agtiran)

- Akreditif tutari (mal bedeli art1 akreditifin gerektirdigi masraflar)

- Ticari kosullar (6rnegin FOB gemi, CIF Antwerp gibi)

20 DOLEK Ali, “fhracat ...”, a.g.e., 5.24
B! PARASIZ llker, YILDIRIM Kemal, Uluslararas: Finansman, Istanbul: Ezgi Kitabevi Yaymnlari,
1994,5.393
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- Akreditifin stiresi (normalde satis kogullanna dayanarak belirlenir)

- Akreditifin sona erme siiresi (son sevkiyat tarihini ve en son sevkiyat belgeleri
sunma tarihini gosterir, bdylece, en son sevkiyat tarihini gostererek, akreditifi agtiran,
mallann belirli bir siirede eline ge¢mesini saglayabilir.)

- Gereken belgeler (normalde faturalar, giimrilkk makbuzlan, sigorta poligeleri
veya sigortay: lehdar yaptirmugsa sigorta sertifikasi ve orjinal kongimentolardir.)

- Mallann tamm (akreditif kapsamina giren mallann neler olduguna dair
aciklama)

Ozetlersek akreditif bankalann uluslararas: ticareti kolaylastirmak i¢in verdikleri
bir hizmettir.?*> Amag alic1 ve saticiya giivence vermek ve akreditif kogullarina uyuldugu
zaman 6demeyi gergeklestirmek ve malin miilkiyetini devretmektir.

Kangik gibi goriinen, oysa ashnda oldukga basit bir igleyise sahip olan akreditif

isleminin asamalan su sekilde siralanabilir.

1. Asama : Ahc ve saticl, satis kogullan {izerinde anlagirlar. Satis s6zlesmesinde
satig icin akreditif kullanilaca@ belirtilir.

2. Asama: Alici akreditif agtirmak igin bir bagvuru formu duldurur ve bunu
akreditifi agacak bankaya verir.

3. Asama : Akreditif agacak banka, akreditif mektubunu saticinin iilkesindeki
muhabir bankaya gonderir.

4. Asama: Muhabir banka, akreditif mektubunun bir kopyasini satictya gonderir.

5. Asama : Odeme yapilacag talimatim alan satici, gereken sevkiyat hazirhklarim
yapar ve mal gonderir.

6. Asama: Satic: akreditif kogullan uyarinca gereken belgeleri hazirlar ve bunlan
muhabir bankaya verir.

#2 KOZLU Cem, a.g.¢., 5.205
3 PARASIZ ilker, YILDIRIM Kemal, a.g.¢., 55.393-394
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7. Asama : Mubhabir banka belgeleri inceler, uygun olduklarina karar verirse
bunlan akreditifi agan bankaya gonderir ve 6demeyi yapacak banka kendisi ise, akreditif
kosullanna uygun olarak saticiya akreditif tutarim dder.

8. Asama : Akreditifi agan banka, belgeleri alir ve inceler. Uygun olduklarina
karar verirse alicimin hesabindan akreditif tutarim tahsil eder ve belgeleri alictya gonderir.
Aynica muhabir bankaya da 6deme yapar.

9. Asama : Alici belgeleri alir ve mallan nakliyeciden teslim alir.

3.1.6.1. Akreditif Cesitleri

Kambiyo mevzuatimiza gore uygulama olanag: bulunan baglica akreditif ¢egitleri
asagidaki baghklar altinda toplanmaktadir.

3.1.6.1.1. Kabiliriicu (Doniilebilir) Akreditif (Revocable Letter of Credit)

Kabiliriicu akreditif ilgili banka veya bankalar ile lehdar arasinda hukuken
baglayici bir taahhiit teskil etmez. Bu akreditif gesidi lehdara ihbarda dahi bulunmadan
akreditifi agan banka tarafindan iptal edilebilir.

Kabiliriicu akreditifte lehdar giivence altinda degildir. Mallann temin ve sevk
belgelerinin bankaya ibraz edilmesine kadar gegen siire iginde akreditif iptal olunabilir.
Ancak iptal mektubunun satict eline gegmesinden 6nce, satic1 firma akreditif kosullarma
uygun olarak yiikleme yapar ve belgeleri bankaya ibraz ederse banka akreditif bedelini
ihracatgtya ddemekle yiikiimladiir. >

Bankalarin garantisinden yoksun olmas: nedeniyle bu tiir akreditif lehdara giiven
vermedigi igin tatbikatta ¢ok ender kullandir >

B4 SEVAL Belks, a.g.e., 5.107
235 pPEKCAN Erdogdu, “Dis Ticarette ...”, a.g.¢., .32



117

3.1.6.1.2. Gayrikabiliriicu (Doniilemez) Akreditif (Irrevocable L/C)

Déntilemeyen akreditifler ihracatgi ile birlikte ilgili taraflann tiimiinin onay:
olmadan ne degistirilebilir, ne de iptal edilebilir. Dolayisiyla akreditifi agan banka tiim
gegerli O0deme taleplerini yerine getirmek zorundadir. Uluslararas: ticari iglemlerde
akreditifler normal olarak déniilemez nitelikte olur.”¢

Bu tip akreditiflerde alic1 bir 6nceki doniilebilir akreditiflere gére daha bagimhdir;
satic1 igin ise daha giivenli ve garantili bir 6deme yontemidir. Bir akreditifin iizerinde
doniilebilir veya déniilemez oldugu belirtiimemigse bu akreditif déniilemez kabul edilir.

3.1.6.1.3. Teyitli/Teyitsiz Akreditifler (Confirmed / Unconfirmed L/C)

Akreditif igleminde ihracatgiya ddemeyi yapmakla miikellef olan asil banka amir
bankadir. Ancak bankalar arasi iglemler neticesinde ihracat¢inin tilkesindeki aract banka da
Odemeyi teyit edebilir. Bu durumdaki akreditiflere teyitli akreditif, aksi durumdakilere
teyitsiz akreditif ad1 verilir.”’

Ihracatgi, belgeleri iilkesindeki bankaya ibraz ettigi takdirde mal bedelini
bankadan alma hakkma sahip olmak isteyecegi igin genellikle teyitli akreditifleri tercih
etmelidir.

Teyitli-doniilemez akreditifler ihracatg lehine en kirh ve giivenceli 6deme sekli
olarak karsimiza ¢ikar.

Teyitsiz akreditiflerde ihracat¢min bankasi, higbir 6deme yiikiimliliigi tstlenmez.
Sadece ihracatgimn kendine ibraz edecegi evraklar, ithalat¢imn bankasina gondermekle
miikelleftir. Bu iglemlerde fonksiyonu sadece, evraklarn ulagtirilmast noktasinda bir
araciiktir. Teyitli akreditifte ise ihracat¢1 belgeleri bankasina ibraz ettigi anda ihracat

26 SEYIDOGLU Halil, a.g.e., 5.348
1 DOLEK Ali, “fhracat ...”, a.ge., 5.26
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bedelini kendi bankasindan almaya hak kazanmus olur ve bankasi da zaten bu bedelin
Odenmesi noktasinda kendisine garanti, yani teyit vermigtir. Teyitli akreditifte ihracat¢i
sayet akreditif goriildiigiinde 6demeli ise belgeleri verir vermez, vadeli ise vade bitiminde
parasm bankasindan alabilmektedir. Bu nedenle ihracatgilarin kargi taraftan, yani ithalatg:
tarafindan agilan akreditiflere kendi bankasindan teyit istemesi yerinde olur.

3.1.6.1.4. Doner Akreditifler (Revolving L/C)

Tasidigy sartlara gore kullamldik¢a otomatikman yenilenerek tekrar kullanabilir
hale dénen ve bunun igin 6zel degisiklik yapilmas: gerekmeyen bir akreditiftir.

Bu sartin meblaga iligkin olmasi halinde akreditif, 6rnegin 50.000$ tutarinda
agilmg ve sarta gore 250.0008 limit tespit edilmis ise lehdar satict 50.0008 lik deger limiti
icerisinde kalarak mali sevk eder ve ihbar/teyit bankasindan mal bedelini tahsil eder etmez
ikinci bir 50.0008 hk sevkiyat yapma ve akreditiften para ¢ekme hakkimna sahip olur.
Boylece bes sevkiyat yapabilir, yani akreditif bedelini bes kez déndiirebilir. Ozel bir sart
geregi ilk kullanimdan sonraki sevkiyat alicinin onayina tabii olabilir.

Revolving kullamim sartimn stireye iligkin olmas: halinde ise, 6rnegin 10.000$ lk
bir akreditif meblagimin 15 giindebir kullanilabilecedi ve toplam siirenin ii¢ ay oldugu sarta
baglanabilir. Bu durumda her 15 giinde beheri 10.00$’1 gegmeyen bir sevkiyat yapilabilir
ve bu i§ alt1 kez tekrarlanabilir. Sarta gore kullamm birikimli (cumulative) ise 15 giinde
kullamlmayan 10.000$ miiteakip veya daha sonraki 15 giine kaydinlarak ve bir sonraki
kullamma eklenerek kullanma hakki yitirilmemis olur. Kullamm birikimsiz (non-
cumulative) ise bir 15 giinde kullamm yapiimadig takdirde o hak yitirilmig sayilir ve
akreditif kullamlmayan partiler kadar eksik gergeklesmis olur.”®

Belirtmek gerekir ki doniilmez bir donen akreditif (irrevocable revolving L/C)
durumunda, ticari iglemdeki bir olumsuzluktan alicinin ugrayacad: zararlar daha biyik

28 PEKCAN Erdogdu, “Dry Ticarette ...”, a.g.e., 5.34
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olur. Ciinkii alici, maldan memnun kalmasa bile gelecekteki partiler i¢in de taahhiidiine
bagh kalmak zorundadir.”*

3.1.6.1.5. Devredilebilir Akreditif (Transferable L/C)

Normal olarak bir akreditif sadece ad: belirlenmis olan lehdar yani mallan satan
tarafindan kullamlabilir. > Devredilebilir akreditifler akreditif lehdann olan ihracatct

241

tarafindan aym tilkedeki agtncu kisilere devredilebilen akreditiflerdir.™" Dig piyasalarda
temsilcileri araciligs ile mal satin alan ithalatgilar bu tiir akreditifleri kullanirlar. Genellikle
ithalat¢inin digandaki temsilcisi lehine bir devredilebilir akreditif agiir. Temsilci de mali
satin aldig1 ihracatgiya akreditifi devreder. Devredilebilir akreditif ancak bir kere
devrolunabilir. Devir sirasinda esas akreditif sartlan sabit kalmakta, ancak miktar, fiyat ve

vade gibi hususlar taraflar arasinda anlagma ile degistirilebilmektedir.

3.1.6.1.6. Karsihkh Akreditif (Back to Back L/C)

Transit ticareti ile ugrasan, diger bir deyisle para baglamaksizin bir tilkedeki mah,
diger bir iilkeye dogrudan ihrag eden firmalar bu tiir bir akreditife miiracaat ederler.***

Birbirinden bagimsiz iki ayn akreditif igleminden olusan, ilk akreditifin lehdannin
ikinci akreditifin amiri oldugu ve ilk akreditifin tutanindan ikincisinin tutarmn 6dendigi
islemdir.*®
Ik akreditifin lehdan olan araci-satici bu akreditifi ihban yapan bankaya teminat
olarak gosterip onun ireticiye yeni bir akreditif agmasim isteyecektir.*** Banka bu
akreditifi agip agmamakta serbesttir. Ikinci akreditifin amiri olarak araci-satici kendisi
birinci akreditif bedelini tahsil etsin veya etmesin, ikinci akreditif igin yaptifi ddemeler
dolayis1 ile bankayi ramburse etmek zorundadir. Agilan ikinci akreditifin gartlan

29 SEYIDOGLU Halil, a.g.e., 5.349

240 SEVAL Belkis, a.g.e., 5.108

241 ERSUN Cengiz, fhracat Sistemi ve Prensipleri, 1990, s.65
22 DOLEK Ali, “lhracat ...”, a.g.c., s.28

243 PEKCAN Erdogdu, “Deg Ticarette ...”, a.g.c., 5.34

M KOZLU Cem, a.g.e., 5.212
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kapsaminda lehdann ibraz etmek zorunda oldugu belgeler, fatura harig, ilk akreditifin sart
kostugu belgeler olmalidir. Ayrica sevkiyat ve belgelerin ibraz birinci akreditifin siurlar
icinde son bulmahdir. Bu suretle, araci-satici ilk akreditifin tahsilini ongéren kosullar
icinde yapilir.

3.1.6.1.7. Kirmuza Sarth Akreditif (Red Clause L/C)

Kirmuz1 sarth akreditif, i¢inde lehdara vesaik ibrazindan 6nce 6deme yapilmasi
i¢in, bankaya verilen bir talimat maddesinin bulundugu akreditiftir. Bu madde dikkati
¢ekmek igin geleneksel olarak kirmizi miirekkeple yazildigindan “kirmuzi madde” anlamina

245

gelen bu deyim kullanilir olmugtur.

Bu akreditif tiiriiniin amaci ihracat¢iyr malin sevk veya lretiminden 6nce finanse
etmektir. Alici yapmis oldugu 6n 6demenin teminati olarak genellikle saticidan bir banka
garantisi ister. Bu garantide banka kullanmus oldugu paranin aliciya (genellikle belli bir faiz
eklenerek) geri 6denecegini taahhiit eder.

Bu akreditif geregi saticiya 6denecek tutar akreditifin tam degeri veya belli oram
olabilir. Genellikle, alici kirmiz1 sarth akreditifi ancak bir garanti kargiig: veya ¢ok yakm
tamyip giivendigi firmalara agar. Cogu zamanda sagladif 6n finansman karsihg: saticidan
bir fiyat indirimi ister.

3.1.6.1.8. Yesil Sarth Akreditif (Green Clause L/C)

Akreditifi agan banka lehine, akreditifin kullarucisi tarafindan bir teminat mektubu
verilmemigse, kirmmuzi sarth akreditifleri agtiran firmalar buyik risklere girerler. Bu riskler
yesil sarth akreditifler ile en aza indirilebilir. Yesﬂ sarth akreditifle, ihracat¢imn mallan
sevk etmesinden once akreditiften tahsilat yapmasina olanak taninmaktadir, ancak bu pesin
ddemeler, mallann miilkiyetini bankaya devreden ambar teslim makbuzlan ile garanti altina

%5 KOZLU Cem, a.g.e., 5.212
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alinmaktadir. Ambar teslim makbuzlari ambar firmas: tarafindan diizenlenir ve depolanan

mallarin degerini belirtir.>*

Bu iglemin yiiriiyiis sekli soyledir: Ithalatgiya sevkiyatin yapimasindan once,
ithracat¢1 hazirlamig oldugu bir bélim mallan bir Ggiincii sahis ambarina depolayarak,
mallarin miilkiyetini bankaya devredebilecegi ambar teslim makbuzunu alir. Sonra ihracatc
bu ambar teslim makbuzunu bankaya iletir ve toplam depoladig mal bedelinin belirlenmis
bir yiizdesi oraminda lehine agilmus olan yesil sarth akreditiften tahsilat yapar. Ihracat¢i her
depoladig ve miilkiyetini bankaya devrettigi mal bedelinin bir oram kadar pesin tahsilat
yapabilir. Banka mallarin miilkiyetini uhdesinde tutarak, yesil sartli akreditif altinda
ihracatciy: finanse eden ithalatgiyr giivence altina almug olur.

3.1.6.1.9. Odeme Sekillerine Gére Akreditifler

Akreditif igleminde ihracat¢ bankaya ihracat belgelerini teslim ettiginde, prosediir
geregi mal bedelini tahsile hak kazanmaktadir. Ancak satis sozlesmesindeki sartlar
¢ergevesinde bu &deme bigimi degisiklik arz edebilir. Bu nedenle akreditifler ddeme
sekline gore kabaca ikiye ayrilir:>

i. Ibrazda Odemeli veya Giriildiigiinde Odemeli Akreditifler

Ihracatc1 belgeleri bankaya teslim eder etmez mal bedelini sayet s6z konusu islemi
yapan teyit bankasi ise bankadan tahsil eder. Eger banka ihbar bankas: ise belgeler amir
bankaya gider, amir bankanin ihbar bankasim ramburse etmesinden sonra 6deme yapilir.
Bu nedenle ihracat¢: agisindan akreditif iglemlerinin yiritildiagi bankanm teyit bankasi
olmas: biiyitk 6nem ifade etmektedir.

2% SEVAL Belks, a.g.e., 5.109
1 DOLEK Ali, “Ithalatin ...”, a.g.e., .42



ii. Vadeli Akreditifler
Sayet satiy veya akreditif sozlesmesinde ihra¢ bedelinin, belgelerin bankaya ibraz
edildigi anda degil de, bu tarihten itibaren belli bir siire sonra 6denmesi kararlagtinlms ise

bu tiir akreditiflere vadeli akreditif veya ertelenmis 6demeli akreditif ad1 verilir.

Vadeli akreditif isleminde banka, ihracatgiya belgelerin tesliminden sonra bedelin
belli bir vadede Gdenecegini gosteren bir taahhiitname verir. Bu taahhiitname iglincii

kisilere devredilemez ciro edilemez.

Vadeli akreditiflerin bir diger cesidi de police yoluyla 6demedir. Buradaki tek
fark, saticomin bankaya belgeler ile birlikte policeyi de ibraz etmesi ve bankanin
taahhiitname yerine poligeyi onayliyor olmasidir. Vadeli poligenin bir diger 6nemli farki da
iskonto amagh kullanilmasidir.

3.2. DIS TICARETTE KULLANILAN BASLICA BELGELER

Gergeklestirilen herhangi bir ihracat igleminde yurt digina goénderilen malin
giimriik, banka vb. islemleri esnasinda kullalan baz belgeler mevcuttur.

Bunlan genelde dort grupta incelemek mimkiindiir.
i. Ticari Belgeler

ii. Sevk Belgeleri

iii. Sigorta Belgeleri

iv. Thracat Igin Gerekli Diger Belgeler.

3.2.1. Ticari Belgeler
Bu belgelerden anlagilan genellikle malin normal altm-satim isleminde de

kullamlan faturalardir. Thracat iglemlerinde de normal ticari faturalarin yamnda baz isimler
altinda baska tiirden isimlendirilmis faturalar da kullamilmaktadir.
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i. Proforma Fatura

Proforma fatura; satistan once, satici tarafindan hazirlanan, malin cinsini ve
miktarim, birim fiyatm, 6deme seklini, meblagim gosteren ve bazi hallerde opsiyon tastyan
teklif niteliginde bir belgedir.*® Eger alic1 bu teklifi kabul ederse, proforma fatura igerigi
oldugu gibi ticari faturaya aktarilir. Bu anlamda proforma faturalar ticari faturalann

diizenlenmesine esas tegkil eder.

Bir opsiyon tagiyan proforma faturalann, sézlesmeye donisebilmesi igin alicinin,
proforma fatura iizerindeki sartlari kabul ettifini gosterilen siire i¢inde beyan etmesi
gerekir.

ii. Ticari Fatura
Saticilar tarafindan alici adina diizenlenen, malin cinsini, miktarim, niteligini,
fiyatim ve meblagim igeren ve satisin yapilmig oldufunu gosteren belgeye ticari fatura

denir. 2

Faturalann ticari iligkilerin ve fiyat belirlenmesinin tespitinde ana belge niteliginde
olmasindan dolayi, gerek vesaik mukabili ve gerekse akreditifli iglemlerde mallarin cins,
miktar ve fiyatlanmn bilinmesi ve diger belgelerdeki bilgilerle karsilagtinlmasini temin
maksadiyla bankaya diger belgelerle birlikte ibraz edilmesi gerekmektedir.**°

iii. Konsolosluk Faturas:

Baz iilkelerin ithalat mevzuatinda bu belgenin giri giimriiklerince aranmas $art1
yer alabilir. Thracat¢1, malim ihrag edecegi tlkenin konsolosludundan temin ettigi, bos
fatura formunu doldurarak konsolosa tasdik ettirir. Boylece bir yandan malin ihrag

fiyatimn cari piyasa sartlarna uygunlugu, ithal ilkesinin konsolosu tarafindan kontrol

8 Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. Egitim Merkezi, Uluslararasi Ticarette Bankalar Arasi Odeme
Yontemleri, Istanbul, 1996, s.4

2 Tiirkiye Garanti Bankast A.S. Egitim Merkezi, “Uluslararast...”, a.g.e., s.4

Z0DOLEK Ali, “fthalatin ...”, a.g.e., s.14
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edilirken 6te yandan damping yapilmamas: ve ithalatginin ihracatg: ile anlagarak ulkesi

disina doéviz kagirmamasi saglanir. !

iv. Navlun Faturas:
Satis sozlesmesinde navlun iicretinin ihracat¢i tarafindan 6denmesi sart1 yer aliyor

ise kongimentoya “Naviun Odenmigtir” ibaresini eklemek gerekir.

Islemlerin aksamadan yiiriiyebilmesi i¢in bu hususa dikkat etmek sarttir. Aksi
takdirde bankalar aracihfiyla yuritilecek odeme islemlerinde banka iglemi ytirtitmek
istemeyebilir. Fakat bu ibareyi tasimayan konsimentoya, navlunun édendigini gosteren bir
navlun faturasim eklemekle de bu engel agilabilir. Dig ticaret islemlerinde bu tir bir ek

faturaya genellikle navlun faturasi ad1 verilmektedir.>

3.2.2. Sevk Belgeleri

Sevk belgeleri, genel anlamiyla, ihracat veya ithalata konu olan mallarin vans
yerine gonderildifini ve bu amagla ilgili nakliye sirketine mallarn teslim edilip yola
¢tkanldigimt gosteren belgelerdir. Simdi sirasiyla dig ticaret alaminda kullamlan sevk

belgelerini inceleyelim.

i. Denis Kongimentosu

Bu belge bir gemi sirketinin veya onun yetkili acentasmin veya yiikleme limamnda
acentasi yoksa gemi kaptamnin mal yiikletene verdigi emre ve nama diizenlenebilen ve
belge konusu mallarin taginmak iizere kabul edildiini gosteren bir makbuz ve aym
zamanda yiikleme kaydi kondugunda bir tagima s6zlegmesidir.

Belirtilen malin miilkiyetini de temsil eder ve belgenin ciro edilmesiyle mal el

degistirir.253

! PEKCAN Erdogdu, “Dig Ticarette ...”, a.g.e., 5.45
32 DOLEK Ali, “lthalatin ...”, a.g.c., s.97
23 PEKCAN Erdogdu, “Dis Ticarette ...”, a.g.e., 5.47
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ii. Tasuma Senetleri

Denizyolu tagimacihinda kullanilan kongimentolar yamnda ihracat iglemlerinde,
havayolu, demiryolu ve karayolu tagimacihiginda kullamlan bazi tagima senetleri de s6z
konusu olabilmektedir. Bunlarin konsimentodan farki, malin miilkiyetini temsil etmemesi
ve ciro ile devrinin miimkiin olmamasidir. Dolayisiyla tagiyici bu belgelere dayali olarak
mah rehin tutma hakkina sahip degildir.**

Thracat isleminde baslica tagima senetleri sunlardir:

a) Hava Nakliye Makbuzu (Air Way Bill)
Mallarin ugakla sevkedilmek tizere teslim alindifim gésteren bir belgedir. Nama

diizenlenir, ciro edilemez.?’

b) Demiryolu Hamule Senedi (Rail Consignment Note)

Hamule senedi, demiryolu idaresinin mallan teslim alip trenle vang yerine naklinin
gerceklestirilecegini gosterir bir tagima belgesidir. Kiymetli evrak olmadig: igin ciro ile
devri miimkiin degildir.**®

¢) CMR Belgesi

Uluslararas: nitelikteki CMR (Convention Merchandise Routiers/Karayolu Mal
Dolagim Birligi) anlagmasinin hiikiimlerini kabul eden tlkelerce kullamlan bir karayolu
tasima belgesidir ve tagmanin CMR hitkimlerine goére yapildigimi gosterir. Navlun
komisyoncusu veya tagimacilik sirketi tarafindan alicimn admna diizenlenir. Mallann
belirtilen sartlarla taginmak iizere iyi durumda teslim alimdigim ve tagima sdzlesmesinin
yapildigim goésteren hukuki bir delildir. Mallarin miilkiyetini temsil etmediginden ciro

edilemez.?’

4 DOLEK Ali, “ithalatin ...”, a.g.e., s.124

23 ERSUN Cengiz, a.g.¢., s.71

26 DOLEK Ali, “fhracat ...”, a.g.e., 5.104

27 PEKCAN Erdogdu, “Drs Ticarette ...”, a.g.e., 5.52



d) FIATA Tasima Belgeleri

Uluslararas: Nakliye Acentalan Birligi Federasyonu (FIATA) tarafindan standart
sekle sokularak kullanilan ve taginmak iizere teslim alman mallar kargiiginda verilen
makbuzlardir. Dolayistyla igeriklerinde bir tasima sézleymesi yer almaz. Vang mahallinde
bu belgelerin ibraz: iizerine mallar belgede adi yazili alictya teslim edilir.®

¢) Posta Makbuzu
Ihracat islemine konu olan mallarin bazi durumlarda posta ile de sevki s6z konusu
olabilmektedir. Posta idaresinin sevk edilecek mal i¢in verdigi bir makbuzdur. Sadece

mallarin sevkedildigini gosterir.”’

3.2.3 Sigorta Belgeleri

Ihracata konu olan mallann ahcin ilkesine sevki gerceklestirilirken tagima
sirasinda kargilasabilecek olan risklere kar;i sigortalanmasi gerekmektedir. Satig
sOzlesmesinde belirlenen teslim sekline gore ihracatgi veya ithalat¢imin ya da belli boliimler
halinde her ikisinin birden tstlenecegi bu sigorta islemleri sirasinda da baz belgeler

diizenlenmekte ve bunlarin bankalara ibrazi gerekmektedir.

Sigorta belgeleri, sigortay1 yapan sirket, simsar, acenta veya sigorta
komisyoncusu tarafindan diizenlenip sigortay1 yaptiran kisiye verilen belgelerdir. Thracat
islemine gercek anlamda konu olan ve bu iglemlerde kabul goren baslica belge ise sigorta
poligesidir. Cankii ihra¢ mallaninin gergek anlamda sigortalanmig oldugunu gosteren belge
poligedir.

Sigorta poligesini elinde bulunduran kisi, s6z konusu sigorta islemine konu olan
ihra¢ malini ugrayabilecegi herhangi bir zarar-ziyam sigorta sirketinden tazmin etmesini
isteyebilir. Bu ifadeden de anlagilacag iizere, sigorta poligesi ada, emre ve hamiline

258 pEKCAN Erdogdu, “Des Ticarette ...”, a.g.¢., 5.51
9 ERSUN Cengiz, a.g.., s.71
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diizenlenebilen bir tiir kiymetli evrak niteliginde hiikiim goriir. Gerektigi zaman ciro ile
260

devir yoluna gidilebilir.

3.2.4. Diger Ihracat Belgeleri

Bu belgelerin bashcalan sunlardir:

i. Mense Sahadetnamesi

Bu belge mallarin hangi tlke kaynakli oldugunu gostermektedir. Bu belge,
ahcimn istegi izerine satic1 tarafindan diizenlenerek saticimn iilkesindeki yetkili merciler
tarafindan onaylanir.

Mense sahadetnamesi, malin tiretildigi veya imal edildigi tilkenin saptanmasi ve

gumriik vergilerinde indirim veya muafiyet uygulamasi amaciyla diizenlenir.”

ii. Ceki Listesi

Bu belgeyi de satic1 firma ya da Ggiincii bir galus dizenler ve bu belgeyle sevk
edilen mallarnn agirhgm beyan eder.’®* Bu belgenin bir baska ozelligi de diger sevk
belgelerine agirlik konusunda kaynak teskil etmesidir.

iii. Koli Listesi

Aliciin istegi lizerine satic1 tarafindan diizenlenen bir belgedir. Satic1 bu belgeyle
mallarin ne sekilde ambalajlandifim belirtir. Belge mallann konuldugu kaplann iginde
hangi maldan, tiir ve tutar olarak ne kadar bulundugunu gosterir.”**

iv. Gozetim Belgesi

Malin incelenmesi ve kalite kontroliiniin bagimsiz ve tanmmus bir kontrol,
gozetim sirketince yapilarak belgelenmesidir. Ahci firma siparig ettiginden daha digik
kaliteli mallarin yiiklenme ihtimaline veya mal sahtekarligina karsi kendini korumak igin

20 DOLEK Ali, “fhracat ...”, a.g.e., s.107

26! Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Egitim Merkezi, “Uluslararast...”, a.g.e., s.17
%62 Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Egitim Merkezi, “Uluslararast...”, a.g.e., s.17
263 Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Egitim Merkezi, “Uluslararast...”, a.g.¢., 5.18
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bagimsiz bir gézetme sirketinin belgesini isteyebilir. Bu sirketin ismini akreditif sartlan

arasina koyar. 264

v. Saghk Raporu

Ihracata konu olan mallar, sayet bitkisel ve hayvansal iiriinler ise bu mallann ihrag
ve ithal iglemlerinin gergeklestirilmesi i¢in saghk kontrolinden gegirilmesi
gerekmektedir.2*’

vi. Dolasim Belgeleri

Avrupa Toplulugu (AT), tye ilkeler arasinda ortak pazar kurmak amaciyla
“giimriikk birligi” temeli Gzerine kurulu bir birlesme hareketidir. Gumrik birligi
gercevesinde, iiye llkeler arasinda uygulanan giimriik vergileri, miktar kisitlamalan ve
benzer ikili tedbirlerin kaldinimasi yamnda, tiye ilkelerin diger tlkelerle olan ticaretinde
bir “Ortak Giimnik Tarifesi” uygulamasi kabul edilmigtir. Bu amagla bir malin hangi
iilkeden geldiginin ve ne gibi bir gimriik tarifesinin uygulanmas: gerektiginin kolaylikla

saptanmasi amaciyla gesitli Dolagim Belgeleri diizenlenmektedir. 2

Dolasim Belgeleri ATR.1 ve ATR.3 olmak tizere iki tiirhidur.

ATR.1 Dolasmm Belgesi; Ihra¢ edilen mahn Tirkiye’den Topluluga veya
Topluluktan Tirkiye’'ye dogrudan dofruya taginmasi halinde diizenlenir. Belgeler
ihracatgilar tarafindan diizenlenerek Ticaret Odalan tarafindan onaylanur.

ATR.3 Dolasim Belgesi; Malin ihracatgi llkeden ithalatgt tilkeye dogrudan
dogruya taginmamasi halinde diizenlenir. Malin Tirkiye ya da AT ilkelerinden ortaklik
dis1 bir iilkeye ihrag edilip, daha sonra Tirkiye’ye ya da AT iilkelerine génderilmesi soz
konusu oldugunda, ithalat¢i ilkede giimrik indiriminden yararlamlmak tizere ATR.3

Dolasim Belgesi diizenlenir.*’

264 PEKCAN Erdopgdu, “Dis Ticarette ...”, a.g.c., .44

5 DOLEK AL, “Ithalatin ...”, a.g.e., 5.132

36 Tiirkiye Garanti Bankas1 A.S. Egitim Merkezi, “Uluslararast...”, a.g.e., 5.19
7 Tiirkiye Garanti Bankasi A.S. Egitim Merkezi, “Uluslararast...”, a.g.e., 5.20
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3.3. IHRACAT KREDI SiGORTASI

Uluslararas: ticarette son zamanlarda artan rekabet nedeniyle birgok satic,
alicimin kredili satig talepleriyle karsi karsiya kalmaktadir. Kredili ihracatin ise, daha uzun
bir vadeyi gerektirmesi nedeniyle daha fazla risk tasidig: bilinir. Bu tiir satislarda satici, iy1
tammadig alicilara teslim ettigi mallar dolayisiyla baz ticari rizikolar ve ayrica ahicr tilkede
mevcut ekonomik veya politik sartlann doguracag: bir takim siyasal rizikolar ile kars:
kargiya kalabilir.

Biitiin bunlar ihracatin finansmam: maksadiyla bankalardan yeterli kredi
saglamalarim da engelleyen faktorlerdir. Bu nedenle, birgok ilkede ihracatin tegviki
maksadiyla ihracatta kargilagilabilecek ticari ve politik risklerin ortadan kaldinlmasim
saglayacak bir sigorta sisteminin kurulmasina ihtiyag duyulmugtur.**®

Thracat Kredi Sigortasim yakin ilgisi nedeniyle oncelikle ihracat sigortasindan
sonra da kredi sigortasindan ayirmakta yarar vardir.”®

Bilindigi gibi kredi sigortalant tiiccar ve imalatgilan miigterilerin iflas1 veya

borglanm 6deyememeleri halinde maruz kalacaklan mali kayiplara kars1 korur.

Ihracat sigortalan ise, ihra¢ edilen malin nakliyesi sirasinda meydana gelecek
risklerin teminat altina almmasidir. Omegin malin batmasi, yanmasi, kinlmasi, ¢alinmast
veya akmas: gibi fiziki tehlikelerin tahakkukuna kars: giivence verilmektedir.””

Ihracat kredi sigortasi, ihrag olunan mallarn sigorta tarihinden alicisina teslimi ile
bedellerin 6denmesine kadar gegecek siire iginde ugrayabilecegi mali ve politik rizikolan

karsilar.”’" Sigortamin kapsamina ozetle alicin iflasi, temerriidii, sozlesme hitkiimlerini

2% PEKCAN Erdogdu, “Dig Ticarette ...”, a.g.e., 5.80

269 ACINAN Hilmi, SAG Yildiz, “Ihracat Kredi Sigortalart ve Tiirkiye”, thracat Kredi Sigortasi
Semineri, 14-15 Nisan 1981, 5.238

1 ACINAN Hilmi, SAG Yildiz, a.g.e., 5.238

2l PEKCAN Erdogdu, “Dis Ticarette ...”, a.g.¢., 5.81
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yerine getirmemesi, resmi makamlarin uygulamalart ve kararlar, moratoryum ilami, savas
ve ihtilaller ile dogal afetler sonucu mal bedellerinin transferinin miimkiin olmamas: ya da

gecikmesi gibi ticari ve politik riskler girmektedir.

Thracat kredi sigortasimn iki temel yaran vardir. Bunlardan birincisi ihracatgiyr
yurt digina sattig1 iiriin ve hizmetlerin tutarlanmn 6denmemesi riskinin ortaya ¢ikmasi
durumunda kargilagabilecedi zarara karst korumasi, ikincisi sigorta poligesini finansal araci
kuruluglara devretmek suretiyle ihracatgtya finansman olanaklan saglamasidir. Ihracat
kredi sigortas: poligeleri, ihracatgimn finansal kurumlardan kaynak bulmasinda ek bir
kargilik niteligi tagtr ve ona yardimet olur. Bu iki yararin yaminda ihracatgi, ihracat kredi
sigortast kurumu aracihftyla, ithalatgilarin finansal ve ekonomik durumu, ithalatg: iilke
pazarlarimin siyasal, yasal ve ekonomik yapisi konusunda daba dusik maliyetle, daha
giivenilir bilgiler elde edebilir.*”

Thracat Kredi Sigortast polige kapsaminda yiiklenilen riskler, ticari ve politik
olarak iki baghk altinda toplanmaktadir.
Ticari Riskler;”"

—  iflas,

— Konkordato,

— Tasfiye,

— Mal Bedelinin Odenmemesi (Ahcimn agin seviyedeki borgluluk durumu
nedeniyle olusan 6deyememe hali; ihracatginin kusuruna dayalt olmaksizin
ahcinin keyfi nedenlerle mal bedelini 6dememesi.)

— Mallann ihracat¢idan kaynaklanmayan nedenlerle kabul edilmemesidir.

Politik Riskler;
— [Ithalatcinin iilkesinde veya 6demenin yapilmasina araciik edecek olan

ticlincii bir tilkede kabul edilen kambiyo simrlamalan.

72 pEKCAN Erdogdu, Dis Satim Kredi Sigortas: ve Tiirkiye, Istanbul: Istanbul Ticaret Odas1 Yaymlari,
1989, 5.42

713 BAYBARS Sema, “Risklerden Arnndirilmis Ortamda fhracat : Ihracat Kredi Sigortas:”, Iktisat
Isletme ve Finans Dergisi, Y11:12, Kasim 1997, 5.49



~ Ig savas,

— Isyan,

- Ayaklanma,

—  Abciin tlkesinin ithal yasagi,

— Alicinin ithal izninin iptali,

— Alct bir devlet veya devlet garantisine haiz bir kurulus ise 6deme
yukimliilligiini yerine getirmemesi,

~ Transfer giighigiidir.

Diger taraftan ne tiir rizikolardan dogan alacaklann thracat kredi sigortasiyla
giivence altna alinamayacag hususu ihracat kredi sigortas: kurumunun izleyecegi
politikaya ve sigorta ettiren ile yapacad: sigorta sdzlesmesinin igerigine gore degisir.”™*
Bununla beraber genellikle, sigorta ettirenin yabanci iilkede gecerli mevzuatin hitkiimlerine
uymamasi veya borg¢lunun borcunu Odememesi keyfiyetinin, sigorta ettirenin, onun
istihdam ettigi kigilerin, vekillerin veya taseronlarin kusuru sonucu olmasi gibi haller
ihracat kredi sigortasi ile giivence altina alinmamaktadr.

Gelismis iilkelerde uzun yillardan beri uygulanmakta olan ihracat kredi sigortalarr,
risklerin ve kargiladifi teminatlarin 6nemi dolayisiyla, genellikle bir kamu gorevi
sayilarak®”

- Ya bir devlet kurulusu tarafindan,

- Veya devlet adina ve hesabina hareket eden bir sigorta sirketi tarafindan

- Ya da devlete ait 6zerk bir sirket, kamu kurulusu tarafindan, yiiriitilmektedir.

Ingiltere’de ihracat kredi sigortast “Export Credits Guarantee Department -
ECGD?” tarafindan yapilmaktadir.

24 BOZER Ali, “Genel Agidan ihracat Kredi Sigortast”, Thracat Kredi Sigortasi Semineri, 14-15 Nisan
1981, 5.26

25 (JNAY Vecdi, Bankalarca Dig Ticaretin Finanse Edilmesi Usulleri, Istanbul: Es Yaymlar, 1989,
5.301



Amerika Birlesik Devletlerinde Eximbank, Almanya’da Hermes Kredit
Versicherungs AG., Fransa’da COFACE (Compagnie Frangaise d’Assurance pour le
Commerce Exterieur), Italya’da Instituto Nazionale Delle Assicurazioni ihracat kredi

sigortast yapan kuruluslar arasinda sayilabilir.

Baz1 6zel sigorta sirketlerinin de ihracat kredi sigortasi yaptiklann goriilmekte ise
de bu girketlerin ihracat kredi sigortas: ile teminat altina aldiklan riskler sadece ticari
risklerdir ve bu alandaki faaliyetieri olduk¢a sinirhdur.

3.3.1. Ihracat Kredi Sigortasinda Tiirkiye Uygulamas:

Ulkemizde ihracat kredi sigortast Tirk Eximbank tarafindan yapiimaktadir.
Tirkiye Ihracat Kredi Bankas: veya diinyadaki benzerlerine gore adlandinidifn tizere Tiirk
Eximbank 1987 yihinda kurulmustur. Ana amaci, Tirk ihracatgilanna ve yurt diginda
faaliyet gosteren Tiirk miiteahhitlerine finansal destek saglayarak iilkenin déviz gelirlerinin
artmasina katkida bulunmaktir. >’

Tiirk Eximbank’in kurulug amacina yonelik faaliyetlerinden bir digeri de ihracatin
sigortalanmasidir. Thracatilarin sevkiyat bedeli alacaklarim belirli simrlar iginde teminat
altina alan ihracat kredi sigortasi, gelismis ve gelismekte olan tim ilkeler tarafindan
yaygin olarak kullamlan Onemli bir ihracati tesvik mekanizmasi olarak kabul
edilmektedir.””’

Tirk Eximbank tarafindan yiriitillen ihracat kredi sigortas:t faaliyetleri 1989
yilinda uygulamaya konulan “Kisa Vadeli Thracat Kredi Sigortas: Programi™ ile baglamugtir.

6 SEYIDOGLU Halil, a.g.e., 5.365
2" BAYBARS Sema, a.ge., 5.48
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3.3.1.1. Kisa Vadeli Thracat Kredi Sigortas: Programi

Kisa Vadeli Ihracat Kredi Sigortast Programi’mn amac; ihracat¢ilanimizin kisa
vadeli satiglarina iligkin ihracat bedellerini ticari ve politik risklere karst teminat altina
alarak ihracati tegvik etmek ve policenin teminat olarak gosterilmesi suretiyle ticari

bankalardan finansman teminini kolaylastirmaktir >

Program ¢ergevesinde, ihracatgilann, bir yil i¢inde yaptiklan 360 giine kadar
vadeli tiim sevkiyatlan sigorta teminatt altina alinmaktadir. Tirk Eximbank, 153 iilkeye
yapilan ihracati sigorta teminati altina almaktadir. Bu gergevede, 86 iilkeye yapilacak
sevkiyatlar banka garantisi ya da gaynkabulii riicu akreditif kosulu ile kapsanirken, 67
iilkeye yapilacak sevkiyatlar herhangi bir sarta bagli olmaksizin (mal mukabili, vesaik
mukabili, gayrikabili riicu akreditifli iglemler) kapsam altina alinmaktadir.

Ticari ve politik riskler nedeniyle zarar ortaya ¢ikmas: halinde, alict limiti onay
tutan da dikkate alinarak zarann azami %90°1 ihracatgiya 6denmektedir.

3.3.1.1.1. Programun Isleyisi

Thracat¢: firma ilk olarak kisa vadeli ihracat kredi sigortas: teklifnamesi ile Tirk
Eximbank’a miiracaat eder. Teklifname ve ekleri Tiirk Eximbank yetkililerince incelenerek
sigorta sozlegmesinin 6zel gartlan saptamir.””” Sigorta sozlesmesine iligkin so6z konusu 6zel
sartlar1 igeren kabul formu iki niisha olarak ekinde tilke sartlar1 ve prim oranlan listesi ile
birlikte ihracatgiya gonderilir. Kabul formunun bir niishasimun ihracatgt tarafindan
imzalanarak Tirk Eximbank’a geri gonderilmesiyle sigorta sozlesmesi ylrirlige girer.
Bunu takiben genel polige Tiirk Eximbank tarafindan imzalanarak thracat¢iya génderilir.

Sigorta sozlegmesinin siiresi 1 yi olup, sigortali firmanin talebi tizerine

yenilenmektedir.

78 BAYBARS Sema, a.g.c., 5.49
29 BAYBARS Sema, a.g.e., 5.50
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Kapsama alinan ilkelerdeki alicilara yapilacak olan sevkiyatlara iliskin zararlarin
karsilanabilmesi, bu alicilar igin Tiirk Eximbank’tan alict limiti talebinde bulunulmasina ve
bu talebin tespit edilen bir limit gergevesinde onaylanmasi koguluna baghdir. Gerek yeni
sevkiyat yapilacak ahicilara yonelik bagvurularda, gerekse alict limiti yenileme taleplerinde
yurt diginda faaliyet gosteren enformasyon ve aragtirma kuruluslarindan idari ve finansal
bilgilere haiz enformasyon raporlan temin edilerek degerlendirme yapilmaktadir. Bu
degerlendirme neticesinde, Tiirk Eximbank’in s6z konusu ahciya iligkin olarak zarar
vukuunda O6demeyi taahhiit etti§i azami bedeli gosteren alici limiti onay tutan tespit
edilmektedir.

Tirk Eximbank’mn alic1 limiti onaylarim karara baglarken kullandigi enformasyon
kaynaklart;

i. Yurt digindaki bankalar,

ii. Diinyanin 6nde gelen enformasyon kuruluslar,

iii. Diger ihracat kredi sigortas1 kurumlar,

iv. Uluslararasi Kredi Sigortasi Kurumlan Birligi (Bern Union)’dir.

Sigorta sdzlegmesinin yiirtirliie girmesi ile birikte ihracatg her ay yapmug oldugu
tim sevkiyatlan takip eden ayin 10’una kadar Tiirk Eximbanka bildirmekle yiikiimliidiir.
Ihracatgimin s6z konusu beyam esas alinarak hesaplanan prim tutan, aylik olarak
sigortaltya bildirilir.?**

Prim tutan; aliciuin 6zel ya da kamu alicisi olmasi, alicinin iilkesinin risk grubu,
sevkiyatin 6deme sekli ve vadesine gore farkh oranlarda aylik olarak hesaplanmaktadir.
Ulkenin ve 6deme seklinin riskliligi arttik¢a ya da sevkiyatin vadesi uzadik¢a prim oranlar
yukselmektedir.

Sigortali, vadesinde tahsil edemedigi sevkiyat bedellerini genel poligede belirlenen
sureler igerisinde Tirk Eximbank’a bildirmekle yiikiimlidiir. Tirk Eximbank, sevkiyat

0 BAYBARS Sema, a.g.e., s.51
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bedelinin 6denmeme nedenini, alici, alicimin bankasi, ihracatginin bankasi ve diger ilgili
kuruluglar nezdinde yaptig girigimlerle tespit etmeye galigir.

Ortaya gikan zarann, genel poligede belirlenen kosullara uygunlugu tespit edildigi
takdirde sigortaliya “zarar tazmin oram™ esas alinmak suretiyle tazminat o6demesi

yapimaktadir.
3.3.1.1.2. Yillar itibariyle Kisa Vadeli Thracat Kredi Sigortasinin Gelisimi
Programin uygulamaya kondugu 1989 yilinda 15.5 milyon ABD dolan tutarinda
ihracat iglemi sigortalanmug, bu tutar 1991 yilinda 57,4 milyon ABD dolarina ulagmugtir.

Yillar itibariyle sigortalanan sevkiyat tutarn Tablo XV te gosterildigi sekildedir.

Tablo XV. Yillar itibariyle Kisa Vadeli Thracat Kredi Sigortas: Kapsaminda Sigortalanan
Sevkiyat Tutan (Milyon ABD Dolar)

3500
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Kaynak: BAYBARS Sema, “Risklerden Anndinlmig Ortamda Ihracat: Ihracat Kredi
Sigortasi” Iktisat Isletme ve Finans Dergisi, Yil:12, Kasim 1997, 5.57

Diinyadaki teammiillere paralel olarak gerek kredi alan ihracatgilarin mal
bedellerini tahsil edememeleri nedeniyle nakit akiglarinda ortaya ¢ikacak sorunlann asgari
diizeye indirilmesi, gerek ihracat kredi sigortasimin benimsetilmesi amaciyla 1992 yiinda
Tiirk Eximbank kaynaklt Turk Lirast kredi kullanan tiim firmalar i¢in sigorta yaptirma
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zorunlulugu uygulamasina baglanmigtir.*®' S6z konusu diizenleme sonucunda 1992 yilinda
sigortalanan ihracat iglemlerinde biiyiik bir artiy saglanms ve 870 milyon ABD dolan
tutarinda sevkiyat sigortalanmgtir.

Yillar itirabariyle sigorta kapsamina alinan islemler artmus, sigorta programlarina
agirhk verilmesi ve buna paralel olarak hizmet kalitesinin yiikselmesi neticesinde 1996
yilinda sigortalanan sevkiyat tutan 3.5 milyar ABD Dolarina ulagmugtir.

Ihracat kredi sigortast bilincinin tilkemizde de yerlestigi inanci ile 1997 yilinda
“zorunlu sigorta” uygulamasina son verilerek goniillii sigorta ilkesi benimsenmigtir. 1997
yiiin ilk dokuz ayhk doneminde de sigorta kapsamima alinan sevkiyat tutar1 2,1 milyar
ABD dolan diizeyindedir.

Hali hazirda; Tirk Eximbank sigorta hizmetinden yararlanan firma sayisi
1300°diir. Turk Eximbank kayitlarinda idari ve mali analizi yapilan alict firma sayis: ise
35.000%e ulagmustir.

3.3.1.2. Orta ve Uzun Vadeli Thracat Kredi Sigortas:

Uygulanmasina 1990 yiinda baglanan Spesifik Thracat Kredi Sigortasi Programu
ile ihracatgilanmzin tek bir satig sozlesmesine bagh olarak bes yila kadar vadeli 6deme
kosulu ile yapacaklan sermaye ve yarn sermaye niteligindeki mallanin ihracatindan dogacak
alacaklan sevk oncesi ve sonrast dénemde ortaya ¢ikacak ticari ve politik risklere karsi
teminat altma alinmaktadir.”**

Bu program cergevesinde genellikle orta vadeli 6deme kogulu ile satilan yerli
katki oranmin en az %60 oldugu hususu Sanayi ve/veya Ticaret Odasi tarafindan

hazirlanip onaylanan ekspertiz raporu ile belgelenmis olan motorlu tagit araglari, tanm ve

! BAYBARS Sema, a.g.e., 5.52
B2 BAYBARS Sema, a.ge., 5.53
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madencilik ara¢ ve geregleri, haberlesme araglan ve dayamkh tiiketim mallari gibi sermaye
ve yan sermaye mali niteligindeki {iriinlerin ihracati sigorta kapsaminda yer almaktadir.

Spesifik Thracat Kredi Sigortas: ile teminat altma alman riskler nedeniyle ortaya
¢ikan zararlara iligkin zarar tazmin oramt %90°dir. Prim tutarlan sigortalanan ihracat
isleminin vadesine ve alicimn lkesine risk durumuna bakilarak islem bazinda belirlenmek

olmak iizere 6denmektedir.

1990-1997 déneminde Spesifik Thracat Kredi Sigortasi Programm cergevesinde
118,7 milyon ABD Dolan ihracat sigortalanmug, 7,4 ABD dolan prim tahsil edilmis ve
26,4 milyon ABD dolan tazminat 6demesi yapilmugtir. Tiirk Eximbank su ana kadar 0,9
milyon ABD dolan geri tahsil etmigtir.

3.3.1.3. Tiirk Eximbank’ta Enformasyon Faaliyetleri

Firma enformasyonu, di§ ticaretle istigal eden sirketlerin yam sira 6zellikle ihracat
kredi sigortast kuruluslann i¢in de biiyiikk 6nem tagimaktadir. S6z konusu kuruluglar,
ihracatgilan ticari ve politik risklere karg: sigorta kapsamina alirken, alici firmanin riskini
ustlenmekte, dolayisiyla alici firmalar hakkinda enformasyona ihtiya¢ duymaktadir. Bu
nedenle, ihracat kredi sigortas: kuruluglan igin yeterli kapsamda, giivenilir ve mzh
enformasyon temini biiyiik 6nem tagimaktadir. **

Tirk Eximbank’ta 1989 yilinda uygulamaya baslanan Ihracat Kredi Sigortast
islemleri i¢in gerekli olan alici firma enformasyonu, Enformasyon Miidiirliigii tarafindan
yurt disindaki giivenilir enformasyon kuruluglan ile ihracat kredi sigortas: kuruluglarindan
ticret karsihg1 temin edilmektedir.?**

Alict enformasyonu temininde; diger ihracat kredi sigortas: kuruluslarinda
benimsedigi bigimde yerel enformasyon kuruluslan tercih edilerek maliyetlerde tasarruf,

%3 BAYBARS Sema, a.g.e., 5.66
24 BAYBARS Sema, a.ge., 5.67
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rapor Kkalitesi agisindan giivenilirlik ve siratlilik ilkeleri gozetilmektedir. Halen 35
dolayinda enformasyon kurulugu ile igbirligi yapilmaktadir.

Alict enformasyonu teminine hiz kazandinlmasi amaciyla 1995 yih sonundan
itibaren taleplerin yogunlastig: tilkelerdeki enformasyon kuruluslan ile on-line baglantiya
gecilmigtir.

3.4. ULUSLARARASI TICARETTE KARSILASILAN RIiSKLER

I¢ ticaretle oldugu gibi uluslararas: ticari iglemlerde de karsihkh borg ve alacak
konulanm igeren bir s6zlesmenin, saghkli bir aligverise esas oldugu bilinmektedir. Zira bu
sOzlesmeyle satici teslim borcunu, alici da 6deme yikimlalagini karsihikli olarak
kabullenmis ve misterek kurallar iginde yerine getirilmesini taahhiit etmig
bulunmaktadirtar. **

Hal boyle iken zaman zaman bu taahhitlerin, tlkelerin cografi ve siyasi
durumlanindan kaynaklanan sebeplerle s6z verilen giinde ve yeterince yerine getirilmedigi
goriilmekte, bunun yaninda taraflarin niyet ve beceri sorunu da, kararlan etkileyen 6nemli
faktorler arasinda bulunmaktadir. Neticede aksakhklar ve rahatsizhiklar beraberinde riski
olugturmaktadir.

3.4.1. Doviz Kuru Riski

Uluslararas: ticari ve mali islemlerle ugrasan firmalar daima kur degismelerinin
etkisi altinda bulunurlar. O yiizden de bir kur riski ile karg1 kargtyadirlar.

Kur riski, déviz kurlarinda beklenmedik bir deZigmenin isletmenin gelir ve
giderlerinde ya da genel olarak nakit akimlarinda yol agtig1 degisiklikler olarak tanimlanir.
Diger bir deyisle, risk kur etkisine agtk olan mali degerlerdeki degismeleri ifade eder.”

%5 PEKCAN Erdogdu, “Duig Ticarette ...”, a.g.c., s.1
%6 SEYIDOGLU Halil, a.g.e., s.136



Déviz cinsinden ticari faaliyette bulunan firmalar birinci derecede kur etkisine
agiktirlar. Bununla birlikte, tim faaliyetleri i¢ piyasaya yonelik olsa bile ithal mallarinin
rekabeti ile kargilagan firmalar da kur etkisinin disinda kalamazlar.

Déviz kurlanindaki her degisme de bir kur riskine yol agmaz. Kur riski ancak
doviz kurlarinda ongorilmeyen deSismeler karsisinda s6z konusudur. Ciinkii eger kur
degismeleri dnceden tam olarak tahmin edilebiliyorsa piyasa kendiliginden gerekli uyumlan

saglayacak, dolayistyla bunun nakit akimlarinda doguracag: etkiler siirpriz olmayacaktir.”’

Doviz kuru riski, bir satisgin yabanci bir para birimi (izerinden yapilmasi
durumunda ve 6deme vadesinin ileri bir tarihte olmast halinde ortaya ¢ikar. Déviz kuru

riski, uluslararasi ticarette en gok goriilen risklerden biridir. >

Doéviz kuru degistikge, yurt digindaki alacaklarin degeri, firmanin kendi ulusal
parasina cevrildiginde degisecektir. Boylece duruma gore doviz kazanglan ve kayiplan
dogacaktir. Déviz kazang ya da kayiplannin tutan, déviz risklerinin tiiriine gére degisik

olacaktir 2%

3.4.2. Transfer Riski

Transfer riski, ihracat¢imn ithalat¢rya gonderdigi mal ve hizmetlerin tutarimn,
ithalat¢i tlkenin istememesi ya da Merkez Bankasi’nda bulunmamasi nedeniyle sdzlesmede
belirlenen doviz Gizerinden 6denmemesi sonucu transfer edilememesidir. Anlagma digindaki
bir para ile 6demenin yapilmasi ihracatg ile hitkiimet Merkez Bankasi, finansman kurumu

arasinda sorunlar yaratabilecektir. *°

#7 SEYIDOGLU Halil, a.g.c., 5.137

%8 PARASIZ Ilker, YILDIRIM Kemal, a.g.e., 5.406
9 PEKCAN Erdogdu, “Diy Satum ...”, a.g.e, 5.57
0 PEKCAN Erdogdu, “Dig Satum ...”, a.g.e, s.57
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3.4.3. Uzakhk Faktorii

Ihracatqt ve ithalatgt arasindaki uzakhk miisterinin riskini degerlendirmede
problem olusturmaktadir. Yurt i¢i misteriler hakkinda bilgiler eger yeterli degilse, kredi
yOneticisinin miigterisinin igyerini ziyaret etme ve bir karara varma gansi vardir. Oysa
kisisel kontak firsati1 yurt disg miisteriler ig¢in kisithdir. Bu 6zellikle kiigiik hesaplara sahip
mﬁsterilér i¢in gegerlidir. Sonugta kredi karan, ¢ogunlukla kredi aragtirma acentalarimn
verdigi bilgiler ve diger kaynaklar sayesinde olusturulmaktadir. Buna ilave olarak diger
tilkelerdeki miisteriler hakkinda iyi bir kredi bilgisi her zaman elde edilemez.

Uzaklik faktori satig sartlanim da etkilemektedir. Genellikle malin satin alinmasi
veya mallarin gemiye yiiklenmesiyle ithalat¢i tarafindan teslim alinmasi arasinda nispeten
uzun bir zaman geger. Bu yiizden dig ticarette satig sartlan yurt i¢i satiglara gére daha
uzun sirelidir ve alacak hesaplan da bu esnada agik kalmaktadir. Son yillarda yurt dis1
piyasalarda rekabetin arttig1 gériilmekte ve bu yurt digindaki miisterilerin daha uzun siireli
kredi taleplerini artirmaktadir. Sonugta firmalar yurt disginda yurt ig¢ine gore daha fazla
finansmana ihtiya¢ duymaktadir. !

3.4.4. Kiiltiirel ve Iy Uygulama Farkliiklar
Farkl: kiltir, din, kanun, dil ve is anlayigina sahip tlkelerle iy yapildiginda, bazen
miigteriyle etkin bir iletisim kurmak ve baganli bir i§ yapmak giigtiir. Bu tiir problemlerin

iistesinden bir 6n aragtirma yapmak suretiyle gelinebilir.*>

Ozellikle yabanci dil farki oldugu zamanlarda yanhs anlamalarin, anlagmazliklarin
olmasi hatta sevkiyatin reddedilmesi muhtemeldir.

' COLE RH, age., ss.431432
22 DEMIRAG Istemi, GODDARD Scott, “Financial Management For International Business, Mc
Graw-Hill Book Co., 1994, s.213
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Ayrica ticaret uygulamalan, yabanci iilkenin ticari kanunlanmn farklihig
dolaywsiyla farkhhk gosterebilir. Cogunlukla gérillen farkhiliklar, ithalat simrlamalan ve
lisanslari, s6zlesme kanunlan, iflas, ticari hakemlik ve patentler gibi oldukga teknik ve
kangik konular hakkindadir. Bu tiir gesitlilik gosteren yurt digi uygulamalar icin kredi

yoneticileri uluslararas: kanunlan iyi bilen damismanlardan yararlanabilirler.”®

3.4.5. Ticari Risk

Ticari risk alicinin siparig ettigi mallann Gcretini 6dememesi veya satis sartlarinda
kararlagtinlan tarihten ¢ok daha sonra 6demesi riskidir. Bu bir ihracat¢i igin en dnemli olan

risktir.

Bazi durumlarda yabanci sirketler siparis verdigi mahn fiyatiu 6deyemez, bazen
de teslim yerinden mah teslim alamazlar. Mallar ithalatg: tarafindan teslim alinmadiinda,
ihracat¢t mallan geri getirmek i¢in ya biirokratik veya lojistik sebeplerden giicliik geker.

Sonugta mallarin o ilkede daha ucuza satimasi yoluna gidilebilir. Eger mallar
teslim alindiktan sonra ithalatg: 6deme giicliigiine diigerse, yabanc: iilke mahkemelerinde
alacaklarn tahsili i¢in iglemler yapilirsa bu da pahahi ve ¢ogunlukla da uzun zaman
almaktadir. Eger 6demelerde 6nemli gecikmeler oluyorsa alacaklarin daha uzun siireli
finansmam daha fazla maliyet getirecektir. Yukanidaki sebeplerden dolay1 potansiyel yurt

dis1 miigterilerin kredi risk degerlendirmesi uluslararasi ticarette 6nemli ve gereklidir.**

* COLE RH,age.,s431
24 DEMIRAG Istemi, GODDARD Scott, a.g.¢., 5.212



DORDUNCU BOLUM

ALACAK YONTEMINDE ETKINLIK SAGLAYICI YONTEMLER

Firmalar, alacaklann yonetiminde etkinlik saglamak yoluyla, ticari alacaklarindaki
artig1, satiglardaki gelisme hizina kiyasla daha o6lgiilii siurlar igerisinde tutarak, finansman
gereksinimlerini azaltabilirler. Alacaklanin yonetiminde etkinlik amaciyla firmalarca
alinabilecek baghca onlemler soyle siralanabilir.

i. Kredili Satis Kosullannmn, Firma Agisindan Daha Elverigli Hale Getirilmesi:
Firmalar piyasa kosullan elverigli oldugu takdirde, satig hacimleri i¢inde pesin satiglarin
oranim yukselterek, kredili satislarda siireleri kisaltarak, kredi limitlerini daraltarak, alacak
devir hizlarim artirabilirler. Alacaklann devir izinin artinlmasi hi¢ kuskusuz firmanin

isletme sermayesi ihtiyac: tizerinde de olumlu etkisi olan bir etmendir.

ii. Alacaklarin Tahsilinin Hizlandinlmasi: Firmalarin tahsilat politikasi, varsa
alacaklan tahsil servisinin etkin bir bigimde ¢aliymasi, ticari alacak tutarim azaltict yonde
etkiler. Borglanim siiresinde Odemeyen miisterilerin yakindan izlenmesi, alacaklarin
periyodik olarak gozden gegirilerek borglarimt 6demede geciken veya borglarim yavag
Odeyen miisterilerin kredi limitlerinin daraltiimasi, bu kategori migterilere daha gok pesin
satis yapilmasi gibi gayretli bir para alim politikas: alacak devir hizim arttirarak, satiglara
kiyasla alacak tutarim goreli olarak azaltabilir.

iii. Kredili satig yapilacak miisterilerde aramlacak nitelikler konusunda daha
kisitlayict davranilmasi, kredi standartlarimin yitkseltilmesi.

iv. Biiro Hizmetlerinde Etkinligin Saglanmas: : Mal teslimlerinin, migterilere kisa
zaman aralify ile migterilerin sipariglerine uygun bigimde hasarsiz sekilde yapilmasi,

faturalarin derhal hazirlanarak en seri sekilde génderilmesi, miisteri hesaplanmn izlenmesi,

5 AKGUG Oztin, “Finansal ...”, a.g.¢., $5.286-288



Odemede geciken miisterilerin derhal uyarilmasi, yapilmasi gerekli 6demelerin siiresinden
once kendilerine hatirlatilmas: gibi biiro hizmetlerinin goériilmesinde etkinlik saglanmast,
firmalarin alacak tutarnin azaltic1 yonde etkilemektedir.

v. Alacaklann Tahsilatii Hizlandiracak, Miigterileri Erken Odemeye Ozendirecek
Onlemler Uygulanmas: : Firmalar, nakit iskontosu gibi miisterileri erken ddemeye tesvik
edici tedbirler uygulayarak, alacaklara ayiracaklan kaynaklan dolayisiyla kaynak ihtiyactm
azaltabilirler.

vi. Miisteri A¢tk Cari Hesaplarimin Ticari Senetlere Déniigtiiriilmesi: Firmalar,
s6z konusu ticari senetleri (bono-emre muharrer senet-veya polige) bankalara iskonto
ettirerek siirelerinden once paraya cevirebilecekleri gibi, teminat olarak gostererek
finansman kurumlanndan avans alabilir veya ciro etmek suretiyle mal alimlarinda veya
saticilara olan mevcut borglanin 6denmesinde kullanabilirler. Ayrica ticari senetlerin takip
yolu daha Mhzh olup, uyusmazhk halinde alacagin varhgimn kamtlanmasim da
kolaylagtirmaktadir.

vii. Satiy elemanlarmin da tahsilat siirecine katdmalarmi saglamak : Satis
personelinin kisa araliklarla musgterileri ziyaretleri, tahsilat ve izlenecek satis politikasi
konusunda, yararh bilgiler saglayabilir.

Alacak yonetiminde etkinlik saglamak igin yukarida anlatilan énlemler haricinde
factoring, forfaiting, VDMK ihrac1 ve kredi sigortas: gibi yéntemlerden de yararlanilabilir.

4.1. FACTORING

Bir isletmenin faaliyetlerinin saghkh bir gsekilde devamim saglayan temel
unsurlardan biri kesintisiz nakit akigidir. Uretim-satig-tahsilat-am ¢evrimine bagh olan
nakit akis1 igerisindeki tahsilat etkeni, igletmelerin tam anlamiyla kontrol altina alamadiklan
tek boliimdiir. Uretimdeki kalite, satiglardaki verimlilik ve hammadde alimlarindaki
maliyetlere, isletmeler direkt olarak miidahale edip gerektiginde sirket i¢i 6nlemler
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alabilirken tamamen di§ etkenlerin kontrolii altinda olan tahsilat kisminda meydana gelen
bir sorun, igletmenin gelecege yonelik planlarim bozabilmekte ve akigin aksamasina hatta
durmasina neden olabilmektedir. Nakit akisimn kesintisiz olarak devam etmesi bir
isletmenin gelecege yonelik planlar yapma konusundaki en 6nemli dayanagidir. Kisa vadeli
ticari alacaklarin devri esasina dayanan factoring, bu devir gergevesinde isletmelere

finansman, alacak garantisi ve tahsilat hizmetlerini sunmaktadir.”®

Factoring isleminin tarihgesi ¢ok eskilere dayanmaktadir. Ancak modern
factorinin tarihgesinin Amerika’da (ABD) 1890 yihinda baglamig oldugu kabul
edilmektedir. Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra Amerikan factoring sirketleri deneyimlerini
Avrupa ilkelerine de tagimaya bagladilar. Amerikan factoring sirketlerinin katkisiyla,
ozellikle 60°l1 yillarda modern factoring Avrupa’da da uygulanmaya bagland1.”’

Tirkiye’de 1986 yilindan itibaren bankalarin biinyelerinde kurdugu bir birimle
factoring’e el atilmigtir. Daha sonra Iktisat Bankasi, banka iginde faaliyetlerini yiiriitmekte
olan factoring birimini bankadan aywrarak 1990 Haziran’inda Facto Finans adi ile ilk
Factoring sirketini kurmugtur.”®*

Iikel yontemlerden gegilerek giiniimiize kadar gelip Factoring adim alan bu
finansman tekniginin tammlamas: §6yle yapilabilir.

Factoring, adina factor denilen gergek veya tiizel kisi ile, migterisine vade
tamtyarak satig yapan bir mal veya hizmet saticisi arasinda yapilan ve satigi yapilmis mal
veya hizmetlerden dogan kisa vadeli alacaklarla ilgili olarak factor’un asagidaki hizmetleri
verdigi bir anlagma veya siirekli diizenlemedir:

Factor,

i. Aminda pesin ddeyerek biitiin alacaklan satin alir,

%6 Toprak Factoring A.S., Factoring Bilgi Kitabr, 5.2

37 KOCAMAN Arrif B., Factoring, Tiirkiye Bankalar Birligi Yaymi, 1994, s.6

28 KIRLIOGLU Hilmi, ISKENDER Hiiseyin, “Modern Finansal Tekniklerden Factoring Islemleri ve
Muhasebelestirilmesi”, Upnan Gaziyle Bankaciltk Dergisi, Y1l:5, Say1: 19, 1996, s.41

2% ERDEMOL Haluk, Factoring ve Forfaiting, Istanbul: Akbank Ekonomi Yayinlan, 1992, s.1
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ii. Alacaklan tahsil eder,

ili. Bu alacaklara iligkin muhasebe ve defter kayitlanini tutar,

iv. Kendi ¢ikan gerei mal veya hizmeti satin alamin (borglunun) istihbaratim
yapar ve elde ettigi bilgileri giincel tutar,

v. Borglunun mali sikintiya diigerek 6deme kabiliyetini kaybetmesi halinde olusan

zararlan Ustlenir, yani saticiyr koti borglara kars: korur.

Odiing Para Verme Isleri Hakkinda 545 Sayih Kanun Hitkmiinde kararnamede ise
factoring sirketlerinin tammlanmas: suretiyle factoring iglemi de tammlanmustir. Buna
gore;’® Factoring Sirketi, mal ve hizmet satislarindan dogmus ve dogacak alacaklan
temelliik ederek, tahsilini {istlenen, bu alacaklara karsihk 6demelerde bulunarak finansman
saglayan sirketlerdir. Boylece factoring islemi de tammlanmaktadir.

Model olarak factoring kiigiik ve orta olgekli firmalarin kisa vadeli isletme
sermayesi ihtiyaciu kargiladigy bir finansman modelidir. Genelde banka sistemi igerisinde
bu hacimdeki kuruluglann kredi saglama imkanlan siurhdir. Bankalar genelde kredi
¢ikarmada titiz davrandiklan gibi kargilanmas: bazen miimkiin olmayan teminatlan talep
etmektedirler. Aym zamanda bu isletmeler, yogun rekabet iginde is hacimlerini genisletmek
amaciyla, mutlaka artan bir diizeyde isletme sermayesine ihtiya¢ duyarlar. Ozellikle vadeli
satiy yapmanin zorunluluk oldugu giiniimiiz piyasa sartlarinda bu ihtiyag daha da on plana
¢ikmaktadir. Iste bu sartlar gergevesinde factoring’in esnek bir finansman teknigi olarak,
bu tiir kuruluglan yurt igi ve yurt dis1 faaliyetlerinde gerek tahsil ve risk iistlenerek gerekse
finansman imkam saglayarak biiyiik bir imkan saglamast s6z konusu olmaktadir.>®

4.1.1. Factoring Isleminin Fonksiyonlar

Kisa vadeli ticari alacaklarin devri esasina dayanan factoring bu devir

cergevesinde igletmelere finansman, alacak garantisi ve tahsilat hizmetlerini sunmaktadir.

30 CAKIROGLU Peyami Sefa, “Factoring, Tiirkiye Uygulamasindaki Son Yasal Diizenlemeler ve
Sorunlan”, Istanbul Universitesi Isletme Iktisat Enstitasa Dergisi, Y11:6 Say1:20 Ocak 1995, s.17

%! SAKARYA $akir, “Bir Finansman Teknigi Olarak Factoring’in Isletme Sermayesi Uzerine Etkisi”,
Iktisat Isletme ve Finans Dergisi, Y11:12 Say1:132. Mart 1997, .65
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Factoring’in fonksiyonlarini finansman (kredi) fonksiyonu, hizmet fonksiyonu ve
teminat fonksiyonu olmak {izere {i¢ ana grupta toplayabiliriz.

4.1.1.1. Finansman (Kredi) Fonksiyonu

Factoring iglemi her seyden oOnce miisterilerinin nakit sorununu ¢ozerek ona
finansman saglar. Genellikle 30-120 giin ve bazen de 180 giin vadeli alacaklanm factoring
sirketine devreden miisteri, vadeden once bu alacaklann kargiligim nakit olarak elde etmek

suretiyle, firmanin nakit sorununun ¢6ziimiinde énemli rol oynar.302

Satig i¢in dizenlenen fatura bedeli alici i¢in 6nceden onaylanmus kredi simrlan
icinde ise, factoring sirketi fatura bedelinin %80’ine kadar olan kismin: satici firmaya pesin
olarak odeyebilir. Geri kalan %20 ise borg tahsil edildigi zaman 6denecektir. Bu sekilde
firmanin alacaklarnmin nakde donigtiiriilmes: iglemi hizlanmakta ve firmaya olan nakit
akisinda kesinti ortadan kalkmaktadir.*®

4.1.1.2. Hizmet Fonksiyonu

Satic1 firma agisindan factoring hizmetinin en 6nemli yararlarindan biri, yaptig
kredili satiglann muhasebelestirilmesi iginin factoring girketi tarafindan ustlenilmesidir.
Boylece satici, kendisinden kredili mal alan her migterisi i¢in aynn hesap agma ve bu
sekilde agilmig ¢ok sayida hesabin yiikiinden kurtulmaktadir. Factoring tekniginin
kullamlmasiyla ayn ayn kigilere yapilan biitiin kredili satiglar sanki tek bir kimseye yapilmis
gibi, factoring sirketinin hesabina kaydedilir ve tek tek kredili satiglarla ilgili her tirla
muhasebe kayd: factoring sirketi tarafindan tutulur.***

Alacagi devreden miigterilerin bu alacaklannin masteri adina tahsil ve ihtar

islemlerinin iistlenilmesi ve gerektifinde alacagin cebri icra yolu ile elde edilmesi,

%02 KIRLIOGLU Hilmi, ISKENDER Hiiseyin, a.g.e., 5.42

33 ATAC Kuter, “Bir Finansman Yénetimi: Factoring”, Hacettepe Universitesi I.1.B.F. Dergisi, Cilt 9,
1991, 5.60

304 «Factoring, Tiirkiye ve Diinya uygulamasi”, Uzman Goziyle Bankacilik, Aralik 1993, s.10
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misterinin kredili satiy yaptiklan ahcilara iligkin bilgilerin toplanilarak misterilere

sunulmast islemleri hizmet fonksiyonu igerisindedir.**

Factoring sirketi bunlardan bagka miigteriye igletmesinin pazar, tiretim ve reklam
politikalar hakkinda damgmanhk yapar. Ozellikle bu damgmanhk hizmeti, kiigiik ve orta
dlgekli igletmeler igin 6nem tagimaktadir.’®

Factoring sirketi baz1 branglarda malin ambarlanmas, elleglenmesi, sigorta ve
giimriik islemlerinin yapilmas: gibi nakliyecilikte ilgili faaliyetleri iistlenebilir.

Bu suretle miigteri bir taraftan biiro ve personel giderlerinde 6nemli bir tasarruf
saglarken, diger taraftan da kredi ve tahsil problemleri gibi ¢ok zaman kaybmna yol agan
islerle ugrasmaktan kurtulacak, tiim faaliyetlerini malin tedariki, iretimi ve satis1 gibi
gercek ve verimli ¢alismalar iizerinde yogunlagtirabilecektir.

4.1.1.3. Teminat Fonksiyonu

Teminat fonksiyonu, factoring sirketinin kendisine devir olunan alacagmn tahsil

edilememesinin riskini iistlenmesidir.>”’

Factoring sirketi bu riski Ustlenmeden &nce, misterinin borglularimn 6deme
giiciinii aragtinr ve miinferit aragtrmalarinin sonucunun olumsuz ¢ikmasi halinde alacag
satin almay reddetmek hakkim sakli tutar. Boylece factoring sirketi sadece borglusunun
odeme giliciini aragtirdii ve onayladipz alacaklari Gdeme riskini Gstlenerek satin
almaktadur.**®

5 DALGIC Ozgiir, “Tiirkiye'de Factoring Sektoriiniin Gelisimi”, Iktisat Isletme ve Finans Dergisi,
Yil:11, Say1:128, Kasim 1996, s.39

36 KOCAMAN Arif B., a.g.e., s.13

397 SUBASI Birgiil, Sorularla Factoring (Tirkiye Uygulamasy), Istanbul: ITO Yaynlari, 1997, s.17

308 SUBASI Birgiil, a.g.e., .18
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Borglunun 6dememe riskinin istlenilmesi durumunda factoring sirketi alacagin
saglamhigindan sorumlu olmaktadir. Borglularin 6deme gigliigiine dismesi veya
ddemelerini yapmaktan kaginmasi halinde vadesinden itibaren 90’inc1 giin alacak isletmeye
eksiksiz olarak ddenir. Factor bu fonksiyonu ile igletmenin alacak riskini sifirlar.

Saghkli finansal bilgilere ulagilamamasi ve kredi sigortas: sisteminin tlkemizde
uygulanmamasi nedeniyle factoring sirketleri i¢ piyasada ¢ok ender haller diginda garanti

hizmeti verememektedir. 3%

4.1.2. Factoring Isleminin Tiirleri

Factoring iglemleri, firmalann kredi riskinin belirli bir diizeyde tutulmast, alacak
hesaplarinin izlenmesi, igletme sermayesi finansmami imkam vermesi vb. gibi nedenlerle
oldukga bagvurulan bir finansal tekniktir.*" Ancak, factoring uygulamalar1 incelendiginde
her s6zlesmenin bu konularin tiimiini birden kapsamadigi goriliir. Sozlesmelerde gerek
satict igletmeler ve gerekse factoring sirketlerinin farkli beklenti ve ihtiyaglan soz
konusudur. Factoring islemlerini s6zlesmelerdeki bu beklenti ve ihtiyaglara gore asagidaki
sekilde gruplandirmamiz miimkiindir.

i. Tam Servis Factoring : Bu uygulamada, isletmeler factoring’in ¢ ana
hizmetinden de yararlanabilirler. Alict riskinin factor tarafindan istlenildigi bu modelde
factor, saticisiun bagvurusu ile birlikte bir 6n ¢alijma yaparak ahicilarin kredibilitesi
dogrultusunda her biri i¢in ayn limitler belirler. Belirlenen limitler gergevesinde, alicilarin
ddememe riskini factor’a devreden satici, ticari riskini en aza indirirken talep ettigi anda
alacaklarinin belli bir yiizdesini hemen nakit olarak alabilir. Tahsilat1 takip sorumlulugunun
factor’a ait oldufu bu uygulamada, alacaklar vade tarihinde factor tarafindan tahsil
edilir *"*

39 UYANIK Yiice, “Factoring Tefecilik mi?”, 30.09.1996 Tarihli Diinya Gazetesi Factoring Dosyast,
s.10

310 KIRLIOGLU Hilmi, iISKENDER Hiiseyin, a.g.e., 5.42

311 Toprak Factoring A.S., a.g.¢., 8.5
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ii. Riiculu Factoring : Factoring sirketi hi¢bir ticari riski {izerine almamakta,
sadece finasman ve tahsilat islemlerini yapmaktadir®*'> Eger vadesinde borglu alacag

6demezse factoring sirketi bu alacag kendisine devreden satictya riicu edebilmektedir.

ili. Iskontolu Factoring: Tahsilat hizmetine ve riskten korunmaya ihtiyaci

bulunmayan isletmelere sadece finansman kolayliginin saglandig1 ¢aliyma bigimidir.>*

iv. Vade Factoring’i : Factor, saticiya bir 6n 6deme yapmamakta; diger bir ifade
ile satict factor’dan bir kredi almamaktadir. Yapilan anlagmanin kosullarina gore factor
saticiya, mugteri hakkinda bilgi saglamakta, alacagmn tahsili konusunda garantorliik
yapmakta, alacag: vadesinde miisteriden tahsil etmektedir.’™*

v. Toptan Factoring: Cok miktarda kiigik ¢aph miisterisi bulunan bir saticinin
biitiin satiglardan olusan cirosunun tiimiinii toptan esasi ile factor’e devretmesi esasina
dayanir. Sadece finansman saglanmasi s6z konusudur. Idari hizmet ve riskten koruma
yoktur. Borglulura factor’e 6deme yapmalan igin bildirimde bulunulur.**’

vi. Acenta Factoring: Bu sekil anlagmalarda factoring sirketi alacaklan satin alir
ve satici firmanin alacaklann tahsili i¢in acentast gibi ¢aligmasim kabul eder. Yeterince
gelismis alacak yonetim bolimii olmasi nedeniyle alacaklann tahsilatinda giclikle
kargilagmayan ancak, kredi riskine karst korunmak isteyen firmalar, factoring sirketinin
alacaklan devir ahip firmaya finansman saglamasim isterken migterilerle iligkisine bir bagka
kurumun kangmasim uygun bulmayabilirler. Bu durumda acenta factoring yontemi

alternatif bir yontem olabilmektedir.*'®

vii. Gizli Factoring: Saticimin bir factoring anlasmasi yaptigimn miisteri
tarafindan bilinmesi istenmedii durumlarda kendisine factoringle ilgili higbir bilgi

312 ATAC Kauter, a.g.e., 5.61

313 Toprak Factoring A.S., a.g.e., 5.6

314 SETEK Seher, “Factoring ve Forfaiting islemleri ve Muhasebelestirilmeleri”, Dokuz Eylil U.LLB.F.
Dergisi, Cilt 7, Say1:2, 1992, 5.38

315 SUBASI Birgiil, a.g.e., 5.22

316 KIRLIOGLU Hilmi, ISKENDER Hiiseyin, a.g.e., 5.43
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verilmemekte ve tiim iligkiler satic1 tarafindan yiritiilmektedir.*"’

Bu uygulamada satici,
vadeli satigint nakte ¢evirmekte, alici riskini factor’a devretmekte ancak vade tarihinde

tahsilat takibini kendisi yapmaktadir.*'®

4.1.3. Factoring Tekniginin Isleyisi

Factoring tekniginin igleyisi ikiye aynlarak incelenebilir. Bunlar; yurt igi

factoring’in igleyisi ve uluslararasi factoring’in igleyisidir.

4.1.3.1. Yurt ici Factoring’in Isleyisi

Yurtici factoring iilkedeki alici, satict ve factoring girketi arasinda yapilan

factoring iglemidir.

Yurtiginde bilyiik 6lgiide kredili satig yapan bir saticiin factoring isleminden
yararlanmak istedigini diigiinerek ne yapmas: gerektigini agama agama belirtelim.**

i. Satict ilk once, factoring igleminden yararlanmak i¢in, factoring sirketine
istenen bilgi ve belgelerle bagvurur. Bu bagvuruda igletmenin hesaplarimn durumu,
borglularla ilgili bilgileri ihtiva eden liste vb. bilgiler factoring sirketine sunulur.

ii. Factoring sirketi gerekli aragtirmalan yaptiktan sonra saticiya kendisinden talep
ettigi hizmetleri igin teklifini sunar. Bu teklifle saticiya sunacag: hizmetlerin tiirii ve alacagt
komisyon yer alir.

iti. Factoring sirketi ile miisterisi (satic1) arasinda factoring isleminin, komisyon
oram, 6n 6deme oram ve iskonto oram kargilikh olarak kararlagtinidiktan sonra factoring
sOzlesmesi imzalanir.

iv. Satict mallart misterilerine (borglulara) génderir.

317 SELEK Seher, a.g.c., .38
318 Toprak Factoring A.S., a.g.e., 5.6
319 TARAKCI Hizir, “Factoring”, Vergi Diinyas: Dergisi, Say1:156, Agustos 1994, 5.50
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v. Satict sattify mallar igin diizenlenen faturalann Ustiine “Faturalar factoring
sirketine temlik edilmistir. Odemeyi onlara yapimz” seklinde bir ibare diiser.

vi. Satici finansman ihtiyacina gére factoring sirketine temlik ettigi fatura
bedelinin %80’ine kadar bir 6n 6deme talebinde bulunabilir.

vii. Factoring sirketi, fatura bedelini vadesinde tahsil ettiinde bunu saticinin
nezdindeki cari hesabina alacak kaydeder. Eger 6nceden bir 6deme yapti ise bunu tahsil
ettigi tutardan diigerek kalan kismu saticimn cari hesabina alacak olarak kaydeder.

Yurtici Tam Servis Factoring’in isleyisi asafida gsekil 9°da gosterildigi gibi
olmaktadir.

Sekil 9. Yurti¢ci Tam Servis Factoring isleyisi

SATICI ALICI

N
=)
-]

FACTOR

Kaynak: Toprak Factoring A.S., Factoring Bilgi Kitab, ss.8-9

Yurtigi Tam Servis Factorin’in isleyisi sirasiyla su sekildedir.*®

i. Satici, alicidan siparigini alir.

ii. Satict, factor’a bagvurarak alicisi ile ilgili bilgileri verir.

iii. Factor gerekli incelemeleri yaptiktan sonra aliciin kredibilitesi dogrultusunda

on limit ve ¢ahgma sartlanim satictya bildirir.

320 Toprak Factoring A.S., a.g.¢., ss. 8-9



iv. Factoring s6zlesmesinin imzalanmas: ile beraber factor belirledigi 6n limiti
kesinlegtirir.

v. Satici, mallan ve {izerinde devir bildirimi bulunan ilgili faturay: alictya gonderir.

vi. Satici, aym anda faturamn bir kopyasinu factor’a gonderir.

vii. Factor, daha 6nce anlasilan sartlar ¢ergevesinde satictya 6n ddemeyi yapar.

viii. Vade tarihinde fatura meblag alicidan tahsil edilir.

iv. Factor, fatura bakiyesini satictya 6der.

4.1.3.2. Uluslararas: Factoring isleyisi

Uluslararas: factoring igleminin igleyisi de prensip olarak yurti¢i factoring islemine
benzemekle birlikte, uluslararas: factoring isleminde ithalat¢imin tlkesindeki factoring
sirketi de isleyise dahil olmaktadir. Uluslararas: factoring iglemleri genellikle uluslararas:

factoring zincirlerine iiye olan sirketlerce yapiimaktadir.**!

Uluslararasi factoring’de dort ilgili kisi vardir:**
- Miisteri (ihracatg)

- Thracatg¢1 factor

- Ithalat¢i factor

- Borglu (ithalatgr)

Ihracatgi bir firmamn factoring’den yararlanmak istedigini varsaydigimizda
yapilmasi gerekenler asagidaki gibidir.*>

i. Thracatgy, tilkesindeki factoring sirketiyle bir s6zlesme imzalar.

ii. Tthalat¢1 tarafindan ihracatgtya siparis verilir.

iii. Ithalatcimn ismi, adresi, 6deme kosullan ve 6deme vadesi Tirkiye deki
factoring kurulusuna bildirilir.

32 DALGIC Ozgiir, a.g.e., s.40
322 KOCAMAN Arif B, a.g.e., s.17
33 TARAKCI Hizr, a.g.e., .51
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iv. Tiirkiye’deki factoring kurulusu ithalatginin ilkesindeki factoring kurulusuna
alici hakkinda bilgi sahibi olmak igin bagvurur. Bu yolla aliciun kredi degerliligini
Ogrenerek ihracateiya bildirir.

v. Ihracat¢t mallan ve faturanin ashm ithalatgiya gonderir. Faturamn temlik
edilmig bir 6rnegini ise Tiirkiye’deki factoring kurulusuna génderir. Thtiyacina gére fatura
bedelinin %80’ine kadar bir 6n 6deme talep edebilir.

vi. Alacagmn vadesi geldiginde yurt disindaki muhabir factor bedeli tahsil ederek
Tirkiye’deki factoring kuruluguna goénderir. O da ihracatgmm cari hesabmna alacak
kaydeder.

4.1.4. Tiirkiye’de Factoring Sirketleriyle ilgili Yasal Diizenlemeler ve
Geligimi

Ik kez 1988 yihinda uygulamaya giren factoring sirketleri, 1994 Haziran ayma
kadar mevcut yasal gergevede islem gormislerdir. Bunlar; Borglar Kanunu, Tiirk Ticaret
Kanunu ve 90 sayth Oding Para Verme Islei Hakkinda Kanun Hikmiinde
Kararnamedir.***

27 Haziran 1994 tarih ve 21793 sayilh Resmi Gazete’de yayimlanarak yirurliige
giren 545 sayth Kanun Hilkmiinde Kararname ile 90 sayih Kanun Hitkmiinde Kararname
biyiik olgtide degistirilmig factoring sirketlerine iligkin hukuki gergeve ¢izilmistir. Hazine
Miistesarhg tarafindan hazirlanan ve 21.12.1994 tarihli Resmi Gazete’de yayimlanarak
yurirlige giren “Factoring Sirketlerinin Kurulus ve Cahgma Esaslarina Iliskin

Yonetmelik™ ile konuya iligkin aynntih diizenleme yapilmigtir 3%

4.1.5. Factoring’in Isletmelere Sagladig: Faydalar

Factoring isletmelere temel olarak hizmet, teminat ve kredi imkanlanyla birlikte
birgok faydalar saglamaktadir. Bu faydalan genel olarak asagidaki gibi siralayabiliriz.

324 C AKIROGLU Peyami Sefa, a.g.e., 5.19
3 DALGIC Ozgiir, a.g.e., .42



154

- Vadeli satiglardaki artiglarin getirecegi ek finansman yikinid disinmeden,
satiglarim rahathikla arttirabilirler ve satiglardaki mevsimlik dalgalanmalarin getirdigi ek
finansman ihtiyaglarim kolaylikla giderebilirler.

- Nakit giriglerini arttirabilecekleri igin, hammaddelerini pesin 6deme yaparak
alabilirler ve nakit 6deme indirimlerinden faydalanarak, nihai maliyetlerini asagiya
cekebilirler.

- Kredi kurumlanna olan yiikiimliikiiklerini, saglami§ olduklan nakit giicityle daha
kolay ve diizenli olarak yerine getirebilecekleri i¢in, bu kurumlar nezdindeki kredi
degerliliklerini arttirabilirler.

- Yapacaklan vadeli satiglarin bedellerinin énemli bir kismumi aminda factoring
kurumundan alacaklar igin, nakit planlarim gergekgi ve kolayca hazirlayabilirler.

- Ticari alacaklarin azalmasi ve sahip olunan nakit ile borglarin &denmesi
nedeniyle, bilangolarim daha likit hale getirebilirler ve finansal durumlarim iyilestirerek
kredi degerliliklerini arttirabilirler.

- Satis ve miigteri cari hesap muhasebesi tutmamn, alacak takip ve tahsil
kiilfetinden kurtulurlar.

- Alacak tahsil ve takip isleriyle ugragmalan gerekmeyecegi i¢in, sati§ arttirma ve
is gelistirme faaliyetlerine daha fazla vakit ayirabilirler.

- Kendi biinyelerindeki kredi kontrol béliimiiniin islerini factoring kurumu
yapacag i¢in, bu boliimiin maliyetlerinden tasarruf saglayacaklardir.

- Factoring kurumu tarafindan borglularimin kredi degerlilikleri konusunda
bilgilendirilecekleri igin, riskli firmalardan kaginma imkam bulacaklardir.

- Factoring islemleri daha az biirokrasi gerektirdigi i¢in, akreditif gibi maliyetli
ancak alisilmig 6deme yontemlerinden kaginabileceklerdir.

- Geri doniilemez factoring sayesinde borglunun 6dememe riski factoring kurumu

tarafindan tstlenilecegi igin, riske kargi tam koruma imkam elde edebileceklerdir.’

326 SAKARYA Sakir, a.g.e., 5.66
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4.1.6. Factoring islemlerinin Maliyetleri

Factoring sozlesmesi ile ticari igletmelere sunulan hizmetler karsihginda isletmeler

2 tip maliyetle karsilagirlar:**

i. Factoring Komisyonu

Factor, kredibilite arastirmasi, tstlendigi risk, alacak hesaplarimin tutulmasi ve
tahsilati gibi hizmetleri karsiifinda, factoring hizmetinin tipine bagh olarak saticinin temlik
etmis oldugu alacaklar iizerinden bir komisyon alir. Bu komisyon oram, alicilarin durumu,
satictmin taahhiit ettifi yilik ciro, factoring yapilan iilkeler, alacaklann para cinsi gibi

kistaslar g6z oniinde bulundurularak belirlenir.

ii. Finansman Maliyeti

Satici onayh faturalanin karsihfinda istendigi anda kullanabilecegi on ddemeler
i¢in factor’a oram onceden belirlenmig bir iskonto bedeli 6der. Bu ihracat satislarinda
diizenlenen faturadaki para biriminin liboruna baglt; yurti¢i satislarda ise giincel TL faiz
oranlarina bagh olarak belirlenir.

4.2. FORFAITING

Ikinci Diinya Savagi’m takip eden yillarda sanayilesmis iilkelerde kullanimaya
baglayan yeni Uretim metodlart onemli bir Gretim fazlahigina yol agmug, 6zellikle yatirim
mallarinda ortaya ¢ikan arz fazlaligimn satig1 igin yeni pazarlara agilmak zorunlulugu
dogmustur. Ancak bu tiir mallarda ortaya gikan ¢ok biiyiik bir arza karsihk, oldukga sinirh
bir talebin bulunmas: dolayisiyla kredili mal satig1 uluslararas: rekabet igin tek ve yegéne

unsur olma 6zelligini kazanmugtir.*?

321 Aktif Finans Factoring, Factoring El Kitab:, 5.96
38 KILICKAYA Hiisamettin, “Ihracatin Finansmaninda Giincel Bir Yontem: Forfaiting”, Hazine ve Dig
Ticaret Dergisi, Sayt:8, Nisan 1991, 5.59
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Bu gelismelere paralel olarak ithalatgilarin geleneksel kisa vadeli (90-180 giin)
kredilerden baska, uzun vadeli kredi saglama gereksinimleri de yayginhk kazanmaya
baglamustir. Ozellikle batih firmalar gelismekte olan ilkelere biyik tutarlarda yatirim
mallan satigii, bu pazarlann iginde bulundugu finansal sorunlan da g6z Oniinde
bulundurarak, kendi kaynaklanndan uzun vadeli kredilerle finanse etmekten
kaginmglardir. Mevcut bankalar ve uyguladiklan geleneksel finansman yontemleri de
ihracat¢ilanin bu konudaki gereksinimlerini karsilamada yetersiz kalmgtir. Bu ortamda
forfaiting islemi uluslararas: finans piyasasindaki gereksinimlerin bir sonucu olarak dogmus
ve kabul gorerek gelistirilmistir **

Forfaiting iglemi ilk olarak, ABD’den SSCB’ye yapilan tahil ihracatinda
kullamlmg, Amerikal ihracat¢imn pesin satig istemine karsiik Sovyet ithalatgisimn borg
senedinde direnmeleri sonucu Isvigre bor¢ senedi karsiig ihracatgmm alacagim satin
almigtir. Bu iglem Isvigre’den sonra diger Avrupa iilkelerinde, ozellikle Ingiltere’de,
Italya’da ve Avusturya’da gelismeye baslamig; ABD, Kanada, Giiney Kore ve baz1 Latin
Amerika iilkelerinde de yayilmaya baslamstir.**°

Fransizca’da haklann devri anlamma gelen forfait sdzctgiinden tiiretilen ve
Ingilizce’de forfaiting olarak kullanilan sézcik, kargihginda Tirkge bir terim

331

gelistirilmemis olmasi nedeniyle dilimizde de forfaiting olarak gegmistir.

Forfaiting, “mal ve hizmet ihracatindan dogan ve belirli bir 6deme planina bagh
olarak tahsil edilebilecek olan alacaklann, forfaiter olarak nitelendirilen bir banka veya bu
alanda uzmanlagmg bir finansal kurulus tarafindan, daha 6nce bu hakki elinde
bulunduranlara basvurma hakki bulunmaksizin satin ahnmasidir” seklinde tamimlanabilir.*2

329 ERDOGAN Engin, “Dis Ticaretin Forfaiting’le Finansmaminda Maliyet Ogesi Olarak Iskonto Oram,
Hesaplama Yé6ntemleri ve Uygulamasi” Dokuz Eylil U.LL.B.F. Dergisi , Cilt:5, Say1:1-2,-1990, 5.294

3% GUZEL H. Tiilay, Sorularla Forfaiting (Tarkiye Uygulamasy), istanbul: iTO Yayinlan, 1997, s.3

3 OGULMUS Levent, Forfaiting, Tirkiye Is Bankast Yayimlar, 1991, s.2

32 ERDOGAN Engin, a.g.¢., 5.293
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4.2.1. Forfaiting’in Isleyisi

Forfaiting isleminde bashca dort taraf bulunmaktadir:**

i. Ithalatg,
ii. Thracatg,
iil. Aval veren ticari senedin 6denecegini garanti eden banka,

iv. Ticari senedi (alacag) satin alan banka veya finans kurulusu (forfaiter)

Forfaiting, ihracat¢: tarafindan ihracat teklifi verilmeden énce veya ihracat islemi
gergeklestirildikten sonra olmak izere gergeklestirilebilir.

Ilkinde, forfaiting siireci ihracatgimn, ithalatgt firmaya kredili satis teklifini
vermeden Once forfaiter’a bagvurarak gergeklestirmeyi planladigi ihracata iligkin bilgi
vermesiyle baglamaktadir. Forfaiter ihracatin yapilacag tilkenin riskini de géz 6niine alarak
ihracatciya forfaiting maliyetini bildirmektedir. Eger ihracat¢i bu maliyetin sabit kalmasim
isitiyorsa, o tarihten forfaiting’in gergeklegecegi-senetlerin kesin satiginin yapilacagi- tarihe
kadar bir taahhiit komisyonu 6demeyi kabul ederek, forfaiter’dan kesin teklif istemektedir.
Bu asamadan sonra verilen teklifin ihracat¢i tarafindan kabul edilmesiyle anlagma
saglanm§ olmaktadir. Daha sonra ihracatg bu forfaiting maliyetini satig fiyatina ekleyerek,
ithalat¢1 firmaya kredili teklifini vermektedir. Teklif kabul edilip, ihracat gergeklestikten
sonra ihracatgi, ithalatgidan aldig, ithalatgimin bankasimin avalini tagiyan poligeleri
forfaiter’a getirerek kendisine riicu edilmemek kaydiyla satmaktadir.**

Ikinci durumda ihracatg ile ithalatgr arasindaki satig sdzlesmesi uyarinca ihracatct
tarafindan mal gonderilmekte, ihracatg: kredili mal satigt kargihiginda bir banka tarafindan
aval verilmig veya vadesinde 6denecegi garanti edilmis olan ve borglusu ithalat¢i olan ticari
senetleri almaktadir. Daha sonra ithalatgidan aldifi bu ticari senetleri forfaiter’a getirerek
riicu hakk: olmaksizin iskonto ettirmektedir. Ithalatgi ise aval veren banka ile yaptis

3 GUZEL H. Tiilay, a.g.e., s.5
34 OGULMUS Levent, a.g.e., 5.6
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anlagma uyannca mal bedelini aval veya garanti veren bankaya odemekte ve bedeli

6denmis senedi geri almaktadir. ™

Ihracatgidan aldigi police ve bonoyu elinde bulunduran forfaiter, likidite
durumuna gére, ya senetleri vadelerine kadar elinde tutarak vadesi geldiginde ithalat¢idan
tahsil eder, ya da kendisine riicu edilmeksizin para piyasalarnindaki ikinci bir forfaiter’e
satar. Bu durumda, vadesi gelen senetleri ithalat¢idan veya onun 6dememesi durumunda
aval veya garanti veren bankadan tahsil edecek olan s6z konusu senetleri elinde

bulunduran 2. forfaiter’dir.>*

Bir ihracat alacagiun forfaiting igleminin saflalar halindeki izahindan sonra,
yontemin igleyisini gorsellestiren ¢izelge siireci anlamamiza yardime olacaktir. Sekil 10°da
goriildigii gibi, bir ihracat alacagimn forfaiting isleminde konuya esas olarak tarafi

337

aralarinda mal, senet ve para akisi iliskisi bulunan d6rt ayn kurulug bulunmaktadir.

Sekil 10. Forfaiting Islemi
1. Satis S6zlesmesi

<
2. Mallarn Yiikienmesi ITH' A
THRACATCI - > LATCE
4. Avalli Senetlerin Verilmesi
p 2
£z 3 4 Z
" = é = % '§§ a
£y 54 .28 58l §8E
5y a8 233 3| 333
vy V.1 ~ o o
8- Vadelerinde Senetlerin Tahsile Yollanmasi
> GARANTOR
FORFAITER BANKA

11. Senetlerin Vadelerinde Tahsili

Kaynak: GUZEL H. Tiilay, Sorularla Forfaiting (Tiirkiye Uygulamast) Istanbul: iTO
Yayinlan, 1997, 5.7

335 GUZEL H.Tiilay, a.g.e., 5.6
336 KILICKAYA Hiisamettin, a.g.¢., 5.64
337 KILICKAY A Hiisamettin, a.g.e., 5.65
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4.2.2. Forfaiting’te Kullamilan Degerli Kagitlar

Prensip olarak “senetli ve senetsiz her gesit alacak forfaiting konusu olabilirse de,
bu iglem genellikle uluslararas ticarette basit ve aligilmug bir finansman araci olarak eski
tarihlerden beri kullanilan poli¢e ve bono (emre muharrer senet) ile temsil edilen alacaklar
iizerinde yapilmaktadir.**®* Bono ve poligeye kiyasla daha az tercih edilen diger 6deme

339

araclan igerisinde ise vadeli akreditifler ve banka teminat mektuplan yer almaktadir.

Dis ticarette bono, police kadar yaygin degildir. Ancak forfaiting isleminde
forfaiter bonoyu tercih etmektedir. Bunun nedeni ise “riicu etme” (without recourse) kaydi
agisindan bono ile polige arasinda hukuken bir fark bulunmasidir.**® Ticari ve senetlere
iliskin Cenevre Toplantisi’'nda belirlenen kurallara gére polige kesidecisinin, poligenin
O0denmemesi sorumlulufundan kendisini serbest kilmas: yolunda poligeye koyacag
herhangi bir not yazilmamug olarak kabul edilmektedir®*' Yani poligeyi diizenleyip
imzalayan alacakh policeye ne kayit koyarsa koysun her zaman sorumlu kalmaktadir. Ote
yandan bonoyu without recourse kaydiyla ciro eden lehdar herhangi bir sorumluluktan
kesinlikle kurtulmaktadir. Bu durumda bononun without recourse ciro ile forfaiter’a
satilmasi riskten kurtulma konusunda daha kesin ve sorunsuz olmaktadir.

Senetlerin uygulamada “efektif 6deme/effective payment” diye adlandinlan bir
konvertibl déviz lizerinden diizenlenmesi gerekmektedir. “Effective” ibaresi, 6demenin
mutlak surette senette yazii para cinsi iizerinden yapilmast gerektiini belirtmektedir.
Genellikle forfaiting islemlerinde kullanilan para cinsleri ABD Dolar, Alman Marki ve
Isvigre Frangi’dir. Senetlerin diger para cinsleri iizerinden diizenlenmesi de miimkiin
olmakla beraber, bunlarin tekrar satis1 halinde kargilagilacak giigliikkler dolaysiyla forfaiting
islemleri, para piyasalannda gordiikleri genis kabul nedeniyle, yukanda saydigimz
paralarla siirfanmaktadir. Ayrica zayif ve istikrarsiz paralann iskontosunda daha yiiksek

338 KILICKAYA Hiisamettin, a.g.e., 5.60
39 GUZEL H.Tiilay, a.g.e., 5.16

340 GUZEL H. Tilay, a.g.e., 5.16

31 ERDEMOL Haluk, a.g.e., s.78
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iskonto oram uygulandigindan bu gibi paralanin kullamlmas: forfaiting finansmam 6nemli
derecede pahahilagtirmaktadir.**

4.2.3. Forfaiting Isleminin Kapsamu i¢indeki Riskler

Forfaiting isleminde ihracat¢i aminda nakit elde etmenin yam sira, dig ticaretin

finansmaninda mevcut olan tiim risklere karsi da korunmaktadir.

Dis ticaretin finansmaninda ihracat¢inin Kkarsilasabilecegi baslica riskler
sunlardir>*

i. Politik Risk: Ithalatc: iilkede savas, devrim, sosyal kansikhik gibi nedenlerle
siyasal istikrarsizligin mevcut olmasi halinde s6z konusudur.

ii. Transfer Riski: Borglu ilkenin saptanmiy doéviz cinsi {izerinden 6deme
glichigiine diigerek moratoryum ilan etmesi ve 6demeden kaginmas: riskidir.

iii. Kur Riski: Ihracat isleminin ihracatgmin kendi iilkesindeki para biriminden

farkl bir para birimi ile gergeklestirilmesi halinde, 6deme sirasinda kurlardaki ani degisim

sonucu ihracat¢inin zarara ugramasi riskidir.

iv. Ticari Risk: Bizzat alicidan kaynaklanan risktir. Her tiirlii kredide s6z konusu

olan, borglunun veya aval verenin 6deme sikintisina diigerek borcunu 6dememesi riskidir.

v. Faiz Riski: Sabit faizli kredinin s6z konusu oldugu durumda kredili satig
vadesine kadar olan siirede faizler artarsa, ihracatg1 faiz riski ile karg1 kargiya kalacaktir.
Forfaiting islemi ile forfaiter, ihracat¢iya riicu edilmeksizin yukarida belirtilen tim

riskleri tistlenmektedir.

342 pEKCAN Erdogdu, “Dis Ticarette ...”, a.g.e., s.74
33 GUZEL H. Tiilay, a.g.e., s.11
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4.2.4. Forfaiting’in Yararlan

Thracat¢t agisindan yararlar goyle siralanabilir:***

i. Kredili mal satigindan dogan alacagin tahsil edilememe riski s6z konusu
degildir. Ticari risk, senedi satin alan banka (forfaiter) tarafindan iistlenilmektedir. Senedin
tahsil edilememe durumunda forfaiter’in ihracat¢tya bagvurma hakki yoktur.

il. Forfaiting iglemi ihracattan dogan alacak haklarinin forfaiter’a belli bir iskonto
oran Uzerinden devrine dayandigindan, ihracatgi agisindan maliyeti 6nceden belli
olmaktadir. Bu durum ihracatgimn uzun vadeli bir faaliyet plam yapmasina olanak
saglamaktadir.

iii. Forfating isleminde ihracat¢t doviz kurunun aleyhine degismesinden dogacak
kur riskinden kurtulmakta, iskonto iglemi sabit faiz iizerinden yapildigindan faiz riski de
ortadan kalkmaktadir.

iv. Thracatgi vadeli satiglanm forfaiting’le aminda paraya gevirebildigi igin yeni
finansman kaynagina gereksinim duymamaktadir.

v. Alacak hakkimn satist ile ihracatgimin likiditesi artmakta, kredi kapasitesi
genislemekte ve yeni girisimlere kolayca a¢ilabilmektedir.

vi. Kredili satis igleminden dogan risk forfaiter tarafindan tstlenildiginden, ihracat
kredi sigortasina gerek duyulmamakta, ithalat¢inin kredibilite durumunun saptanmasi ve
alacagn tahsili ile ilgili giderlerden kurtulmaktadir.

4.2.5. Forfaiting Isleminde Maliyetler

Forfaiting iglemi hem ithalatgt hem de ihracat¢i bakimindan bazi maliyetleri

icermektedir.

34 KABAKCI Ali, E. Yasemin Yeginboy, “Ihracatin Finansmaninda Forfaiting”, Dokuz Eylil U.i.I.B.F.
Dergisi, Cilt:7, Say1:2, 1992, 5.85
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4.2.5.1. Forfaiting Isleminin ithalatciya Maliyeti

Forfaiting igleminin ithalatgrya maliyeti sadece kendi bankasina 6deyecegi garanti
veya aval komisyonundan olusur. Bu komisyon, ithalat¢i ve garantor arasinda yapilan
pazarlik sonucu belirlenir ve bono veya poligenin nominal degerinin belirli bir yiizdesi
tizerinden hesaplamr. Komisyon bedeli ise anlagmaya veya bankamn prensibine gore ii¢
aylik, alt1 aylik donemlerin basinda veya yilik pesin olarak ithalat¢i tarafindan bankasmna

ddenir.>*

4.2.5.2. Forfaiting isleminin Thracatqiya Maliyeti

Forfaiting’te ihracatgimin kargilasacag: maliyet 6geleri, iskonto oram (veya faiz
orani), opsiyon, taahhiit ve gecikme Ucretleridir. Bunlar asagida ele alinacaktir.

Iskonto Orani: Iskonto oram, forfaiter’in isleme tabi tuttudu senedin yapildig:
para birimine uygulanan faiz oramimin bir fonksiyonudur. Forfaiter, iskonto oranim
belirlerken piyasa faiz oranim g6z 6éniinde bulundurur. Daha sonra bu temel oran iizerine
ne miktar prim ekleyecegine karar verir. Bu orann belirlenmesinde temel faktér risktir. Bu
nedenle forfaiting isleminin ihracatgiya maliyeti kuskusuz piyasa faiz oranmn stiinde
olacaktir.

Yani burada iilke riski 6nemli bir faktordir. Degisik iilkeler ve dénemler igin
%1/2 ile %S arasinda degisen risk primleri uygulanabilmektedir.**®

Forfaiter’in iskonto oram belirlerken g6z 6niinde bulundurmas: gereken diger bir
faktor de kendi idari giderleri ile elde etmeyi umdugu kirdir. Bu da genellikle belirlenen
oranlara %1/2’lik bir ilaveyi gerektirir.>*’

33 GUZEL H.Tiilay, a.g.e., 5.25
36 ERDOGAN Engin, a.g.¢.¢, 5.296
37 ERDOGAN Engin, a.g.e., 5.297
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Opsiyon Ucreti: Bankann veya finans kurulugunun forfaiting igin ileri stirdigi
kosullann ihracat¢: tarafindan kabul edilmesine kadar gegen siire opsiyon siiresi olarak
adlandinimaktadir. Opsiyon siiresi 3 giin veya daha kisa ise bankalar bu siire igin bir
komisyon tahsil etmemektedirler. Kag giinliik bir siireden sonra opsiyon iicreti alinacag
ise forfaiter tarafindan kararlagtinhir ve bu bedel anlagmanin baglangicinda 6denir. Senet
bedeli lizerinden bir defaya mahsus olarak alinan bu komisyon oram genellikle
%1/18"dir.***

Taahhiit Ucreti : Saticin teklifi kabul etmesini miiteakip olusan Forfaiting
sozlesmesinden iskonto edilecek senetlerin forfaiter’a ibrazina kadar gecen siire taahhiit
siiresidir. Bu siire boyunca forfaiter verdigi teklifini agik tutmakta, vani pwitabik kalman
sartlarla senetleri iskonto edecegi taahhiidiini siirdiirmektedir.

So6z konusu sire taahhiit Gicretine tabi olup genellikle aylik baz {izerinden ve

riskin kalitesine ve piyasa sartlarina gore satic1 tarafindan forfaiter’a ddenir.**

Gecikme Ucreti : Forfaiter’ca satin alinan senetlerin vadelerini takiben birkag
giin i¢inde 6denebilmesi olasih@ g6z oniinde bulundurularak alinan bir icrettir. Burada
s0z konusu olan 2 veya 3 giindiir. Forfaiter iskonto oramm belirlerken gecikme ticretini de

hesaplarina ekler.**
4.2.6. Forfaiting isleminde Faiz ve iskonto Hesaplamalan
Once saticimin bizzat kendisinin vadeli satigtan dogan faiz hakkim mal bedeline

yansitmasina iligkin faiz hesaplamasi, daha sonra forfaiter’in kendi agisindan uyguladi:

iskonto hesaplan incelenecektir.

3% GUZEL H. Tiilay, a.g.e., 5.27
39 ERDEMOL Haluk, a.g.e., 5.82
3% ERDOGAN Engin, a.g.e., 5.297
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4.2.6.1. Faiz Hesaplamalan

Satic1 alicisina vadeli satig kredisi tamdigindan malin fiyatina faiz ilave etmek

hakkina sahiptir. Ote yandan satic1 vadeli satis yaptig1 halde mal bedelini forfaiting yoluyla

pesin alacag icin iskonto maliyetini kendi kir marjina eklemenin bilinci igindedir.**!

Satic1 faiz hesaplamasinda su metodlan uygulayabilir:

i. Basit Faiz: Mal bedeli kisa vadeli bir borca aitse ve borcun tamamu bir defada

ddenecekse basit faiz yontemi uygulanmaktadir >

Ornek:
Tutar (ND) =100.000 DM
V (Vade, Giin Sayisi) = 8ay, 240glin
f (Faiz Oram) =%8
= ND.V.f 100000 . 240 . 8 _ . .0 o

" 100360 100 . 360

Ana paraya faiz tutan da eklenerek borg bedeli bulunur.
Borg Bedeli = 100.000 DM + 5.333 DM = 105.333 DM

ii.) Birikmeli (Miirekkep) Faiz : Bir yildan uzun vadeli satis kredilerine
uygulanr >*

Miirekkep Faiz Formiila su sekildedir:

_ L)"
GD=SD. (l+ 100

GD : Gelecek Deger
SD : Simdiki Deger
p : Faiz oram

n : Vade (yil sayis1)

31 ERDEMOL Haluk, a.ge., 5.92
352 GUZEL H. Tiilay, a.ge., 5.33
3% GUZEL H. Tiilay, a.g.e., s.34
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Ornek :
Anapara (SD) = 100.000 DM
Faiz Oran (p) = %8 yillik, birikmeli
Kredi Vadesi =2 yil sonra bir defada
GD = 100.000 DM . (1+0.08)*
=116.640 DM

iii. Taksitle Odeme: Fabrika icin gerekli teghizat ve is makinalar gibi yatiim
mallan orta ve uzun vadeli krediler kapsaminda satilmaktadir ve bunlara iligkin kredilerin
ddenmesi 6 aylik dilimler halinde gergeklestirilmektedir. Taksit ddemeleri ise bono veya
poligelere baglanmaktadir ***

Ornek :
Meblag = 2.000.000 DM
Vade =5yl
Faiz Oram = %8

Toplam Polige Sayist = 10 adet

Azalan bakiye iizerinden faiz hesaplanmasinda ilk satirda 2.000.000 DM’ alt1
ayhk faizi hesaplamir. Ikinci sirada 1.800.000 DM’ alti aylik faizi hesaplamr. Ugiincii
satirda ise 1.600.000 DM’in alt1 aylik faizi hesaplanir ve iglem azalarak devam eder.
Hesaplama sonuglant Tablo XVI’da gosterilmistir.

3% GUZEL H. Tiilay, a.g.e., .35
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Tablo XVIL Taksitle Odemede Azalan Bakiye Uzerinden Faiz Hesabi

Police (Sf;i; g’?:il:;i) Ana Para gzz ::-::ldle;:l;‘iZiZ Senet Tutan
1 180 200.000 80.000 280.000
2 360 200.000 72.000 272.000
3 540 200.000 64.000 264.000
4 720 200.000 56.000 256.000
5 900 +200.000 48.000 248.000
6 1080 200.000 40.000 240.000
7 1260 200.000 32.000 232.000
8 1440 200.000 24.000 224.000
9 1620 200.000 16.000 216.000
10 1800 200.000 8.000 208.000

2.000.000 440.000 2.440.000

Kaynak: GUZEL H. Tilay Sorularla Forfaiting (Tiirkiye Uygulamasy), Istanbul: ITO
yaymnlar, 1997, 5.36

4.2.6.2. Forfaiting’te Iskonto Hesaplamalar

Forfaiting isleminde faiz iskonto seklinde olmakta ve poligenin nominal degeri
iizerinden hesaplanan bu iskonto tutan digiilerek kalan miktar forfaiter tarafindan
ihracatgiya verilmektedir. Iskonto tutarinin bulunmasinda kolaylig1 agisindan diiz iskonto
(straight discount) yontemi kullamlmaktadir. Bu yontemde iskonto maliyeti iki gekilde

355

hesaplanmaktadir:

i. Seri halindeki bono/poligelerin her birinin tek tek iskonto tutarlarimn
hesaplanmasi sonucu bulunan tutarlarin toplanmasi ile toplam iskonto tutarina

ulagiimaktadir. Uygulanan formiil asagidaki sekildedir:

355 Aktif Finans Factoring, a.g.c., 5.8



167

- ND.v.f
100.360

ND = Poligenin nominal degeri
v = Vade

f= Iskonto oram

Bundan yola ¢tkilarak ihracat¢iya 6denecek meblag
ND - i formiililyle bulunmaktadir.

ii. Ikinci bir hesaplama sekli de, aninda toplam iskonto hesabim elde etmek igin
tim poligelerin tek tek hesabi yerine “ortalama 6miir” kullanmaktir.**®* Bu durumda tam
bono/poligeler tek bir bono/polige gibi dikkate almr ve ilk polige ile son poligenin
vadesinin ortalamasindan elde edilen “ortalama omiir” hesaplamalara katilir, Bu metoda
gore iskonto miktan asagidaki sekilde bulunmaktadir.

- vi+v2 (= ND.&.f
2 100.360
6 = Ortalama 6miir
v1 = Ik poligenin vadesi
v2 = Son poligenin vadesi
Ornek:
Meblag : 2.000.000 USD
Vade : 5 yil / 6’sar ayhk 6deme
Police Adedi : 10
Tahsilat Siiresi : 10 giin

Forfaiting Iskonto Oram : %9 (yillik)
Forfaiting Isleminin Gergeklestigi Tarih : 1 Ocak 1992
Coziim : Bu 6regin iskonto maliyetinin hesabi Tablo XVII’de oldugu gibidir.

3% Aktif Finans Factoring, a.g.e., s.10
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Tablo XVII. Forfaiting’te Iskonto Omegi

Police | Giin Sayis1| Vade Sonu Ana Para Iskonto Net Meblag
1 186 1.7.1992 200.000 9.300 190.700
2 372 1.1.1993 200.000 18.600 181.400
3 558 1.7.1993 200.000 27.900 172.100
4 744 1.1.1994 200.000 37.200 162.800.
5 930 1.7.1994 200.000 46.500 153.500
6 1116 1.1.1995 200.000 55.800 144.200
7 1302 1.7.1995 200.000 65.100 134.900
8 1488 1.1.1996 200.000 74.400 125.600
9 1674 1.7.1996 200.000 83.700 116.300
10 1860 1.1.1997 200.000 93.000 107.000
TOPLAM 2.000.000 511.500 1.488.500

Kaynak: Aktif Finans Factoring, Forfaiting El Kitab:, .10

4.2.7. Forfaiting Tekniginin Alternatif Finansman Teknikleri ile
Karsilagtinlmasi

Burada forfaiting teknigi ile, factoring, vesaik karsihg: kredi tekniklerinin degisik
yonleri ile kargilastirmalarina yer verilecektir.

4.2.7.1. Forfaiting ve Factoring

Factoring ve forfaiting birbirine benzer iki finansman yontemidir. Her ikisi de
alacak senetlerinin iskonto edilerek satin alinmasi ve borcun 6denmemesine karsi risk
iistlenilmesi esasina dayanmir. Her iki yontemde de forfaiter factor tarafindan yerine getirilen

ve kredili mal satin alamin kredi itibarimn degerlendirilmesi, kaynak saglanmasi ve risk
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Ustlenilmesi gibi bir takim ortak iglevler mevcuttur. Fakat ortak noktalarin varhgma
357

ragmen iki yontem arasinda oldukga belirgin farklihklarda mevcuttur.

Forfaiting’i factoring’den ayran belli bagh 6zellikler sunlardir:>*®

- Forfaiter (alacag: satin alan) iktisadi risk (alacagm tahsil edilememesi) yaninda
politik riskleri de (konvertibiteye ve transferlere iligkin risk, moratoryum, 6deme yasaklan
gibi) ustlenir. Buna karsilik factor sadece iktisadi riski yani borcun 6denmemesi riskini
ustlenmektedir.

- Forfaiting’in konusunu orta vadeli (6ay - S5yl arasi) alacaklar, factoring’in
konusunu ise (30-120 giin veya en fazla 180 giin) arasindaki alacaklar olugturur.

- Factoring’de kaide olarak alacagin %90°1 finanse edilirken, forfaiting’de iskonto
miktan gikanldiktan sonra alacagin nominal degeri finanse edilir.

- Forfaiting isleminin konusu yatinm mallandir. Halbuki factoring’in konusunu,
titketim mallan, kisa vadeli yatinm mallan ve hizmet edimleri olusturmaktadir.

- Factoring her tirlii para birimi cinsinden gergeklestirilirken, forfaiting ABD
Dolan, Alman Marki, Isvigre Frangi gibi giiclii ve istikrarli para birimleri iizerinden
gerceklestirilmektedir.**

- Factoring gerek ulusal gerekse uluslararas: piyasalarda kullanilirken, forfaiting
sadece uluslararasi piyasalarda uygulanir.

- Factoring’de fatura karsihfinda islem yapilirken, forfaiting’de bono, polige veya
vadeli akreditif izerinden iglem yapilir.

4.2.7.2. Forfaiting ve Senet Karsihf: Kredi
Forfaiting islemi ile senet karsili kredili iglem arasindaki farkliliklar sunlardir:*®°

- Forfaiting’de alacaklar riicu edilmeksizin satin alimirken, senet karsihg kredili
islemde alacaklar teminat olarak gésterilir.

37 GUZEL H. Tilay, a.g.e., s.48
3% SUBASI Birgiil, a.g.e., 5.25

3% GUZEL H. Tilay, a.g.e., 5.49
30 GUZEL H. Tillay, a.g.e., s.51
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-Forfaiting isleminde banka avali istenirken, senet karsiig kredili islemde banka
avali gerekmemektedir.

- Forfaiting igleminde %100 risk forfaiter tarafindan ustlenilirken, senet karsiligi
kredili islemde herhangi bir risk Ustlenilmemektedir; ticari risk, transfer riski ve kur riski
saticinin {izerindedir.

- Forfaiting isleminde ihracat bedelinin tamamu finanse edilirken, senet karsilig:
kredili islemde fatura bedelinin en fazla %75°i 6nceden o&denmektedir ve miisteri
borglarimin tahsilini kendi takip etmektedir.

- Forfaiting, aguwhkli olarak yatinm mallan ve bazen tiketim mallan
finansmaninda kullaniirken, senet karsilig: kredili iglem biitiin mal cinsleri i¢in uygulanur.

4.3 VARLIGA DAYALI MENKUL KIYMETLER (VDMK)

Firmalarin kaynak gereksinimi stirekli olarak yeni finansal araglann gelistirilmesini
zorunlu kilmaktadir. Alacaklarin menkul deger sekline donustiirilmesi veya alacaklar
karsihik gosterilerek varlida dayali menkul kiymet ¢ikarlmasi, diinya finans sistemine

361

Ozellikle 1980°1i yillarda girmis yeni bir uygulamadir.

Genis tammuyla menkul kiymetlestirme; kredi yerine menkul kiymet ihrac yoluyla
yapilan mali aracilik faaliyetidir. Dar tanmimu ise; bir igletme bilangosunun aktifinde bulunan
gayn likit varhklannin (alacaklann) gelecekte saglayacagi nakit akimlanimi teminat
gostererek alim satima konu olabilecek menkul kiymetlere doénustiiriilip sermaye
piyasasindan borglamlmasidir. Thrag edilen menkul kiymetlerin dayanag:, bilango
aktifindeki varliklar oldugu igin bu tir kiymetlere “Varlia Dayali Menkul Kiymet
(VDMK)” denilmektedir.*®

Menkul kiymetlestirme terimi, yukaridaki tanimlarinda ortaya koydugu gibi
alacaklanin toplamp alacak portfoyii olusturup menkul defere donustiiriilmesi ve

3! AKGUC Oztin., “Finansal ...”, a.g.e., 5.556
362 BELET Nuran, “Yeni Bir Finansal Arag: Varliga Dayali Menkul Kiymet” Malipe Yauler:, Ekim-
Aralik 1993, 5.106
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yatirimctya satigimt igerir. Bagka bir deyigle bir firmamn (veya kredi kurumunun) alacak
portfoyiniin  saglayacaf: nakit akigina dayanarak menkul degerlerle kaynak

yaratmasidir.*®*

4.3.1. Varhga Dayah Menkul Kiymet Tiirleri

Varliga dayah menkul kiymetler farkh niteliklerine gore iige ayrilmaktadir:
i. Odeme Aktarmali Menkul Kiymetler (Pass Through Securities)

ii. Varliga Dayali Tahviller (Asset Backed Bonds)

iii. Nakit Akimh Tahviller (Pay Through)

4.3.1.1. Odeme Aktarmah Menkul Kiymetler (Pass Through Securities)

Ihrag edene herhangi bir bor¢ yiikiimliiliigii dogurmayan 6deme aktarmal: menkul
kiymetler, vade, faiz oramt ve kalite bakimindan birbirine benzer o6zellikler gosteren
varhklardan olusmus bir portfoye ya da baska bir deyisle alacak havuzuna dayanilarak
¢ikarilmis menkul kiymetlerdir. Portfoy yatinm fonu bigiminde olusturularak katilma
belgeleri yatinmeilara satilmaktadir. Thrage portfoyi yatinmeilar adina yonetmekte, biitiin
anapara ve faiz 6demelerini borgludan toplayip kendi ticretini diigtiikten sonra yatinmcilara
aktarmaktadir. Portfoydeki varliklarin miilkiyeti yatinmciya aittir. Menkul kiymetler
ihraggiya borg yikiimliligih dogurmadigi gibi varliklar da ihraggimin bilangosunda yer
almaz. 364

4.3.1.2. Varhga Dayah Tahviller (Asset Backed Bonds)
Odeme Aktarmah menkul kiymetlerde oldugu gibi Varliga Dayah Tahvil

(VDT)’ler de bir alacak havuzuna dayali olarak ¢ikanimaktadir. Ancak, bunlar 6deme
aktarmali menkul kiymetlerden farkh olarak ihraggimn borcudur ve bilangosunun pasifinde

33 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.c., 5.566
34 OCAL Nurcan, Tiirkiye’de Menkul Kiymetlestirme Uygulamasi, Etkileri, Sorunlar ve (ozim
Onerileri, Ankara: SPK Yayinlan, 1997, s.17
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yer alir. VDT lerin dayanagim olugturan portfoyiin miilkiyeti de 6deme aktarmah menkul
kiymetlerden farkli olarak ihraggiya aittir ve ihraggimin bilangosunun aktifinde gériinmeye

devam eder 3%

VDT lerin normal tahvillerde oldugu gibi belirli bir faiz orami ve vadesi vardir.
Teminat olarak gosterilen havuzdan elde edilen nakit akimlan, VDT’lere yapilacak
odemelerde kullamimaktadir. VDT lere yapilacak ddemelerde kullamimaktir. VDT ler ile
normal tahviller arasindaki fark, anapara ve faiz 6demelerinin bir alacak havuzu ile temin

edilmis olmasidir.

4.3.1.3. Nakit Alkumh Tahviller (Pay Through)

Bu tiirin biinyesinde, aktarmali varhga dayali menkul kiymet degerlerin bazi
Ozellikleri ile varhiga dayali tahvillerin baz1 dzellikleri birlestirilmistir. Alacak portfoyii veya
havuzu ile giivence altina alinmi§ olan sz konusu varlia dayali menkul kiymetler ¢ikaran
kurumun bilangosunun pasifinde yer alir. Ote yandan alacaklann tahsili ile saglanan nakit
ise, aktarmah sertifikalarda (pass throughs) oldugu gibi, yatinmeilara aktariimaktadir. 5

4.3.2. VDMK ihracinin Yararlan

Genel olarak VDMK ihracinin yararlan agagidaki gibi dzetlenebilir:

- Menkul kiymetlestirme bankalara, faiz veya onlara aktarma imkéan saglar.

- Bankalarin aym veya ortak risk karakterine sahip kredilere bagimhiligim azaltir.

- Isletmelerin aktif-pasif yonetimini kolaylagtirir ve isletmelerin bunlar tizerindeki
kontrol giiciind arttirir.

- Sermaye piyasalarina ulasamayan kiigiik ve riskli firmalara sermaye
piyasalarindan yararlanma imkam saglar.

- Oz kaynak karhhg:, borg/6z kaynak oram gibi finansal performans oranlar

iyilesir. Isletmenin bor¢lanma kapasitesini arttinr.

365 OCAL Nurcan, a.g.e., 5.20
36 AKGUC Oztin, “Finansal ...”, a.g.e., 5.568



173

- Isletmelerin finansman geleneklerini degistirir ve mevcut sistemi kredi agirlikh
finansman sisteminin hakimiyetinden kurtanr.

- Sermaye yeterliligi ve karsilik ayirma gibi kisitlan ortadan kaldirr.

- Igletmelere ilave 6z kaynak maliyetine katlanmaksizin fon yaratma imkam verir.

- Isletme yoneticilerinin finansal hareket kabiliyetini giiclendirir.

- Isletmelerin likiditesini olumsuz etkilemeksizin, daha uzun vadeli satig
yapmalarina ortam hazrlar ve satis hacmini arttirarak piyasa payinn geniglemesini saglar.

- Isletmelerin aktiflerindeki likit olmayan varliklan likit hale déniigtiirerek daha

ucuz finansman alternatifi sunar.**’

4.3.3. Menkul Kiymetlestirme Siireci

Bir menkul kiymetlestirme siireci 6ncelikle menkul kiymetlestirmeye dayanak
teskil edecek belli bir varlik portfoyiiniin olugturulmasina baghdir. Bagka bir deyisle,
binlerce alacak veya kredinin havuzda toplanmasimi gerektirir. >**

S6z konusu havuz, vade ve faiz oram bakimindan homojen bir yapida olmak,
nakit akimlan kolaylikla tahmin edilebilir, sipheli hale gelme veya 6denmeme olasiig
zayif, vadeden 6nce ddenme olasih@ (prepayment) olasiif disiik, borglular cografik ve
demografik acilardan daginik, teminatlann likiditesi yiiksek ve borglu igin belli bir 6neme
sahip olmak zorunlulugundadir.

Menkul kiymetlestirilen alacaklar, bor¢lanan firmamin bilangosundan tamamen
cikariimalidir. (Off balance sheet item). Bu sayede, firmamn riskliligi ile portfoyiin risklilgi
aynigtirilabilir. Bununla birlikte, menkul kiymetlestirme ile sermaye yeterliligi gibi yasal
kisitlar agihp, performans oranlan iyilestirilebilir.

367 ®ZMEN Tahsin, “Menkul Kiymetlestirmenin Avantaj ve Dezavantajlan”, Diinya Gazetesi, 14.1.1993,
s.15
3¢ (ZMEN Tahsin, a.g.e., s.15
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Alacaklar portfoyiinin kredi riskinin yani geri 6denmeme riskinin belli bir kurum
tarafindan ustlenilmesi gerekmektedir. Tabi bu glivence havuzun tamamindan ziyade belli
bir oraninda olmak durumundadir. Ikinci bir giivence de, menkul kiymetlestirme sonucu
ihra¢ edilen VDMK ’larin anapara ve faiz 6demelerinin zamamnda yapiacagina iligkin
giivence olmahdir. Bu giivenceler teminat mektubu veya ihragcinin garantorliigii seklinde
olabilir.

Menkul kiymetlestirmede diger bir adin da, havuzun rating firmalannca
derecelendirilmis olmasidir.

Diger bir asama ise, alacaklar veya krediler portféyiini devralip, bunlar
karsih§inda menkul kiymet ihrag edecek 6zel amagh bir sirket veya tiizel kisiligi olmayan

bir fon kuruludur. Bu 6zel amagh kurulugun iflasi istenemez.

Menkul kiymetlestirme sonucunda ihra¢ edilecek kagitlar, tahvil geklinde
olabilecegi gibi hazine bonosu veya finansman bonosu benzeri veya katidma belgesi
seklinde olabilir.

4.3.4. Ulkemizde Varhga Dayah Menkul Kiymet Uygulamas:

Tirkiye’de varlia dayali menkul kiymetler ile ilgili ilk diizenleme Sermaye
Piyasast Kanunu’nda 1992 wilinda yapilmustir. Sermaye Piyasast Kanunu'nda yapilan
degisiklik ile (SPK 13/A) “alacaklar ve duran varliklar karsiik gosterilerek varh3a dayali
menkul kiymetler ihrag edilebilir.” ibaresi getirilmiy ve ilgili tebliglerin bunlan
dizenleyecegi belirtilmigtir.

Bu hikme dayanarak Sermaye Piyasasi Kurulu, Varlifa Dayali Menkul
Kiymetlerin Kurul Kaydina Alinmasina ve Genel Finans Ortaklarinin Kurulug ve Faaliyet
Ilkelerine Dair Esaslar bashkl: Seri: III. No:14 tebligini ¢ikarmistir. Bu finansal amag,
27.12.1994 tarih ve 22154 Sayih Resmi Gazete’de yayimlanan Seri III. No:17 tebligi ile
son geklini almustir.
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VDMK ihrag edebilecek kurumlar;

i. Tuketici kredileri, konut kredileri ve ihracat islemlerinden dogacak alacaklar
kargihginda bankalar.

ii. Finansal kiralama s6zlegmelerinden dogan alacaklar karsihginda finansal
kiralamaya yetkili kuruluslar,

ili. Finansman sirketlerinin kendi mevzuatlan ¢ergevesinde gergek ve tiizel kisilere
agmus olduklan krediler kargihifinda finansman sirketleri ve

iv. Genel finans ortakliklaridir. Bunlara ilaveten bankalar ile genel finans
ortakliklani, VDMK ’ya konu olabilecek tiim alacaklan temelliik ederek, bu alacaklar
karsihginda VDMK ihrag edebilirler.

Thrag edilebilecek VDMK ’ya konu olabilecek alacak tiirleri (Madde 4) :

i. Tiiketici Kredileri : Bankalarin gergek kigilere, ticari amagla kullamlmamak
kaydiyla, mal ve hizmet alimlan dolayisiyla, agmug olduklan bireysel krediler ile finansman
sirketlerinin kendi mevzuatlan cergevesinde gergek ve tiizel kisilere agmus olduklan
krediler,

ii. Konut Kredileri : Bankalann Toplu Konut Idaresi Bagkanh@ ile yapilan
anlagma hiikiimlerine gore kendi kaynaklarindan hazir konut alan kisilere agtiklan bireysel
krediler, bankalarin verdigi ipotege dayali bireysel konut kredileri ile konut sektoriinii
kredilendirmeye vyetkili KIT statiisindeki bankalarin kendi mevzuatlan ¢ergevesinde
actiklan krediler,

iii. Finansal Kiralama Sézlesmelerinden Dogan Alacaklar: Finansal kiralamaya
yetkili kuruluglann yaptiklan finansal kiralama sozlesmelerinden dogan alacaklan,

iv. Ihracat Islemlerinden Dogan Alacaklar : Factoring iglemleri yapan anonim
ortakliklarca temelliik edilen, ihracat karsihgindaki belgeye dayal alacaklar,

v. Diger Alacaklar : Bankalar digindaki, mal ve hizmet tretimi faaliyetlerinde
bulunan anonim ortakliklar ile KIT’lerin miisterilerine yaptiklan taksitli satiglardan dogan,
senede baglanms alacaklar,

vi. Tanm Kredi Kooperatifleri araciifiyla verilen bireysel kredilere iligkin olarak
T.C. Ziraat Bankasi’nin senede baglanmug alacaklarn,
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vii. Halk Bankasi’nca esnaf ve sanatkarlara kiicik isletmelere agilan ihtisas

kredileridir.

Ihrag edilecek VDMK ’lerin nominal degerleri toplamu, her bir tertip igin, bu
tertibin dayal oldugu alacaklar portfoyiinde yer alan alacaklarin ihrag tarihindeki toplam
tutarimn %10°nu asamamaktadir.

VDMK ’ler iskonto esasina gore satilabilecegi gibi, donemsel ve degisken faiz
O0demeli olarak da ihra¢ edilebilmektedir. VDMK ’lerde iskonto veya faiz orami ve 6deme
plam, ihraca dayanak teskil eden alacaklarin vade yapisi ve getirileri dikkate alinmak ve
vade uyumunu saglamak kaydiyla, ihrage: tarafindan serbestge belirlenebilir.

Bankalar haricindeki ihraglarda SPK tarafindan gerekli gérilmesi durumunda
banka garantisi zorunludur. Aynica, VMDK ihra¢ edenler ihrag ettikleri VDMK lere
dayanak tegkil eden alacaklar portféyiini kendi mal varliklarindan ayn ve 6zel hesaplarda
izlemek ve bunlar i¢in ayn muhasebe kaydi tutmakla yikimliidirler.

Dinyanin diger tlkelerindeki uygulamasinda giiglii sanayi kuruluglannin satig ve
ihract finansmanina kaynak yaratmak amaciyla yapilirken, tlkemizde bankalarin bu
yonteme sahip g¢iktiklann gorilmektedir. Bunun nedeni olarak iilkemizde bankalarin
mevduat munzam ve disponibilite gibi yikimliliiklerinin bati tilkelerinin tersine yiiksek
olmasi ve bunun da fon maliyetini yikseltmesi gosterilmektedir. VDMK’ler bu
yiikiimliiliiklere tabi degildir.

Her ne kadar tiketici finansmamt sirketi kurulusu ile bu alanda yeni bir geligim
siireci baglamug ise de, bu alanda uygulanan sistem araci ve kurum eksikligi agik olarak
gorilmektedir.
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4.4. FINANSMAN SIRKETLERI

Batida bu yizyihn bagindan beri bagarn ile uygulanan ve taksitli satislan
kredilendiren finansman sirketleri, Tiirkiye’ye 70-80 yillik bir gecikme ile gelebilmistir. 26
Temmuz 1994 tarih ve 22002 sayih Resmi Gazete’de Hazine Mistesari$ tarafindan
yayimlanan bir yonetmelik ile finansman sirketlerinin kurulus ve caligma esaslan
belirlenmis ve hayata gegirilmistir.**

Batidaki érneklerinde finansman sirketlerinin amact, taksitli satiglarin finansmanint
saglamaktir.

Gerek KHK (Kanun Hikmiinde Kararname)/545 ve gerekse yukarida séziini
ettifimiz yonetmelikte finansman sirketi “Devamli ve mutad istigal konusu olarak her tirli
mal ve hizmet alimim kredilendirmek tlizere 6diing para veren tiiketici kredi girketi” olarak
tammlanmustir.

4.4.1. Finansman Sirketlerinin Genel Esaslar

Tiirk modeli finansman sirketlerinin kurulug ve ¢aligma esaslan ile ilgili olmak
iizere yonetmelik i¢inde yer alan hiikiimleri sistematik olarak soyle siralayabiliriz.*™

i. Konu ve Kapsam

Finansman sirketleri, devamh ve mutad igtigal konusu olarak her tiirlii mal ve
hizmet alimmm kredilendirmek Gzere, 6diing para veren kuruluglardir. Burada amag,
otomotiv, beyaz ve kahverengi egya iireten sirketlerin kendi finansman sirketlerini kurarak
satislanini kolaylagtirmaktir. Bugiine kadar bu hizmet, bankalarin agms olduklan tiiketici
kredisi ile yiiriitiilmekte idi. Simdi araya girecek finansman sirketleri ile hem tretici hem de
titketici kredilendirmek suretiyle bankalarin aracilik hizmeti ortadan kalkacak ve finansman
maliyetleri diisecektir.

369 TUNCER Selahattin, “Finansman Sirketleri”, ISO Dergisi, Say1: 348, Mart 1995, .64
30 TUNCER Selahattin, a.g.e., $5.65-66
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ii. Kurulus ve Sermaye

Yonetmeligin 4.maddesinde de belirlendigi tizere, finansman girketleri anonim
sirket statiisinde kurulabilirler. Odenmis asgari sermayelerinin 200 milyar TL olmasi
zorunludur. Hisse senetlerinin tamamimn nama yazili olmas: ve nakit kargihg: ¢ikariimas:
gerekmektedir. Ayrica bu sirketlerin %10 veya daha fazla payma sahip ortaklarinda,
bankerlerle ilgili yasal diizenleme geregince tasfiye edilmemis olma, miiflis veya
konkordato talep etmemis olma, bir kistm haysiyet kirict suglarla mahkum olmama

kosullan aranmaktadir.

Yonetmeligin 3.maddesine gore, finansman sirketlerinin kurulusunda, banka

kuruluslarinda oldugu tlizere, Hazine Miistesarhigi’ndan izin almak gerekmektedir.

iii. Cahiyma Konusu

Finansman girketlerinin faaliyetleri ve ¢alijma alanlan yénetmeligin
12.maddesinde diizenlenmigtir. Buna gére bu tir kuruluslann baghca islevi, devamh ve
mutad meslek halinde her tirlii tilkketim mah ve hizmet alimim kredilendirmek suretiyle,
tiketicinin finansmamm saglamaktir.

iv. Agilacak Krediler ve Yapilacak Sozlesmeler

Finansman sirketleri satici ile alici arasinda aracihik yapan bir finansman
kurulusudur. Amag tiiketicinin alimlarii kredilendirmektir. Ancak uygulamada bu,
tireticiyi kredilendirmek suretiyle gerceklesmektedir. Kredilendirme iglemleri imzalanan

sOzlegmeler ile yapiimaktadir.

Finansman sirketlerinin iki tiir genel sozlesme kullanmalan gerekmektedir.
Birincisi satict (iiretici) firma ile yapacaklann genel anlagmadir. Bu tir anlagmada,
finansman sirketleri, kredilendirecekleri mal ve hizmetleri temin eden saticilarla 6nceden

genel bir s6zlesme yaparlar.

Genel sozlesmede mal ve hizmetin teminine iligkin genel sartlann yamnda
tilketiciye uygulanacak faiz ve diger masraflar serbestce belirlenir. Genel sozlesmenin bir

ornegi imza tarihinden itibaren 30 giin i¢inde miistesarlia gonderilecektir.
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Ikincisi, tiiketicilerle kredi islemleri i¢in yazili s6zlesme imzalamak zorundadirlar.
Bu sozlegmede tiiketicinin kredi sozlesmesinden dogan ytkiimliliigii belirlenecektir.

Yoénetmeligin 12.maddesi geregince, finansman girketlerince agilan krediler genel
sozlesmedeki esaslara gore tiiketicinin nam ve hesabina mal ve hizmetin teslim ve temini
ile birlikte, dogrudan satictya 6denir. Ancak kredi geri 6demeleri, adina kredi agilanlar
tarafindan finansman girketine yapilr.

Dikkat edilecek olursa, bankalar tarafindan agilan tiketici kredilerinde 6deme
dogrudan dogruya tiiketiciye yapildigi halde finansman sirketlerince agilan kredi mal
ireten veya hizmet arz eden saticiya yapilir. Bu sekilde agilan kredinin amag¢ diginda
kullamlmasi olanagi ortadan kalkmaktadir.

v. Finansman Sirketlerinin Yapamayacaklan Is ve Islemler

Bankalarca yapilmasi gerekli i§ ve iglemlerin finansman sirketlerince yapilmas:
yasaklanmigtir. Buna gore:

i. Ana faaliyetleri diginda bagka iglerle istigal edemezler.

ii. Teminat mektubu veremezler.

iii. Mevduat veya her ne ad altinda olursa olsun bir ivaz kargih§ para
toplayamazlar. Sermaye kanununa gore menkul kiymet ihraci ile mali piyasalardan 6diing
para alinmasi bu hiikkmiin digindadur.

4.4.2. Tiirkiye’deki ilk Finansman Sirketi : Kocfinans A.S.
22.1.1994 tarihinde kurulus 6n izni almarak, kurulusu 03.01.1995 tarihinde

Ticaret Siciline tescil edilen sirket, T.C. Hazine Miistegarlii’ndan 30.03.1995 tarihinde
“Finansman Sirketi Faaliyet Izin Belgesi’ni” alarak faaliyetlerine fiilen baglamugtir.*”*

3 KARADAG Nihat, Tiketici Finansmam Sirketlerinin Variga Dayali Menkul Kiymet Ihracs,
Ankara: SPK yayim, 1997, 5.25
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Her tirli mal ve hizmet ahmim kredilendirme amaciyla kurulan sirket,
Tirkiye’deki ilk finansman girketi tiiketici kredisini 14.04.1995 tarihinde kullandirmus,
titketicilere yaygin kredi kullamdirilmas faaliyetlerine ise 01.08.1995 tarihinde baglamustir.

Sermaye Yapsi :

Kurulug sermayesi 1 trilyon TL olan girket, 30.03.1996 tarihi itibariyle
sermayesini 6 Trilyon TL nominal degere yiikseltmis ve 30.06.1996 tarihi itibariyle 4
Trilyon TL’s1 6denmigtir. Sirket sermayesinin %50’si Ko¢ Holding’e, kalan %507si ise
grup i¢i iiretim ve dagitim girketlerine aittir.

Amacr :

Tirkiye’de kurulan ilk tiketici finansmam girketi olarak, mali sektériimiiziin
diinya ile butinlesmesi siirecine yonelik ¢aligmalar g¢ergevesinde ekonomik hayatin
gerektigi gibi iglemesine katki saglamak sirketin kurulug misyonudur. Ko¢ Grubu’nun
genig bir Grlin yelpazesi vardir. Ayrica bu trinlerin satigina yonelik 7000 bayiden olusan
dagitim ve pazarlama tegkilati bulunmaktadir. Bu genig Uriin potansiyelini kredi ile
destekleyerek satiglan arttirmak ve topluluk sinerjisinden karhlik yaratmak amacindadir.
Kogfinans tiketiciye dogrudan finansman saglayarak tiretici sirketler Gizerindeki finansman
yiikiinii kaldirmaktadir.*”

Kredi Ozellikleri:

Uriiniin satis noktasinda / satila es zamanh
Yeterli miktarda

Kolay

Nispeten Ucuz

Kredi Sistemi :
Kredi Kogfinas’tan tiiketiciye veriliyor.

32 K ARADAG Nihat, a.g.e., 5.26
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Kredi, tiiketici nam ve hesabina, Koc¢finans tarafindan bayinin igyerinde bayiye
Odeniyor.

Uriine bagl olarak gesitli giivenceler istenmekle beraber, bayi nihai garantér/ kefil
konumundadir.

Gerl 6demeler,

- Bayinin kendisine veya

- Belirlenen banka gubelerine

yapiliyor.

Kredi degerlendirmeleri bayide bayinin risk takdiri ile merkezde scoring ve bayi
risk analizi sistemleri ile yapiliyor.

1995 ve 1996 Yili Faaliyetleri

1995 yili Nisan ayinda ilk titketici kredisini veren Kogfinans, test ¢ahgmalarim ve
pilot uygulama hazirhklanim Mays ve Haziran aylannda stirdirmiis, Temmuz ayinda
yapilanmasma son geklini vererek 31 Temmuzda Kog¢ Toplulugu’nun iretmis oldugu
dayamkh tiikketim driinleri ve otomotiv iirtinleri igin tiketici kredisi pilot uygulamasi
baslamustir.*”

Yaygm kredi kullandirma faaliyetlerine Agustos 1995°te baslayan sirketin, 1995
yil sonu itibariyle agmis oldugu kredilerle ilgili tablolar asagida sunulmaktadir.

Kredilerin finansmam amaciyla, Aralik 1995°te 1trilyon nominal degerde tahvil,
Ocak 1996’da 900 milyar nominal degerde 1.tertip, Mart 1996’da 1 trilyon nominal
degerde 2.tertip, Ekim 1996°da 1,5 trilyon nominal degerde 3.tertip ve Aralik 1996’da 2
trilyon nominal degerde 4.tertip olmak iizere 1996 yihnda toplam 5.4 trilyon nominal
degerde VDMK ihrag edilmistir.

Kogfinans A.S.’nin 1996 yilt agilan kredi tutani, adedi ve bayi sayilan ile ilgili
performans rakamlar Tablo XVIII’de sunulmaktadir.

33 KARADAG Nihat, a.g.e., s.27
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Tablo XVIIL. Kogfinans A.S.’nin 1995 Yih Sonu Itibariyle A¢mis Oldugu Kredilerin

Dagilim
Kredi Sayis1 | Toplam Kredi Toplam Faizli Bay1 Sayis1

(Milyon) Bakiye(Milyon TL) (Adet)
DTU(Dayanikli
Tiketim Uriini) 25.147 915.180 1.142.485 291
LASTIK 11.977 456.920 565.104 198
OTOMOTIV 2.447 1.624.742 2.601.947 311
TOPLAM 39.571 2.996.842 4.309.536 800

Kaynak: KARADAG Nihat, Tiiketici Finansman Sirketlerin Varhga Dayali Menkul
Kiymet Ihraci, Ankara: SPK yaymi, 1997, 5.27

Tablo XIX. Kogfinans A.$’nin 1996 Yih Itibariyle Agmis Oldugu Kredilerin Dagihm

Kredi Sayis1 | Toplam Kredi | Toplam Faizli Bakiye | Bayi Sayis1
(Milyon) (Milyon TL) (Adet)
DTU (Dayamikh \ n
Tiiketim Uriinii) 194.534 8.698.903 10.646.581 1.331
LASTIK 26.374 1.164.448 1.515.146 183
OTOMOTIV 23.895 20.273.122 28.466.973 619
TOPLAM 244.803 30.236.473 40.628.700 2.133

Kaynak: KARADAG Nihat, Tiiketici Finansman Sirketlerinin Varliga Dayal Menkul
Kiymet Ihraci, Ankara: SPK Yaym, 1997, .28

Tiirkiye’de ii¢ yillik bir gegmisi bulunan tiiketici finansman sirketlerinin sayisinda

giderek artig oldugu goriilmektedir. Kogfinans ile baslayan bu siireg, son iki yildir Escort
Bilgisayar, Anadolu Grubu, Uzel Makine ve Kibar Holding’in katiimiyla hizlanms
bulunmaktadir.>™ Bunlara Benkar, Cankart ve Kog-Fiat’da katild1 ve bu sirketler kisa bir
siire Once bir birlik olusturarak, sistemi yayginlagtirmak igin harekete gegti.

34 YIGIT Selguk, “Azalan Satislart Artirmanin Yeni Yolu”, Ekonomist, Y11:8, Sayr:47, 22 Kasim 1998,

s.15
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4.5. TICARI KREDI SIGORTASI

Ulkemizde uygulanmayan bir yontemdir. Sigortahya kredili satislarin 6denme
garantisini veren bir tiir sigortadir. Bor¢lunun konkordato ilan etmesi, iflas etmesi gibi
durumlarda, sigorta devreye girerek policede belirtilen sartlar gergevesinde alacakliya

Odeme yapar.

Sigorta gart: tiim kredili satiglarin sigortalanmasidir. (Bitanlitk prensibi). Kredili
sati yapilan misteri sayisimn belli bir seviyenin Gstlinde olmas: sigorta kabul i¢in aranan

ilk 6zelliktir. Aranan 6zellikteki ve asgari sartlara sahip firmalar sigorta kapsamina alinr.

Sigorta alacaklann tiimiinii degil, sadece belli bir yiizdesini karsilar, bakiyesinin
riski sigortali Gzerindedir. Bu oranlar igletmenin hacmi ve itiban1 gevresinde pazarhk

sonucu belirlenir.>”

Kredi sigortasimin Ozellikle kredili satig yapan kigiik isletmelere sagladigy baz
yararlar vardir. Bunlar:*"

- Kiigiik igletmeler olaganiistii alacak kayiplarim telafi edecek finansal istikrara
sahip degildirler. Kredi sigortasimn dogasi geregi, kiigiik isletmeler tarafindan telaft
edilmeyen bu olagandis1 kayiplan karsilar.

- Kredi sigortas1 uygulamasi kiiciik igletmelerin kredi degerliligini artinir ve kugiik
isletmelerin kredi kurumlarmdan daha kolay kredi almalarim saglar.

4.5.1. Tiirk Ticaret Kanunu’nda Kredi Sigortasma iligkin Hiikiimler
Giiniimiizde geligen ticari hayatin getirdigi risklerin onlenebilmesi i¢in olusturulan

bu nevi sigortada “alacakhmn menfaati” TTK’nunda 1272, 1273 ve 1274’nci
maddelerinde 6zel dizenleme yapilmak suretiyle korunma imkam saglanmug

35 ONCEL Aykut, “Cagdas Dis Ticari Finansman Yéntemleri iinde Factoring’in Yeri ve Onemi”, ISO
Dergisi, Yil: 26, Say1: 304, 22 Haziran 1991, s.53
37 DOGUKANLI Hatice, a.g.e., 5.93
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bulunmaktadir. Bu tiir sigortada, sigorta ettirenin alacak menfaati, TTK’nun 1272’nci
maddesi hiikmii uyarinca borglunun igine diigebilecegi borglarint 6demeden aczi rizikosuna

kars1 sigorta giivencesi altina alinma imkam saglanmaktadir >”

Tiirk Ticaret Kanunu’nun 1272.maddesine gére, borglunun aciz haline diigmesi
sonunda alacakh, alacagim alamadigt takdirde, kredi sigortas: hikiimlerinden
yararlanabilir >*®* Bu itibarla borglunun, aciz halinden baska bir sebeple borcunu
odeyememesi halinde sigortact mesul olmamaktadir. Borglunun aciz haline diigmis
sayllacag: haller gesitlidir. Borglu hakkinda iflasin agilmasi veya varh@ olmamasi
dolaysiyla iflasin agilamamasi, borglunun konkordato ilan etmesi, ddemelerini durdurmast,
firan, 6limii ve mirasgilarin mirast reddetmesi veya resmi tasfiye yoluna gidilmesi
hallerinde bor¢lunun aczinden soz edilir. Ancak riziko, kural olarak borglunun acze
diigmesiyle degil, alacaklimn, borglunun mallarina bagvurarak, alacagim onun mallarindan
tahsil edememesi halinde gergeklesmektedir. “ ... aksine mukavele yoksa, sigortaci, ik
once borglunun mallarina miiracaatla bunlan sattirarak alacagm tahsil etmesini, sigorta
ettiren alacakhidan isteyebilir (TTK. Md.1272)”. Taraflar bor¢lunun aciz haline diigmesiyle
rizikonun gerceklesecegini aralarinda kararlagtirabilirler. Bu takdirde, alacakli borglunun

mallarina miiracaat mecburiyetinde kalmadan sigortacidan sigorta tazminatin isteyebilir.

Kredi sigortasinda esas itibariyle alacakli, borglunun aczine karst korunur. Buna
karsihk bazi yabanci mevzuatta, borcun zamamnda 6denmesine kars: kredi sigortast da

yapilmaktadir.

Bizim hukukumuzda alacakli kredi sigortasiyla, borglunun zamamnda borcunu

ddememesine kars1 degil, aczine kars1 korunmaktadir **

TTK’nun 1284 .maddesinde “bir maldan elde edilmesi umulan kdnn makul haddi

asan kism, sigorta edilemez” denilerek alacaklann tamammnmn sigorta edilemeyecegi

371 ULAS Isil, Sigorta Hukuku, Ankara: Turhan Kitabevi Yayim, 1992, .81

78 BOZER Ali, Sigorta Hukuku, 2.b., Ankara: Banka ve Ticaret Hukuku Arastirma Enstitiisi Yaymlari,
1986, .49

379 BOZER Ali, a.g.e., 5.50
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belirtilmistir. Alacagm bir kismu sigorta kapsamn diginda birakilir ve boylece sigorta
yaptiran kurum ya da kisi, riskin bir kismim kendisi iistlenir.**® Boylelikle riskin bir kismim
kendisi tagiyan sigorta yaptiran kurum, kredili satig yaparken maceraperest davranmaktan
kacginir. Diger bir ifadeyle, kredi a¢tig1 miisterisinin krediyle yaragirhigim ciddi bir bigimde
degerlendirir ve yiiksek risk grubuna giren mugteriye kredili satiy yapmakta g¢ekingen
davranir. Eger bu sigorta tiirti ile alacaklarin tamam sigorta kapsamina ahinsaydi, satict

firma satiglanim arttirmak kaygisiyla misterilerine ¢ok esnek davranabilecekti.

3% DOGUKANLI Hatice, a.g.e., 5.97



5. BOLUM

UYGULAMA

Calismanin bu boliminde, tlilkemizdeki alacak y6netimi uygulamalanmn mevcut
durumunu ortaya koyabilmek ve buna bagl olarak baz tespitler yapabilmek amaciyla

hazirlanan anket ¢aligmasindan elde edilen veriler degerlendiriimektedir.

5.1. ARASTIRMANIN AMACI

Arastirmanin temel amaci, Tirkiye’nin 500 bilyiikk sanayi kurulugu baglaminda,
kredili satis yapan firmalarin alacak yonetimi kararlanim tespit etmek ve elde edilecek
veriler dogrultusunda bazi sonuglar gikarmaktir.

5.2. ARASTIRMANIN KAPSAMI VE ORNEK YAPISI

Arastirmada ana kiitle 1997 yih verileri dikkate alinarak Istanbul Sanayi Odast
(ISO) Dergisinin Eylil 1998 tarihli 6zel sayisinda yaymlanan Tirkiye’nin 500 biyik
sanayi kurulugu iginden merkezi istanbul’da bulunan 200 tanesi segilmistir. Omnek kiitle
olarak ta 200 firma iginden 50 tanesi se¢ilmigtir.

Arastirmada Tiirkiye’nin 500 biyiik sanayi kurulusunun segiminin nedenleri ise;
bu firmalarin diger firmalara oranla daha profesyonel bir yonetime sahip olmalan, alacak
yonetimi uygulamalanna yonelik sorulara diger firmalara gére daha dogru ve doyurucu
yanitlar verecegi beklentisidir.

5.3 ORNEKLEME YONTEMI VE VERI TOPLAMA YONTEMI

Aragtirmada 6rnekleme yontemi olarak basit tesadiifi 6rnekleme kullanilmugtir. Bu

yontemde 20 firma numaralanmg ve rastgele érnekleme ile 50 firma segilmistir.

Arastirmada veri toplama yontemi olarak ta yiiz yiize anket yontemi segilmistir.
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5.4 ANKET VERILERININ DEGERLENDIRILMESI

Ankette firmalara alacak yonetimi konusunda 17 soru yéneltilmistir (Ek 1).
Anket ¢aligmasimn yiiz yiize yapilmas: dolayistyla bu sorulan cevaplama oram da yiiksek
olarak gerceklesmistir.

Toplam 53 firma ile gergeklestirilen ankete verilen cevaplardan olusturulan tablo
ve sekiller asagida sunulmustur. Caliymamn bu agamasinda agagidaki tablo ve sekillerdeki
bilgiler yorumlanmaktadir.

Arastirmada Once ankete katilan firmalann hangi sanayi koluna girdikleri
belirlenmigtir. Tablo XX’ye bakildifinda birinci sirada %26.4 ile tekstil sanayi kolunda
faaliyet gésteren firmalann oldugu goériilmektedir. ikinci siray1 da %20.9 oram ile kimya,
petrol trinleri, lastik ve plastik sanayi kolunda faaliyet gosteren firmalar almigtir. Bunlan
metal ana sanayi %17.0 ile takip etmektedir. Burada en diigiik orandaki katihm kagit, kagit
triinleri ve basim sanayi ile otomotiv endiistrisinde faaliyet gésteren firmalardan olmustur.
Caliymaya orman Urinleri ve mobilya sanayi kolundaki firmalardan katihm

gerceklesmemistir.

Bu ¢aligmadaki ama¢ kredili satis yapan firmalann alacak yoéntemi kararlarimn
tespiti oldugundan oncelikle firmalann kredili satig yapip yapmadiklan sorulmustur. Bu
soruya verilen cevaplar incelendiginde Sekil 11°de goriildiigi gibi, firmalarin %92,5’inin
kredili sati yaptig1, %7.5’inin kredili satiy yapmadig ortaya ¢ikmaktadir.
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Tablo XX. Ankete Katilan Firmalann Faaliyette Bulunduklan Sanayi Koluna Gore

Dagilimlan
Sanayi Kollan Firma Sayisi Yiizde Dagilimi
Madencilik ve Tasocakeilig 2 3.7
Gida 5 9.5
Tekstil 14 26.4
Orman Uriinleri ve Mobilya Sanayi - -
Kagit, Kagit Uriinleri ve Basim Sanayi 1 1.8
Kimya, Petrol Uriinleri, Lastik ve Plastik Sanayi 11 20.9
Insaat ve Yap1 Geregleri Sanayi 5 9.5
Metal Ana Sanayi 9 17.0
Makina ve Techizat, Madeni Esya,Ilmi ve 3 5.7
Mesleki Aletler Sanayi
Otomotiv Endiistrisi 1 1.8
Elektirik Sektori 2 3.7
TOPLAM s3 100

Sekil 11 : Firmalarnn Kredili Satis Yapma Durumunun % Dagilim

Hayir Kredili Satis Yaprimzyor

(%7.5)

Evet Kredili Satis Yapiliyor

(%92,5)
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Ankette kredili satiy yapmadigim belirten 4 firma belirlenmistir. Bu firmalarin
faaliyette bulundugu sanayi kollart;
1. Tekstil,
il. Madencilik ve Tagocakgilig,
iii. Kagt, Kagit Urtinleri ve Basim Sanayi,
iv. Makina ve Techizat, Madeni Egya, [lmi ve Mesleki Aletler Sanayidir.

Kredili satis yapan firmalarn miisteri guruplarinin, bu firmalarin kredili satiglan
icindeki paylan % olarak Tablo XXI’de verilmigtir.

Tablo XXI. Kredili Satis Yapan Firmalarin Miisteri Guruplarinin Bu Firmalarin Kredili
Satislan Igindeki Paylarimin %Dagihim

Miisteri Gruplarmm Firmalarn Kredili Satislar
Miisteri Gruplan Icindeki Paylarimin % Dagihim

% 1-%25 %26 - % S0 %51 - %100
Tiiketici 6.5 2.1 6.5
Toptanci 8.7 43 26.1*
Perakendeci 43 2.1 -
Imalatc 10.8* 6.5 17.4
Acenta - Bayi 43 13.1* 21.7
Distributor 6.5 2.1 8.7
Bagh Pazarlama Kurulusu - 21 8.7
Diger 6.5 43 -

(*) Isareti ile s6z konusu yiizdelik dilim i¢indeki en yiiksek deger belirtilmektedir.

Tablo XXI incelendiginde, kredili satig yapan firmalarin %26.1’inin toptanciya,
%21.7’sinin  acenta-bayiye, %17.4’ininde imalat¢iya kredili satiglarimin yanisindan
fazlasii yaptig1 gorilmektedir. Firmalann kredili satiglarinin %26-%50 arasindaki kismim
hangi miigteri gruplarina yaptigi incelendiginde, bu kisim i¢in firmalarin %13.1%inin acenta-
bayiyi, %6.5’inin imalatg1y1, %4.3{iniin toptanciyi tercih ettigi gériilmektedir.
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Firmalann kredili satiglarinin %1-%25 arasindaki kismum hangi miigteri gruplarnna
yaptigt incelendiinde ise, bu kisim igin firmalarin %10.8’inin imalatgtyr, %8.7 sinin

toptanciy1 tercih ettigi gorilmektedir.

Tablo XXII firmalarda kredili satiglardan sorumlu yoneticiler ve dagilimint
gostermektedir. Kredili satis iglemlerinden hangi yéneticilerin sorumlu olduguna
bakildiginda %79.6 oram ile pazarlama yoneticisinin birinci sirada, finansman yoneticisinin
ise %26.5 ile ikinci sirada ve muhasebe yoneticisinin de %20 ile glncii sirada oldugu
goriilmektedir. Boylece ulkemizde kredili satig islemlerinde en yetkili yoneticinin

pazarlama yoneticisi oldugu sonucuna varilabilir.

Pazarlama yoneticisinin kredili satig iglemlerinde en yetkili yonetici olmasimn
sebebi olarak; pazarlama yoneticilerinin misteriyle dogrudan temasta bulunmasi,
gerektiginde miigteri ziyaretleriyle musteriyi daha yakindan tammas: dolayisiyla miisteriler
hakkinda diger boliimlerden daha fazla bilgiye sahip olmasi gosterilebilir.

Tablo XXII. Firmalarda Kredili Satiglardan Sorumlu Yéneticiler ve Dagilimi

Sorumlu Yoneticiler Firma Sayisi Yiizde Dagilim
Ayn Bir Kredi Yoneticisi Vardir 5 10.2
Finansman Y 6neticisi 13 26.5
Pazarlama YoOneticisi 39 79.6*
Muhasebe Yoneticisi 10 204
Diger 2 4.1

Not: Burada bir firma birden fazla sikki igaretleyebileceginden toplam %100’i agmaktadir.

Sekil 12 firmalann kredili satiglanmn toplam satislan igindeki agirliginin
dagilimini g6stermektedir. Bu sekil incelendiginde firmalarin %66.6 (35.4+31.2)’sinin yani
tigte ikisinin satiglarinin %61’°inden fazlasin kredili olarak yaptig1 goriilmektedir.
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Firmalarin ¢ogunlugunun satislanmn biyiik bir oranim kredili yapmasinin nedeni;
piyasa sartlarina uyum saglamak olabilecegi gibi, kredili satiy sonucu satiglarin artmasi

dolaysiyla da firma karinda bir artiy beklentisi olabilir.

Sekil 12. Kredili Satiglarin Toplam Satiglar Igindeki Agirhginm Dagilim

%1-%20 aras1
(%+.2) %21-%40 aras1
%81 ve iizeri (68.3)
(%31.2) %+1-%60 arasi
(%20.9)
AL
\ %‘; Qﬁ.‘. --ﬁa“*'
: % AR
SN 1§ . 2 A
%61-%80 aras1__—
(%35.4)

Sekil 13’e bakildiginda kredili sati§ yapan firmalann %73.4’tGnin pesinat almadigt
ortaya ¢ikmaktadir. Kredili satig yapan firmalarin %14.3’ %25 oranina kadar pesinat
aldigim belirtirken, %8,2°si de %26-%50 arasindaki bir oranda pesinat aldigim belirtmistir.
Sonu¢ olarak miigteri finansmam gereksinimini azaltan diger bir ifadeyle alacaklara
baglanan sermaye miktarim azaltan bu uygulamadan kredili satig yapan firmalann fazla

yararlanmadiklan goriilmektedir.
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Sekil 13. Kredili Satiglarda Alinan Peginat Orani ve Yiizde Dagilimu

%51 ve Uzeri
%26-%30arast (%4.1)
(%38.2)
“"ﬁa.
%?25'e Kadar : o
(%14.3) k& 3
Pesinat
Almmyor
(%73.4)

Kredili satiy yapan firmalanin ortalama vade yapisi incelendiginde, firmalarin
%44.9’u 31-60 giin arasi ortalama vade ile kredili sati§ yaparken, %42.9’u da 61-120 giin
arasi ortalama vade ile kredili satis yapmaktadir.(Sekil 14)

181 giin ve tizerindeki vadelerde ise satig yapiimadig1 gorilmistir. Sonug olarak
firmalann %87.8’inin (44.9+42.9) 31-120 giin arasi ortalama vadelerde satis yaptig:
gorilmektedir. Firmalarin uzun vadeyi tercih etmemelerinin nedeni ise, vade uzadik¢a
riskin artmasi alacaklara baglanan sermaye miktarimin artmasi dolayisiyla finansman
maliyetlerinin artmas: ve enflasyonun olumsuz etkilerinden kaginma ¢abasi olarak

yorumlanabilir.

Sekil 14, Kredili Satiglarda Ortalama Vade Yapisi ve Dagilim

121-180
arast g 1-30 gitin aras:
(%6.1) (%6.1)
31-60 giin arasi
61-120 giin aras: (%44.9)
(%42.9)
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Tablo XXIII'te kredili satiglarda tercih edilen teminat tiirlerinin énem
derecelerine gore dagihimlan go6rilmektedir. Bu tablo incelendiginde firmalanin
%69.3’lintin banka teminat mektubunu birinci derecede 6nemli buldugu gériilmektedir. Bu
tabloda ipotegin ikinci derecede, senet veya gekin iigiincii derecede, sahsi kefaletin ise

dérdiinct derecede 6nemli oldugu gérilmektedir.

Burada firmalarn banka teminat mektubunu birinci derecede énemli buimasmnin
nedeni olarak, borcun &denemedigi durumlarda banka teminat mektubunun diger
teminatlara gore daha kolay nakite gevrilebilir olmasi gosterilebilir. Bilindigi gibi banka
teminat mektubuyla bankalar, borcun 6denmemesi durumunda ddenmesi gereken tutarin

kendisi tarafindan kayitsiz sartsiz 6denecegine dair teminat vermekte ve kefil olmaktadir.

Tablo XXIM. Kredili Satiglarda Tercih Edilen Teminat Tiirlerinin Onem Derecelerine

Gore Dagilim
Teminat Tiirleri L. Derece | 2. Derece | 3. Derece | 4. Derece 5. Derece
On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%)
Teminat Alinmiyor 2.1 - 4.1 - 2.1*
Sahsi Kefalet 2.1 4.1 2.1 10.2* -
Senet veya Cek 18.3 245 28.5% - -
Banka Teminat Mektubu 69.3% 10.2 - - -
Ipotek 6.1 34.7% 12.2 - -
Diger 2.1 - 2.1 - -

(*) Isareti ile s6z konusu dnem derecesi agisindan en 6nemli teminat tiirii belirtilmektedir.

Tablo XXIV’te kredili satislarda miisterilerden talep edilen 6deme araglarinin
o6nem derecelerine goére dagiim yer almaktadir. Bu tablo incelendiginde firmalarin
%57.1%inin miisterisinin gekini 6deme araci olarak birinci derecede 6nemli buldugu
goriilmektedir. Bunu ikinci derecede dnemli bulunan cirolu gek (%34.7) izlemektedir.
Cirolu. ¢ek ve vadesinde nakit G¢iinci derecede 6nemli bulunmustur. Tabloda ¢eklerin
toplam degerine bakildiginda ise, firmalarin %75.5 (%57.1+%18.4)’inin ¢eki birinci
%63.3 (%28.6+%34.7)’tniin  ¢eki derecede oOnemli buldugu

derecede, ikinci
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gorilmektedir. Buradan da anlagilacag: gibi kredili satis islemlerinde en ¢ok tercih edilen

Odeme araci gektir.

Ceklerin damga vergisine tabi olmamast, ibraz siiresi i¢inde ibraz edilen bir ¢ekin

tamamen ya da kismen karsihiksiz ¢ikmasi durumunda bunun bir su¢ olusturmas: ve

kesidecinin hapse girme riskinin bulunmasi ¢ekin kredili satiglarda en g¢ok tercih

edilmesinin sebepleri olarak gosterilebilir. Tablo XXIV’ten de gorildigi gibi 6deme arac

olarak senet en son tercih edilmektedir. Ulkemizde protesto edilen senet miktart oldukga

fazladir. Bunun da senedin az tercih edilmesine etkisi oldugu séylenebilir.

T.C. Merkez Bankas verilerine gore;
1996 yilinda 67 trilyon TL degerinde 344 bin senet,

1997 yilinda 136 trilyon TL degerinde 310 bin senet,
1998 yilimn ilk sekiz aylik doneminde ise 200 trilyon TL degerinde 224 bin senet

protesto olmustur.

381

Tablo XXIV. Kredili Satislarda Tercih Edilen Odeme Araglarinin Onem Derecelerine

Gore Dagilimu

Odeme Araclan 1. Derece | 2. Derece | 3. Derece | 4.Derece | 5. Derece

On. (%) On. (%) On. (%) On (%) On. (%)
Miisteri Senedi - 8.1 10.2 6.1 6.1
Cirolu Senet - - 2.1 10.2* 8.1%
Miisteri Ceki 57.1* 28.6 6.1 2.1 -
Cirolu Cek 18.4 34.7* 18.4* 2.1 -
Vadesinde Nakit 22.4 143 18.4* - 2.1
Diger 2.1 2.1 - - -

(*) Isareti ile s6z konusu énem derecesi agisindan en dnemli 6deme araci belirtilmektedir.

Kredili satiy yapan firmalarda alacaklarn finansmaninda bagvurulan kaynaklarnn

Oonem derecelerine goére dagihm Tablo XXV’te gorilmektedir. Buna gore 6z kaynak

381 T C. Merkez Bankas1 Aylik Istatistik Bialteni, Ekim 1998, s. 54.
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firmalarin  %42.6’st tarafindan alacaklarin finansmaninda birinci derecede 6nemli
bulunmugtur. Bunu ikinci derecede 6nemli bulunan banka kredisi izlemektedir. Ugiincii
derecede onemli olarak ise factoring/farfaiting teknigi ve dordiincii derecede 6nemli olarak

ta alacak senetlerinin iskonto edilmesi kabul edilmigtir.

Tablo XXV. Alacaklann Finansmaminda Basvurulan Kaynaklarin Onem Derecelerine

Gore Dagilimi.
Finansman Kaynaklan 1. Derece | 2. Derece | 3. Derece | 4. Derece | 5. Derece
On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%)
Ticari Kredi (Vadeli mal alim) 319 8.5 8.5 42 2.1
Banka Kredisi 213 38.3* 8.5 - -
Oz Kaynak 42.6* 19.1 6.3 2.1 2.1
Alacak Senetlerinin Iskontosu - - - 8.5* 2.1
Factoring/Forfaiting 4.2 2.1 14.9* - 2.1
VDMK (Varhga Dayali - - - - -
Menkul Kiymet)

(*) Isareti ile soz konusu Onem derecesi acgisindan en onemli finansman kaynag
belirtilmektedir

Kredili satiy yapan firmalann miusterilerinin kredi degerliligini aragtirirken
basvurduklan bilgi kaynaklarimin 6nem derecelerine gére dagihmu Tablo XXVI'da
verilmigtir. Firmalarin %44.8’1 miisteri teminatim kredi degerliligini aragtirmada birinci
derecede onemli bulmaktadir. Burada misteri ile olan gecmisteki is iligkileri ikinci
derecede Onemli bulunurken, bankalar Ggiincii derecede 6nemli ve ticari gevreler de

dordiinci derecede onemli bulunmugtur.

Miisteri teminat: ashnda dogrudan bir bilgi kaynag: olarak tanimlanmamaktadir.
Ancak ilkemizde firmalar kredili satiglan sonucunda biyik ¢ogunlukla teminat
almaktadirlar. Borcun 6denememesi durumunda da bu teminatlar nakite g¢evrilmektedir.
Bilgi kaynaklarinin kullamulmasindaki temel amag ta borcun geri 6denip 6denemeyeceginin
saptanmasi oldugundan firmalar teminati bir bilgi kaynag: olarak gérmektedirler.
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Genel olarak baktigimizda firmalann bilgi kaynag olarak miigteri teminatindan
sonra Oncelikle miigteriyle olan ge¢mis is iliskilerinden yararlandiklan soylenebilir. Firma

disindaki bilgi kaynaklarina bakildiginda da firmalann 6ncelikle bankalan ardindan da ticari

cevreleri tercih ettigi goriilmektedir.

Tablo XXVI. Miusterilerin Kredi Degerliliginin Aragtirilmasinda Bagvurulan Bilgi
Kaynaklanimn Onem Derecelerine Gére Dagihimu

Bilgi Kaynaklan 1. Derece | 2. Derece | 3. Derece | 4. Derece | 5. Derece
On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%)
Miisteri Teminati 44 8* 22.4 6.1 6.1 2.1
Mustertyle Olan Gegmisteki 408 | 286*| 100 6.1 4.1
I Hliskileri
Miisteri Ziyareti 2.1 8.1 18.4 8.1 14.3
Miisteri Mali Tablolan 4.1 143 14.3 12.2 18.4*
Bankalar 6.1 16.3 24.5* 10.2 8.1
Ticari Cevreler - 6.1 22.4 20.4%* 10.2
Meslek Kuruluslan ve
Resmi Kaynaklar 2.1 - - 10.2 2.1
Medya - - - 2.1 4.1
Diger 4 4 - - 2.1

(*) Isareti ile s6z konusu énem derecesi agisindan en dnemti bilgi kaynag belirtilmektedir.

Kredili satiy yapan firmalann kredi limitlerini olugtururken kullandiklan
metodlarin 6nem derecelerine gore dagihim Tablo XX VII’de yer almaktadir. Bu firmalarn
%62’si miugteri teminatina goére limit metodunu birinci derecede 6nemli bulmustur. Dusiik
limitle baglayip tecriibeyle artirma metodu da ikinci derecede 6nemli bulunmustur. Bunlan
ligiincii derecede Gnemli bulunan zaman sinirlamah limit ve miisterinin mali tablo verilerine

gore limit metodlan izlemektedir.

Miigterinin teminatina goére limit olugturmamn olduk¢a basit ve borcun
6denmedigi durumda da teminatin bir giivence olusturmasi bu yontemin birinci derecede

tercih edilmesini saglamaktadir.
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Firmalann ikinci derecede tercih ettikleri diisiik limitle baslayip tecriibeyle artirma
metodu da ¢ok yaygm kullanilan pratik bir metottur.

Tablo XXVIL. Kredi Limitleri Olusturulmasinda Kullamlan Metodlarm Onem

Derecelerine Gore Dagihim

Kullanilan Metodlar 1.Derece | 2.Derece | 3.Derece | 4.Derece | 5.Derece | 6.Derece

‘ On (%) | On (%) | On (%) | On (%) | On (%) | On (%)
Miisterinin Istedigi Kadar Kredi 21 ) ) 21 21 }
Acma
Dier Rakipler Kadar Kredi 2.1 4.1 8.3 2.1 41%| 21
Ac¢ma
Dusiik Limitle Baslayip

* - -
Tecrubeyle Artirma 25 312 8.3 6.2

Miisteri Teminatina Gore Limit 62.6*| 18.7 2.1 6.2 - -
Zaman Smmirlamali Limit 41 16.6 16.6* 2.1 2.1 -

Miisterinin Mali Tablo
Verilerine Gore Limit

4.1 83 | 16.6* 83 * - 2.1

Diger - 2.1 - - - -

(*) Isareti ile s6z konusu onem derecesi agisindan hangi metodun en onemli oldugu
belirtilmektedir.

Tablo XXVIII’de kredili satiglar sonucu olusan alacaklarin tahsilatin artirici
onlemlerin 6nem derecelerine gore dagilimu verilmektedir. Alacak tahsilatiui artinici
onlemlerden etkin ve sistematik ¢alisan bir kredi béliimii olusturulmas: birinci derecede
onemli, nakit iskontosu uygulamasiyla erken 6demenin 6zendirilmesi ikinci derecede
onemli, zamaninda &deme yapmayan mugterinin mal talebinin dondurulmasi igiinci
derecede 6nemli, miisteriye mektup ve telefonla hatirlatma yapilmasi dordiinci derecede
6nemli olarak bulunmustur.
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Tablo XXVIII. Alacak Tahsilatim Artirict Onlemlerin Onem Derecelerine Gére Dagilimu

Alacak Tahsilatim1 Artirica 1.Derece | 2.Derece | 3.Derece | 4.Derece | 5.Derece | 6.Derece

Onlemler On (%) | On (%) | On (%) | On (%) | On (%) | On (%)
Factoring/Forfaiting

Tekniginin Kullanilmast 2.1 6.2 8.3 6.2 4.1 -
Etkin ve Sistematik Caligan Bir %

Kredi Béliimii Olusturulmasi 292 6.2 4.1 6.2 ) )
Miisteriye Mektup ve "

Telefonla Hatirlatma Yapilmasi 14.6 25.0 14.6 18.7 6.2 )
Nakit iskontosu

Uygulamastyla Erken 22.9 29.2% 4.1 10.4 2.1 2.1
Odemenin Ozendirilmesi

Zamaninda Odeme Yapmayan

Miisterinin Mal Talebinin 25.0 20.8 25.0%* 6.2 6.2 -
Dondurulmas:

Cek veya Senet Protestosu 6.2 83 16.6 4.1 14.6%*| 2.1 |
Diger - - g - - -

(*) Isareti ile s6z konusu 6nem derecesi igin en 6nemli tahsilati artinc: 6nlem
belirtilmektedir.

Kredili satiglar sirasinda kargilagilan sorunlardan birisi de sipheli alacak
zararlandir. Sekil 15 incelendiginde kredili satiy yapan firmalarin %54.2’sinin siipheli
alacak oramnin %1’in altinda oldugu goériilmektedir. Suipheli alacak problemi olmadigim
yani giipheli alacagi olmadigim belirten firmalarn oram ise %16.7°dir. Firmalarin 14.6’s1
ise siipheli alacak orammin %1-%2 arasinda oldugunu belirtmistir. T.C. Merkez Bankasinin
imalat sanayinde faaliyet gdsteren 4543 firmay: kapsayan aragtirmasina gore siipheli alacak
oran1 1996°da ortalama %1.09 olarak gergeklesmistir.***

Buna gore anketimize katilan firmalara bakildiginda biiyiik ¢oguntugunun stipheli
alacak oramimin normal seviyede oldugu gorilmektedir. Boylece incelenen firmalara
bakildiginda gogunlugunun siipheli alacaklarla ilgili bir sorun yasadiklari soylenemez.
Ancak %3-%10 arasinda siipheli alacak oranina sahip olan %14.5 (%8.3 + %6.3)’lik kisim
i¢in aym seyleri séylemek miimkiin degildir.

82 Sektor bilangolar, T.C. Merkez Bankasi Yayinlari, Cilt: 1, 1997
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Sekil 15. Kredili Satis Yapan Firmalarda Siipheli Alacaklanin Toplam Kredili Satislan

I¢indeki Diizeyi
Siipheli Alacak
Yok
%6-10 arasi (%16.7)
(%6.2)
P,
%3-3 arasi
(%8.3) oo]
saloe >4
Id\_%l'den az
2424 (%354.2)
%1-2 arasi
(%14.6)

1997 yihi verilerine gore 500 buyik sanayi kurulujunun toplam ihracat: 11.6
milyar ABD Dolan diizeyindedir. Bu da toplam Tiirkiye ihracatimin %45’inin 500 biyik
sanayi kurulusu tarafindan yapildigim ortaya koymaktadir.

500 biyiikk sanayi kurulusunun ihracati incelendiginde, Istanbul Sanayi Odast
tiyelerinin bu 500 kurulusun ihracatinin yaklasik yansint gergeklestirdigi anlagiimaktadir ve
bu ihracatin da hemen hemen tamam yine ISO iiyesi 6zel biiyiik sanayi kuruluglar
tarafindan gergeklestirilmis bulunmaktadir. Buradan ¢ikan sonug ISO iyesi bilyiikk sanayi
kuruluslanimn Tiirkiye ihracatimin ¥ tnii gergeklestirdigidir.*®

Ortaya ¢ikan bu sonug anketimize katilan firmalardan elde edilen ihracatla ilgili

verilerin dnemini artirmaktadir.

Tablo XXIX’da firmalann yurt dig1 satislannda kullandiklant satis kosullanmn
Onem derecesine gore dagilimi gorilmektedir. Buna goére firmalarin %41.9’u pesin satis1
birinci derecede onemli olarak belirtmistir. Ibrazda odemeli akreditif ikinci derecede

onemli, vadeli akreditif Gg¢iinci derecede onemli ve kabul kredili 6deme de dordiincii

383 TUNCA Zafer, “500 Biiyitk Sanayi Kurulusunun {hracatr”, iSO Dergisi, Eyliil 1998, 5.202
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derecede 6nemli bulunmustur. Buna gore firmalarin yurt dist satiglarinda oncelikle pesin
satiy yapmay: tercih ettigi, ikinci ve dglinci olarak ta akreditifi sectikleri sonucuna
varilabilir.

Ihracat¢1 agisindan pesin 6deme en ideal ddeme seklidir; ¢iinkil mallarin bedeli
pesin alinmakta ve mallanin sevkinden sonra &demenin yapimamasi diye bir risk
tasimamaktadir. Dolayistyla yurt digina satigta en emniyetli 6deme seklidir. Bu nedenden

dolay1 firmalann pegin satist birinci derecede 6nemli bulduklan soylenebilir.

Yurt dis1 satiglarda akreditif kullamldiginda ihracat¢iya mal bedelinin 6denecegi
bir banka tarafindan yazili olarak garanti edilmektedir. Bu, yurt dis1 sati iglemlerinde riski
azaltmaktadir. Odemede bdyle bir banka garantisinin olmasi firmalarn akreditifi pesin

satigtan sonra tercih etmelerinin nedeni olarak goériilebilir.

Tablo XXIX. Yurt Dis1 Satislarda Kullanilan Satis Kosullarninin Onem Derecelerine Gore

Dagilim

Yurt Disi Satis Kosullan 1.Derece | 2.Derece 3.3)erece 4.Derece |S.Derece 6.3)erece

On (%) | On(%) | On(%) | On(%) | On (%) | On (%)
Pegin Satis 41.9* 6.9 11.6 23 - -
Acik Hesap 93 - - - 6.9* 4.6
Konsinye - 2.3 - - - -
Ibrazda Odemeli Akreditif 11.6 23.2% - - - -
Vadeli Akreditif 11.6 18.6 16.2* 6.9 - -
Vesaik Mukabili Odeme 25.6 13.9 11.6 23 4.6 -
Kabul Kredili Odeme - 6.9 2.3 9.3* - -

(*) Isareti ile s6z konusu énem derecesi agisindan en dnemli yurt disi satig kosulunun
hangisi oldugu belirtilmektedir.
Kredili ihracatta firmalar tarafindan kullamlan teknikler Tablo XXX’de

goriillmektedir. Tabloda anketi cevaplayan 49 firmadan ihracat yaptiin belirten 45 firma
degerlendirilmigtir. 4 firmanin ihracat yapmadig saptanmugtir.
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Tablo XXX. Kredili Ihracatta Kullamlan Teknikler

Kullamlan Teknikler Firma Sayisi % Dagilimi
Kredili Thracat Yapilmiyor 16 35.5
Factoring 8 17.7
Forfaiting 3 6.6
Vadeli Akreditif iskontosu 6 13.3
Thracat Kredi Sigortas: 9 20.0
Eximbank Iskonto Programi 6 13.3
Diger 4 8.8
Cevaplamayan 9 20.0

Tablo XXX incelendiginde firmalann %35.5’inin kredili ihracat yapmadigt
gorilmektedir. Bununla beraber firmalann %20°sinin kredili satislani sonucu olusan
alacaklarimi ihracat kredi sigortasi yaptirdiklari, %17.7’sinin factoring, %6.6’sinin da
forfaiting teknigini kullandig: belirlenmigtir.

Sonug olarak ihracat yapan firmalann yaklasik tigte birinin yurt disina vadeli satis
yapmadig gorilmektedir. Bunun yaninda 1980°li yillann sonlarinda uygulanmaya baslanan
factoring, forfaiting, ihracat kredi sigortas: gibi firmalara yurt disi satiglarda alacaklarin
odenmesinde giivence saglayan tekniklerin firmalar tarafindan kullamminin oldukga iyi
seviyelere geldigi soylenebilir.

1 Ocak 1997 — 31 Arahk 1997 tarihleri arasinda ilkemizdeki factoring islem
hacmine bakildifinda; 42 trilyon TL gayrikabili riicu, 13 trilyon TL’de kabili riicu
factoring yapildig1 goriilmektedir.** Buna gore yurt dis1 factoring islemlerinde firmalarin
alacaklarim daha ¢ok riicusuz olarak devretmeyi tercih ettikleri goriilmektedir. Bilindigi
gibi forfaiting iglemlerinde de alacaklar riicusuz devredilmektedir. Thracat kredi sigortast
yonteminde de alacaklar 6denmeme riskine karsi sigortalanmaktadir. Sonug¢ olarak
firmalar bu yontemleri kullanarak alacaklann 6denmeme riskini devretmektedirler.

31 Tark Mali Sisteminin Temel Gastergeleri, Hazine Miistesarhg Yayim, Cilt: 5, Sayr: 26, 1997, 5.182
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Kredili satis yapan firmalarnin alacak hesaplarimi kontrol ederken kullandiklan
yontemlerin 6nem derecesine gore dagihmi Tablo XXXI’de goriilmektedir. Buna gére
firmalarin %75.5°1 alacaklarin yaslandinimas:1 yontemini birinci derecede 6nemli olarak
belirtmigtir. Verilere gore ikinci derecede dGnemli bulunan yontem de mali tablo oranlar
yardimiyla alacaklarin izlenmesidir. Firmalarn tglincii derecede 6nemli gordikleri yontem

ise siipheli alacaklanin ayiklanmasidir (belirlenmesidir).

Tablo XXXI. Alacak Hesaplanmin Kontrolinde Kullamlan Yéntemlerin Onem

Derecelerine Gére Dagilim
Alacak Hesaplarimmin Kontroliinde _L. Derece _2. Derece _3. Derece
Kullanilan Yontemler Onemli (%) | Onemli (%) | Onemli (%)
Mali Tablo Oranlan Yardimiyla 16.3 34.7% 14.3
Alacaklanin Izlenmesi
Alacaklarin Vadelerine Gore 75.5% 143 2.1
Siniflandinlmasi (Alacaklarn
Yaslandirilmast)
Siipheli Alacaklarin Ayiklanmasi 2.1 245 20.4*
(Belirlenmesti)
Diger 6.1 - 2.1

(*) Isareti ile s6z konusu onem derecesi agisindan hangi yontemin en 6nemli oldugu
belirtilmektedir.

5.4.1. Bazi Anket Sorularinin Sektdrel Bazda Degerlendirilmesi

Calismanin bu béliimiinde ankete ytizde olarak en fazla katkida bulunan iki sektor
incelenecektir. Bunlar Tablo XX de gériildiigii gibi %26.4 ile tekstil sektori ve %20.9 ile
kimya, petrol iirinleri ve plastik sektoriidiir. Bu asamada firmalann anket sorulanmn

bazilarina verdikleri yamtlar sektérel

bazda aynm dikkate alinarak yeniden
degerlendirildiginde asagida olusturulan tablolardaki bilgiler elde edilmistir. Asagida bu

tablolarda sunulan bilgiler yorumlanmaktadir.
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Tablo XXXII. Ankete En Fazla Katkida Bulunan iki Sektorde Faaliyette Bulunan

Firmalanin Kredili Satiglannin Toplam

Satiglant Igindeki Agirhgmm

Dagilimu
. Tekstil Sanayi Kimya, Petrol .ﬁrﬁnleriz Lastik
Kredili Satisiarin Toplam (Sektér 1) ve Plastllf Sanayi
Satiglar Igindeki Agirlig: (Sektor 2)
Yiizde (%) Dagihim Yiizde (%) Dagihim

%1 - %20 arasi - -

%21 - %40 aras1 1.7 -

%41 - %60 arasi 23.1 273

%61 - %80 arasi 384 63.6

%81 ve lizeri 30.8 9.1

Tablo XXXII'de ankete en fazla katkida bulunan iki sekt6rde faaliyet gésteren
firmalann kredili satiglaninin toplam satiglar igindeki agirh@inin dagilim gériilmektedir. Bu
tablodaki degerler incelendiinde sektér 1’de firmalarm %69.2 (%38.4 + %30.8)’si

toplam satiglarinin %61°inden fazlasim kredili olarak yaparken, sektér 2’de firmalarin

%63.6s1 toplam satislarimn %61 ile %80 arasindaki bir oranim kredili olarak yapmaktadir.

Tablo XXXIII'te ankete en fazla katkida bulunan iki sektorde faaliyet gosteren
firmalarn kredili satislarimin ortalama vade yapist ve % dagilim gériilmektedir.

Tablo XXXIIL. Ankete En Fazla Katkida Bulunan Iki Sektorde Faaliyet Gosteren
Firmalann Kredili Satislanimin Ortalama Vade Yapisi ve % Dagilum

Tekstil S Kimya, Petrol Uriinleri,
ekstil Sanayi Lastik ve Plastik Sanayi

Ortalama Vade (Sektor 1) (Sektor 2)

Siiresi
% Dagiim % Dagilim

1-30 giin arast - -
31-60 giin arasi 30.8 36.4
61-120 giin aras1 46.1 63.6
121-180 giin arast 23.1 -
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Firmalarin ortalama vade stiresi incelendiginde, sektér 1’de 1-30 giin arasi
ortalama vadeli mal satiimadigi, firmalarin %46.1°inin 61-120 giin aras1 ortalama vadeli,

%30.8’inin de 31-60 giin arasi ortalama vadeli mal satt181 belirlenmisgtir.

Sektér 2’de ise 1-30 giin ile 121-180 giin aras1 ortalama vadelerde satig
yapimadi ve agirlikli olarak 61-120 giin aras: ortalama vade olmak iizere 31-120 giin

arasi ortalama vadelerde mal satildig1 belirlenmistir.

Tablo XXXIV. Ankete En Fazla Katkida Bulunan Iki Sektérde Faaliyet Gosteren
Firmalarin Siipheli Alacak Orani ve % Dagilimu

Kimya, Petrol Uriinleri,
Tekstil Sanayi Lastik ve Plastik Sanayi
Siipheli Alacak Oram (Sektor 1) (Sektor 2)
% Dagihm % Dagihm
Sipheli Alacag Bulunmayan 7.7 18.2
% 1’den Az 38.4 63.6
% 1-% 2 Arasi 15.4 18.2
% 3 -% 5 Arasi 154 -
% 6 - % 10 Arast 15.4 -
Cevaplamayan 7.7 -

Tablo XXXIV incelendiginde sektor 1°deki firmalarin %38.4’{iniin giipheli alacak
oraninin % 1’den az oldugu, %7.7’sinin de siipheli alacaginin olmadigi goérilmektedir.
Bunun yanminda firmalarin % 30.8 (%15.4 + %15.4)’inin giipheli alacak oram %3 - %10

arasindadir.

Sektor 2°deki firmalann %63.6°simn sipheli alacak oram %1°den az, %18.2’sinin
sipheli alacag: yok, geriye kalan %18.2sinin de siipheli alacak oran: %1 - %2 arasindadir.

T.C. Merkez Bankasimin tekstil sanayinde faaliyet gosteren 649 firmay inceledigi
aragtirmasina gore, bu sektordeki siipheli alacak oram 1996 yilinda ortalama %0.71 olarak
gergeklegmistir. Yine ayni aragtirmaya gore 1996 yilinda kimya sanayinde faaliyet gosteren
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311 firmamn incelenmesi sonucu siipheli alacak orammn bu sektérde ortalama %00.63
oldugu gorilmiistir.™ Buna gore tekstil sanayinin siipheli alacak orammn kimya

sanayindekinden daha fazla oldugu goriilmektedir.

Yaptigimiz aragtirmaya baktigimizda da benzer durum gériilmektedir.

Tablo XXXV. Ankete En Fazla Katkida Bulunan Iki Sektérde Faaliyette Bulunan
Firmalarin Kredili Satislarda Tercih Ettikleri Teminat Tiirlerinin Onem
Derecelerine Gore Dagilim

Kimya,Petrol Uriinleri,

Te(l;stli(l Sar;;xyi Lastik ve Plastik Sanayi
ektor :
Teminat Tiirleri (Sektor 2)
“1. Der. } Der. § Der. 1 Der. } Der. 3 Der.
On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%) | On. (%)
Teminat Alinmiyor - - 7.7 - - -
Sahsi Kefalet 7.7 7.7 - - 290 9.0
Senet veya Cek 15.4 30.8 46.1* 9.0 18.0 27.0*
Banka Teminat Mektubu | 69.2* 7.7 - 91.0* - -
Ipotek 7.7 46.1* 7.7 - 45.0% 9.0
Diger - - - - 90 -

1. Der On: 1. Derece Onemli 2. Der. On: 2. Derece Onemli 3. Der.On: 3.Derece Onemli

(*) Isareti ile s6z konusu 6nem derecesi agtsindan en 6nemli teminat tiirii belirtilmektedir.

Tablo XXX V’te iki sektér i¢in firmalarin kredili satislarda tercih ettikleri teminat
tiirlerinin 6nem derecelerine gore dagilimu verilmektedir. Tablodaki verilere gore her iki
sektorde tercih edilen teminat tiirlerinde benzerlik gorilmektedir. Veriler 1. derecede
onemlilik agisindan degerlendirildiginde banka teminat mektubu, 2.derece onemlilik
acisindan degerlendirildiginde ipotek, 3.derece 6nemlilik agisindan degerlendirildiginde ise

senet veya gek her iki sektorde de diger teminatlara gore daha gok tercih edilmektedir.

385 Sektor Bilangolan, T.C. Merkez Bankast Yayinlan, Cilt: 1, 1997
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SONUC

Firmalarin faaliyetleri sonucunda yarattiklann alacaklari donen varliklar
icinde Onemli bir yere sahiptir ve son yillarda da bu Onemin giderek arttif:
goriilmektedir. Bu nedenle firmalarin ihtiyaglarina daha iyi karsilik verebilecek
uygun alacak yonetimi politikalarinin olusturulmasinin 6nemi daha belirgin olarak

ortaya ¢itkmaktadir.

Kredili sati§ yapan her isletmenin genel hedef ve amaglan dogrultusunda
oncelikle iyi sekilde saptanmis bir kredi politikasina sahip olmas: gerekir. Kredi
politikasinda oncelikle kredi standartlar1 belirlenir. Ardindan en uygun kredi stiresi,
nakit iskontosu ve kredi limitlerinin belirlenmesi gerekir. Isletmeler kredi politikasini
saptarken, kredi politikasinin yiritilmesine ait sorumlulugun hangi béliime

verilmesinin daha uygun olacagini da belirlemelidir.

Kredili satiglarla birlikte ge¢ tahsilat ve geri 6denemeyen alacaklarda
olugmaktadir. Bu nedenle miigterilerde aranacak nitelikler belirlenmeli, miisterilerin
kredi degerliligi aragtirmalan titiz bir sekilde yapilmahdir. Geg tahsilat ve geri
Odenemeyen alacaklar isletmelere bazi1 maliyetler yiikler. Bu maliyetleri minimuma
indirmek i¢in ise etkin bir tahsilat politikasinin izlenmesi gerekir. Etkin bir tahsilat

politikastyla migterilerin hesaplarini kredili satig sartlarina gére 6demesi saglanir.

Isletmelerin kredi ve tahsilat politikalan miigterilerin istekleri, odeme

aliskanliklar, ekonomik sartlara gore diizenli olarak gbzden gegirilmelidir.

Cesitli nedenlerle kredi ve tahsilat politikasinda sapmalar olmas1 durumunda

giderici 6nlemlerin alinmasi alacak hesaplarinin kontrolii ile miimkiindiir.

Isletmelerin yurt igi kredili satiglann yaminda yurt disi kredili satiglant da
bulunabilir. Yurt disinda kredili satis islemleri bazi riskler tasir. Bu nedenle
isletmelerin yurt disinda yaptiklan kredili satiglarda dikkatli davranmalan gerekir.

Yurt dis1 satig iglemlerinde anlagmazliklann 6nlemek amaciyla uluslararas: kabul
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gormis 6deme sgekillerinden birisini karara baglamak gerekir. Bu 6deme sekilleri
pesin 6deme, agik hesap, konsinye satis, vesaik mukabili 6deme, kabul kredili 6deme
ve akreditiftir. Igletmeler bu 6deme sekillerinden kendisi igin en uygun gordiigii

birini se¢melidir.

Yurt diginda satiglarda ortaya ¢ikan politik ve ticari risklere karsi alacaklar
Eximbank tarafindan ihracat kredi sigortast programi  gergevesinde
sigortalanabilmektedir. Isletmeler gerek gérdikleri durumlarda bu sigorta isleminden

yararlanabilirler.

Isletmeler alacaklanmin yonetiminde etkinlik saglamak amaciyla bazi
yontemleri de kullanabilirler. Factoring, forfaiting, varlia dayali menkul kiymetler
(VDMK), finansman girketi ve ticari kredi sigortast uygulamalari kullanilmak
suretiyle daha etkin bir alacak yonetimi saglanabilir.

Cahiymamizda kredili satiy yapan firmalarin alacak yénetimi kararlarim
tespit etmek amaciyla Ttirkiye’nin 500 biiytik sanayi kurulusuna yonelik olarak bir
anket ¢aligmas: yapilmistir. Bu anket g¢aligmasi verilerinin degerlendirmeleri

asagidaki gibi ozetlenebilir.

- Ankete katilan firmalann %92,5’inin kredili satiy yapmakta oldugu,
%7,5’inin kredili sati§ yapmadig belirlenmigtir.

- Firmalarin biytk ¢ogunlugunda (%79.6) kredili satiy islemlerinden

pazarlama yoneticilerinin sorumlu oldugu belirlenmigtir.

- Firmalarin kredili satiglarinin toplam satiglan i¢indeki payina bakildiginda,

firmalarin Ggte ikisinin satiglarinin %61°inden fazlasim kredili sattig1 belirlenmigtir.

- Kredili satis yapan firmalarin %73’tGniin pesinat almadigi geriye kalan

firmalarin da en fazla %50 oranina kadar pesinat aldiklar: belirlenmistir.
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- Kredili satiglarda firmalarin %87.8’inin 31-120 giin ortalama vade ile mal
sattigy belirlenmistir. Ilave olarak 181 giin ve yukansindaki vadelerde ise satis

yapilmadig: tespit edilmigtir.

- Firmalann alacaklarimin tahsilinde giivence saglamak amaciyla aldiklan
teminatlara bakildiginda, firmalarnn %69.3°lik ¢ogunlugunun birinci derecede banka
teminat mektubunu tercih ettigi belirlenmigtir. Banka teminat mektubunun ardindan

ikinci derecede tercih edilen teminat tirinin ise ipotek oldugu belirlenmistir.

- Firmalarin kredili satislarda migterilerinden talep ettiZi oOdeme
araglarindan biri olan ¢ek; firmalanin %75.5°i tarafindan birinci derecede, %63.3’0
tarafindan da ikinci derecede 6nemli bulunmustur. Goriildiaga gibi ¢ek 6deme aract
olarak senet ve vadesinde nakit kargisinda firmalarin ¢ogunlugu tarafindan oncelikle

tercih edilmektedir.

- Kredili satiy yapan firmalann alacaklannin finansmaninda kullandiklar
kaynaklardan 6z kaynak birinci derecede, banka kredisi ikinci derecede,

factoring/forfaiting teknigi ise iglincii derecede 6nemli bulunmustur.

- Kredili satig yapan firmalarin misterilerinin kredi degerliligini arastirirken
bagvurduklar bilgi kaynaklarindan miisteri teminat1 birinci derecede, miisteri ile olan
geomisteki is iligkileri ikinci derecede, bankalar da figiincii derecede onemli

bulunmustur.

- Kredili satig yapan firmalarin kredi limitlerini belirlerken kullandiklan
metodlardan miisteri teminatina gore limit metodu birinci derecede, disiik limitle

baglayip tecriibeyle artirma metodu da ikinci derecede 6nemli bulunmustur.

- Firmalarin alacaklarinin tahsilatini artirici 6nlemlerden etkin ve sistematik
calisan bir kredi bolimi olusturulmas: birinci derecede, nakit iskontosu
uygulamasiyla erken &demenin 6zendirilmesi ikinci derecede, zamanminda &deme

yapmayan misterinin mal talebini dondurmak tgiincii derecede 6nemli bulunmugtur.
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- Firmalann kredili satiglar1 sonucu ortaya ¢ikan siipheli alacaklarin toplam
kredili satiglar i¢indeki oranina bakildiginda; firmalarin %54.2sinin stipheli alacak
oramnin %1°den az, %14,6’sinin siipheli alacak oraninin %1-%2 arasi oldugu ve

%16.7’sinin de giipheli alacag: bulunmadig: tespit edilmistir.

- Firmalarin yurt digt satiglarinda kullandiklan satig kosullarindan pesin satis
birinci derecede, ibrazda 6demeli akreditif ikinci derecede, vadeli akreditif’te tigiincii

derecede 6nemli bulunmustur.

- Firmalann yaklagik dgte birinin kredili ihracat yapmadigi, %20’sinin
ihracat kredi sigortast yaptirdiklari, %17,7’sinin ihracat factoring teknigini
kullandid1, %13.3’iiniin de vadeli akreditif iskontosu yaptirdig tespit edilmistir.

- Firmalarin alacak hesaplarinin kontroliinde kullandiklari yéntemlerden
alacaklarin yaslandinlmasi yontemi firmalarin %75.5°i tarafindan birinci derecede
onemli bulunmustur. Mali tablo oranlari yardimiyla alacaklar kontroli ise ikinci

derecede 6nemli gorilmustiir.

Kredili satig yapan firmalarin sektorel dagilimlarina gére aynm yapildiginda

su sonuglar elde edilmistir.

- Sektor 1’de (Tekstil Sanayi) ortalama vade siresinin 31-180 giin arasinda,
sektor 2°de (Kimya, Petrol Uriinleri, Lastik ve Plastik Sanayi) ise 61-180 giin

arasinda oldugu belirlenmistir.

- Sektor 1°de kredili satiglarin toplam satiglar igindeki agurliginin %41-%100
arasinda yogunlagtigy goriiliirken, sektor 2’de ise %41-%80 arasinda yogunlastigt

gorilmektedir.

- Sektér 1’de firmalarin %38.4’uniin sipheli alacak oram %1’den az,

%46.2’sinin %1-10 arasinda, %7.7’sinin siipheli alacagi yoktur. Sektér 2°de ise
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firmalarin %63.6’simn sipheli alacak oram %1’den az ve %18.2’sinin sgiipheli

alacagi yoktur. %3’ilin lizerinde siipheli alacak oranina sahip firma bulunmamaktadir.

Firmalarin kredili satiglarda tercih ettikleri teminat tiirlerinde her iki
sektorde de benzerlik goriilmektedir. Firmalar birinci derecede banka teminat
mektubunu, ikinci derecede ipotegi, Uglnci derecede senet veya geki Onemli
bulmaktadirlar.
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EK 1
Saymn Yetkili,

Universitemiz (Yildiz Teknik Universitesi) yiiksek lisans &grencilerinden Birol Kaynar
“Isletmelerde Alacak Yonetimi® konusundaki tez caligmasi ile ilgili bir arastirma
yapmaktadir. Bu aragtirmanin amact kredili satis yapan firmalarin alacak yonetimi kararlarim
tespit etmek ve elde edilecek veriler dogrultusunda baz1 sonuglar ¢ikarmaktir. Isletmenize ait
bilgiler kesinlikle gizli tutulacak ve toplanan veriler toplu halde analiz edildikten sonra
yiiksek lisans tezinde kullanilacaktir.

Degerli zamanimzi aywrarak anketi yamtlayacagimizi Gmit eder, ¢aligmalarimzda basarlar

dileriz.

Saygilarimizia,
Prof. Dr. Salih DURER Birol KAYNAR

ISLETMELERDE ALACAK YONETIMIi ANKET FORMU

1. Isletmeniz asagidaki sanayi kollarindan hangisinde faaliyet gostermektedir?

) Madencilik ve Tagocakgilig:

) Gida

) Tekstil

) Orman urtinleri ve Mobilya Sanayii

) Kagit, Kagit Griinleri ve Basim Sanayii

) Kimya, Petrol iirtinleri, Lastik ve Plastik Sanayii

) Ingaat ve Yap1 Geregleri Sanayii

) Metal Ana Sanayii

) Makine ve Techizat, Madeni Esya, [Imi ve Mesleki Aletler Sanayii
) Otomotiv Endiistrisi

) Elektrik Sektori

) Diger (Lutfen belirtiniz) ..........cc.ccoeoevieiiiivieeceeene

e T Y N N e T T e T e U T e S
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2. Kredili satis yapryor musunuz?

( )Evet ( )Hayr

(Yanitiniz hayir ise litfen anketi burada bitiriniz)

3. Asagidaki miisteri gruplarmn kredili satislarimzdaki paylarim %(yiizde) olarak
belirtiniz.

( ) Tiketici ( ) Imalatgt ( ) Bagli pazarlama kurulusu

( ) Toptanc () Acenta-bayii ( ) Diger (Liitfen belirtiniz)..................
( ) Perakendeci () DistribGtOr = e

4. Isletmenizde kredili satig islemlerinden asagidaki yéneticilerden hangisi/hangileri
sorumludur?

() Ayn bir kredi y6neticisi vardir () Pazarlama yoneticisi
( ) Finansman yéneticisi () Muhasebe yoneticisi

() Diger (liitfen belirtiniz) ...........ccocooeeoeieiiieeii e

5. Kredili satislariniz toplam satislarimizin %(yiizde) ka¢im olusturmaktadir?

( )%I1-%20arast ( ) %41-%60 aras1 () %81 ve lizeri
( )%21-%40 aras1 ( ) %61-%80 arasi

6. Kredili satislarinizda ortalama yiizde ka¢ oraninda pesinat ahyorsunuz?

() Pesinat almiyoruz () %26-%50 aras
() %25’ine kadar () %51 ve tizeri

7. Kredili satislarimzda kredi siiresi (vade) ortalama kag giindiir?

( )1-30giinaras1 ( )61-120 giin arasi () 181-240 giin arast
( )31-60giinaras1 ( ) 121-180 giin aras: () 240 giinden fazla

8. Kredili satislarinizda en cok tercih ettiginiz teminat tiiriinii 6nem derecesine gore
siralaymiz. (Liitfen birinci derecede onemli olana 1, sonrakine 2 ve benzeri olacak
sekilde siralayimz.)

( ) Teminat almiyoruz () Ipotek
() Sahsi kefalet () Banka teminat mektubu
() Senet veya gek () Diger (Lutfen belirtiniz) ..............ccocoovieiiieenn,
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9. Kredili satislarnmzda, miisterinizden talep ettiginiz 6deme araclammi Onem
derecelerine gore siralayiniz. (Liitfen birinci derecede dnemli olana 1, sonrakine 2 ve
benzeri olacak sekilde siralayimz.)

() Masterinizin senedi () Cirolu ¢ek
( ) Cirolu senet () Vadesinde nakit veya giinliik ¢ek olarak
() Misterinizin ¢eki () Diger (Lutfen belirtimiz) .......c..ccccovereceicninaninne.

10. Kredili satislarmiz sonucu olusan alacaklarizin finansmam icin basvurdugunuz
kaynaklar1 6nem derecelerine gore siralaymnz. (Liitfen birinci derecede nemli olana
1, sonrakine 2 ve benzeri olacak sekilde siralaymniz.)

() Ticari kredi (Vadeli mal alim1) () Factoring / Forfaiting

() Banka kredisi () VDMK (Varliga Dayal: Menkul Kiymet)
() Ozkaynak () Diger (Litfen belirtiniz) ................cococennv.n.
(

) Alacak senetlerinin iskontosu e

11. Miisterilerinizin kredi degerliligini arastirirken basvurdugunuz bilgi kaynaklar
nelerdir? Onem derecesine gore 5 tane siralaymmz. (Liitfen birinci derecede onemli
olana 1, sonrakine 2 ve benzeri olacak sekilde siralaymniz.)

) Miisterinizin teminati

) Miisterilerinizle olan gegmisteki is iligkileri

) Miisteri ziyareti

) Miigteri mali tablolar

) Bankalar

) Ticari gevreler

) Meslek kuruluglar ve Resmi Kaynaklar

) Medya

) Diger (Liitfen Belirtitiz) ................ooeoereeerrrreereesreeeoeeeeeereces
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12. Kredi limitleri olusturulmasinda hangi metod/metodlan kullamiyorsunuz? Onem
derecesine gore siralaymmz. (Liitfen birinci derecede dnemli olana 1, sonrakine 2 ve
benzeri olacak sekilde siralaymz.)

) Miisterinin istedigi kadar kredi agma () Zaman sinirlamali limit
) Diger rakipler kadar kredi agma ( ) Miisteri mali tablo verilerine gore limit

) Diisiik limitle baglayip tecriibeyle artirma () Diger (Lutfen belirtiniz) ....................

NN NN

) Miisterinizin teminatina gore limit L



13.
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Isletmenizde kullandigimiz alacak tahsilatim artinc onlemleri nem derecelerine

gire siralaymiz. (Liitfen birinci derecede dnemli olana 1, sonrakine 2 ve benzeri
olacak sekilde siralayimz.)

) Factoring / Forfaiting tekniginin kullanilmasi

) Etkin ve sistematik galigan bir kredi departmani olugturulmasi

) Miisteriye mektup veya telefonla hatirlatma yaptimasi

) Nakit iskontosu uygulamasiyla erken 6demenin 6zendirilmesi

) Zamaninda 6deme yapmayan migterinin mal talebinin dondurulmas.
) Cek veya senet protestosu.

) Diger (Litfen belirtiniz) ...........ccccocooeioieciieceeiee,

14. Siipheli alacaklarmizin toplam kredili satislariniz i¢indeki agirhgm belirtiniz

15.

) %1’den az ( )%3-%Sarass ( )%I10’un lzeri
)%1-%2 arast () %6-%10 aras1 () Supheli alacagimiz yok

Yurt disi satislarimizda kullandiginiz satis kosullarimi onem derecesine gire
siralaymiz. (Liitfen birinci derecede dnemli olana 1, sonrakine 2 ve benzeri olacak
sekilde siralayiniz.)

) Pesin satis ( ) Ibrazda Odemeli Akrteditif ( ) Kabul Kredili Odeme
) Agik Hesap () Vadeli Akreditif
) Konsinye () Vesaik Mukabili Odeme

16. Kredili ihracatta hangi tekniklerden yararlamyorsunuz?

Ve N e N e N

17.
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) Kredili (vadeli) ihracat yapiimiyor () Ihracat Kredi Sigortast

) Factoring () Eximbank Iskonto Programi

) Forfaiting () Diger (Liitfen belirtiniz ............................
) Vadeli Akreditif ISkontosu e,

Alacak hesaplarinin kontroliinde kullandigimiz yontemleri 6nem derecesine gire
siralaymiz, (Liitfen birinci derecede 6nemli olana 1, sonrakine 2 ve benzeri olacak
sekilde siralaymmz.)

) Mali tablo oranlar1 yardimiyla alacaklarin izlenmesi

)} Alacaklarin vadelerine gére siniflandiriimasi (Alacaklarin yaslandiriimasi)
) Siipheli alacaklarin ayiklanmasi (belirlenmesi)

) Diger (Lutfen belirtiniz) .............cccooeiiriieiinceineeeee

ANKETIMIZE KATILDIGINIZ iCIN TESEKKUR EDERIZ.



Dogum Tarihi
Dogum Yeri
Lise

Lisans

9
19
[V¥)

OZGECMIS

28.07.1972

Kocaeli

1986-1990  Istanbul Magka Teknik Lisesi

1990-1994  Yildiz Teknik Universitesi
Kimya Metalurji Fakiiltesi
Metalurji Mithendisligi Boliimii



