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YAZAR HAKKINDA

Kitabin yazari lisans egitimini iktisadi ve idari bilimler dalinda tamamladiktan
sonra, isletme finansi1 dalinda yiiksek lisans yapmis, doktorasini da bankacilik dalin-
da tamamlamustir.

Is hayatina bir kalkinma bankasinda uzman yardimcist olarak baglamis, daha
sonra bir ticaret bankasina Miifettis Yardimcisi olarak girmistir. Bes yillik mifettislik
gorevinden sonra Genel Miidiirlitk Kredi Tahsis Departmanrna Miidiir Yardimcist
olarak gecis yapmus, sonra sirasiyla Sube Miuidiirliikleri ve Direktorlitk gorevlerinde
bulunmustur. Daha sonra bir Egitim ve Danigmanlik firmas: kurarak bundan son-
raki i hayatina egitmen ve danigman olarak devam etmistir.

Halen bankalara ve firmalara hem egitmenlik hem de danismanlik faaliyetlerini
stirdiirmesinin yani sira zaman zaman {niversitelerde ders de vermektedir.






ONSOZ

Kredilendirme faaliyeti bankalarin ve finans kuruluslarinin en 6nemli faaliyetle-
rinden biridir. Bankalar fon fazlasi ve fon noksani olan taraflar1 bir araya getirirler.
Bankalar topladiklar1 mevduat ve diger kaynaklar1 kredi olarak verirler. Aksi hal-
de para kazanamazlar. Verilen kredilerin ise batirilmadan verilmesi ¢cok 6nemlidir.
Zira batagin telafisi olduk¢a zordur. Bankalar kaynak maliyetlerinin 5 puan tizerinde
kredi vermeleri halinde bir batak kredi i¢in o kredinin 20 kat1 yeni kredi vermek
zorunda kalirlar. Bu nedenle kredi verme faaliyetleri her zaman olduk¢a 6nemli
olmustur. Bankalar ve diger kreditorler bu nedenle siirekli uzman kredi tahsis ve
izleme elemanlari istithdam etme yoluna gitmislerdir. Bankalarin, uzman kadrola-
r1 istihdam etmelerine ve bilgisayar programlarini kullanmalarina ragmen, sorunlu
kredi oranini istenen seviyelere indiremedigi goriilmektedir. Agiklanan donuk kredi
oranlarinin 6nemli 6l¢tide tizerinde de yiizdiiriilen kredilerin oldugu gortlmektedir.
Yani aslinda problemli kredilerin payinin daha yukarilarda oldugu anlasilmaktadir.

Buradaki en biiyiik payin hatali ve eksik kredi analizinden kaynaklandig: goriil-
mektedir. Kreditorler ¢cogu zaman sablon analiz yapmakta miisterilerinden almis ol-
duklar1 ham bilangolar: skoring sistemine sokarak ¢ikan sonuglara gore analiz yap-
makta ya da teminata dayali kredilendirme yapmaktadirlar. Oysaki teminat baska
bir seydir. Firmanin kredibilitesinden bagimsizdir. Hatta ¢ogu zaman kredibilitesi
yiiksek firmalardan hicbir teminat dahi alinamaz. Teminatin da nakde dénmesi ¢ok
kolay olmaz. Bu nedenle bankalar firmalarda 6nce kredibilite prensibinden hareket
ederek kredilendirme yapmalidir. Firmalarin bilan¢olarindaki makyajlamalar: tespit
ederek arindirmali, ondan sonra degerlendirmeye almalidir.

Bu kitapta kredi verme faaliyetleri detayli olarak incelenmistir. Incelemede hem
finansal hem de finansal olmayan kriterler dikkate alinmigtir. Firmalarin kredi ihti-
yaglar1 gerekge ve tutar olarak hesaplanmug, firmalarin is dongiileri incelenmis, sek-
torel ozellikler dikkate alinmuis, bilango makyajlarinin nasil anlagilacag: ve bunlarin
analizde nasil degerlendirilmesi gerektigi detayl olarak agiklanmigtir.

Teori ve pratik birlestirilmis ve kitap kredilendirme faaliyetinde bulunanlarin ih-
tiyact dogrultusunda dizayn edilmistir. Ozellikle makyajlamalarin daha dogru anla-
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silmast i¢in gerekli yerlerde muhasebe kayitlarina da yer verilmis, boylelikle analizde
bir biitiinlitk saglanmasi hedeflenmistir.

Kredilendirmenin 6nemli kriterlerinden biri de firmalarin kétiillesmeye basladi-
&1 anlarda gerekli tedbirleri alabilmektir. Bu nedenle erken uyari sinyallerine de yer
verilmistir.

Kitap bu nedenlerle gerek bankalar gerekse diger kredi kurumlarinda galisan
kredi tahsis ve izleme uzmani, misteri temsilcisi ve sube yoneticilerine bir elkitab:
olmay1 hedeflemistir.

Saygilarimla...

Dr. Ugur Ozarslan
Mart 2021/Istanbul
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I. KREDIiLENDiRMENIN TEMEL PRENSiPLERi

Kredi bankaciligin ana islevidir. Bankalar topladiklar1 paralar1 kredi olarak sat-
mak zorundadir. Tabii ki satarken de batirmamalari gerekmektedir. Bu nedenle kredi
analizi bankacilik faaliyetleri arasinda olduk¢a 6nemlidir. Kredi analizinin 6niindeki
en buyiik engel dogru bilgilere ulasamamak, kredi ihtiyacinin tespit edilememesi,
hatali analiz ve yaniltic1 kayitlarin tespitindeki yanhshiklardir.

Kredilendirmede 3 ana prensipten yola ¢ikilir.

a) Kredinin Emniyeti

Kredi geri donmesinde bir problem olmayacag: diisiiniilen gercek ya da tiizel
kisilere verilmelidir.

b) Amaca Uygunluk

Kredi banka kredi politikas, yasal diizenlemeler ve etik ¢cercevede verilmelidir.
¢) Verim

Bankalar kér etmesi gereken ticari kurumlardir ve krediden elde edilecek verim
banka ortaklarinin beklentileri dogrultusunda olmalidur.
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II. FINANSMAN iHTiYACININ NEDENi

Bankalarin ana islevi fon fazlasi ve fon noksani olan taraflar1 bir araya getirmek
olduguna gore, firmalarin finansman ihtiyaglarini anlamak olduk¢a 6nemlidir.

Dolayisiyla ihtiyacin bankaca bilinmesi, ona gore kredilendirilmesi gerekir. Ban-
kalar neyi finanse ettiklerini bilmeden kredi vermek istemezler. (Cok kii¢iik mon-
tanl bireysel krediler ya da kredili mevduat hesaplarinda bu ihtiyacin gerekgeleri
bellidir fakat ¢ogu zaman sorgulanmaz.)

Firmalarin baglica finansman ihtiyaclar1 asagidaki gibidir.
(1) Isletme sermayesi finansmani

[sletme sermayesi ihtiyaci firmanin faaliyetlerini siirdiirebilmesi icin gerekli olan
para miktaridir. Bankalar kisa vadede ticari nitelikli kredileri bu amagla verirler.
Firmanin faaliyetini siirdiirebilmesi i¢in ne kadar paraya ihtiyacinin oldugu, firma
yoneticilerince bilinmesi gerektigi gibi bunu finanse edecek bankaca da bilinmelidir.
[sletme sermayesi ihtiyacinin tespit edilmesi ve hesaplanmas ilerideki konularda is-
lenecektir.

(2) Duran varlik finansmani

Ozellikle iiretim yapan firmalar faaliyetlerini siirdiirebilmek i¢in yatirim yapmak
zorunda kalirlar. Uretimde kullanilan makinelerini yenilemezlerse iiretim kalitesi
diser. Bankalar yatirimin finansmani igin de kredi kullandirirlar. Ayni zamanda fir-
malar fabrika binasi, tasit vb. i¢in de duran varlik yatirimi yapabilirler.
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(3) Firmanin zarar etmesi ve kiarliliginin yetersiz olusu

Firma faaliyetlerinden kar edemiyorsa 6demelerini gerceklestirmek icin paraya
ihtiya¢ duyacaktir. Bankalarin sevmedigi bir finansmandur.

(4) Firmanin asir1 derecede kar dagitimi yapmasi ve firmadan biiyiik 6lgiide
para gekilmesi

Kérhlik farkl likidite farkli kavramdir. Firma kérl olabilir ama alacaklarini he-
niiz tahsil edememigse parasal giicii yoktur. Kéra yonelik olarak ortaklar kar pay:
talebinde bulunmugsa firmanin fona ihtiyaci vardir.

(5) Mevsimsel hareketler

Mevsimsel ¢alisma 6zelliklerine sahip firmalarin mevsimsel kredi talepleri olur.
Ornegin, ingaat, turizm, tarim sektorleri bunlara 6rnektir. Tahsilatlarin hentiz yapil-
madig1 donemlerde firmanin kredi ihtiyaci dogabilir, tahsilatlarin yapilmaya basla-
mast ile birlikte de kullanilan krediler kapanir.

(6) Spekiilatif nedenler

Bankalarin sevmedigi kredi kullanimlarindandir. Baz1 sektorlerde fiyat hareket-
leri ¢ok inisli ve ¢ikish olur. Burada firmalar bu inis ve ¢ikis hareketlerinden yarar-
lanmak suretiyle para kazanmak isteyebilirler. Fiyatlarin ytikselecegi beklentisinde
olan bir firma kredi kullanarak hammadde aliminda bulunur, fiyatlar yiikseldigin-
de de turtnlerini satarak kar elde etmeyi hedefler. Bankalarin sevmemesindeki en
biiyiik neden ise beklenenin tersi bir hareket oldugunda firmanin zarar etmesi ve
edimlerini yerine getirememesi ihtimalidir. Bankalar genelde firmanin faaliyetlerin-
den para kazanmasini isterler.

(7) Daha once kullanilan bir kredinin kapatilmasi

Genelde bir problemin habercisidir. Ya firmanin alacaklarini zamaninda tahsil
edemedigini ya da kullanilan kredinin vade yapisinin yanlis yapilandirildigini gos-
terir. Burada firma ve/veya banka hatasindan soz edebiliriz. Eger kullanilan kredinin
maliyeti yiiksek ve diisiiriilmesi amac ile yapiliyorsa makul karsilanir ancak vadesi
gelmis ve firma faaliyetinden saglanan fonlarla kapatilamamigsa tehlikelidir.
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(8) Sermaye yiikiimliiliigiiniin yerine getirilmesi

Firmalar sermaye artis1 yapmak zorunda kalmis olabilirler, bunun i¢in ortakla-
rin yeterince kaynagi yoksa firmalar bunu kredi kullanarak yapabilirler. Ancak bu
durum bilangoda goriiliir. Kredi kullanarak sermaye artisinda bulunan firmalarin
bilangolarinda ortaklardan alacak kalemi bor¢ bakiye verir. Analistler de bunu ge-
nellikle 6zvarliktan indirdikleri i¢in analize uygun bilangoda 6zvarlik tekrar eski
haline gelir.

(9) Firma satin almak i¢in kredi isteme (Leverage buy out)

Firmalar bir bagka firmay1 satin almak istediklerinde ya kendi parasal imkanla-
riyla ya da kredi kullanarak firmay1 satin alirlar. Daha ¢ok biiyiik 6l¢ekli firmalarda
rastlanan bir durumdur. Satin alinan firmanin yarattig: nakit akislari ile kredinin
geri 6denmesi saglanir.

(10)  Finansman kaldiracindan yararlanmak

Ozvarlik karlhligini artirmak igin yapilan bir kredi kullanimidir. Firmanin fi-
nansmanda 6zvarlik yerine yabanci kaynak kullanarak daha az sermaye ile daha ¢ok
kar elde etmesini ifade eder.

(11) Kar planlamasi

Firmanin kredi kullanarak 6deyecegi vergiyi diistirmesi operasyonudur.

Az gortnen bir kredi kullanim tiirtidiir. Burada firma ihtiyaci olmasa da kre-
di kullanir ve bu paray: ortaklardan alacaklar kaleminden disar1 ¢ikarir ve sahsi
hesabinda genellikle mevduat olarak degerlendirir. Ozellikle de off shore hesaplar
kullanilarak vergiden kaginilir. Kullanilan kredinin faizi ise kurumlar vergisi matra-
hindan indirildigi i¢in daha az vergi 6denir, boylelikle firma sahibinin cebine giren
para daha fazla olur. Tabii burada ortaklardan alacaklar kalemine Vergi Usul Kanu-
nu (VUK) geregince faiz tahakkuk ettirilmesi gerekir ve bu faiz tahakkuk ettirilirse
kar yaratilacagi i¢in vergi cikar. Ancak ¢ogu zaman firmalar krediyi ve ortaklardan
alacaklar kalemini sene sonundan 6nce kapattiklar1 i¢in sene sonu bilangolarinda
ortaklardan alacak kaleminde bakiye gértinmesini 6nlerler. Bu durum ancak dene-
timlerde ortaya cikabilir. Istatistiki olarak da denetimlerin oransal olarak olduk¢a
diisiik oldugu goz 6ntine alinirsa, bazi firmalarin neden bu yonteme basvurdugu
anlagilabilir.
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III. KREDIi ANALIZLERINDE FIRMAYA ILISKIN GOZ ONUNDE
TUTULACAK ETMENLER

1) Firmanin Is Hayatindaki Deneyimi

Firmanin ne kadar zamandir bu isi yaptig1 kredi analizlerinde dikkate alinan bir
konudur. Firmanin ne kadar eski oldugundan ziyade firma sahiplerinin ya da yo-
neticilerinin is hayatindaki deneyimleri 6nemlidir. Ancak firmanin eskiligi isletme
korliiklerine, atalete yol agmaya baslamigsa o zaman da tersi bir durumla karsilaga-
bilir ve firmanin piyasadan pay kaybetmesi hatta batisina kadar gegen bir siireg de
baglayabilir. Bu nedenle firmalar: analiz ederken, piyasalari, rakiplerini ve tiriinle
ilgili gelismeleri ne kadar iyi takip ettiklerini incelemek 6nemlidir.

2) Firmanin Boyutu ve Faaliyetinin Cesitliligi

Firmanin boyutu ve biiyiikliigii inceleme kriterleri agisindan da 6nemlidir. Cok
kiigiik firmalarda skoring yontemleri ile analiz yapilirken firma biiytidiik¢e inceleme
kriterleri farklilasmaya baglar. Firmanin ¢aligma tarzi ve is dongtisii daha fazla 6nem
kazanir, daha kurumsal ve yiiksek cirolu firmalarda mali tablolarin Uluslararas: Fi-
nansal Raporlama Standartlarr’na (UFRS) gore de incelenmesi gerekecektir.

Faaliyetlerindeki ¢esitlilik firmanin ayni zamanda riskini de azaltan bir faktor
olarak kargimiza ¢ikmaktadir. Tek bir faaliyet alaninda ¢alisan firmalarda s6z konu-
su faaliyete gelen yasal kisitlamalar, rekabet gibi faktorler firmalarin kir marjlarinin
diismesine neden olabilmektedir.

3) Rekabet Giicii Pazar Pay1

Firmalarin rekabet giicii olduk¢a 6nemlidir. Piyasada gerek {iriin kalitesi gerekse
de fiyat anlaminda rekabet edemeyen firmalarin ayakta kalmas1 miimkiin degildir. Bu
nedenle firmalar kredi degerliligi acindan incelenirken rekabet giiglerinin ne oldugu
ve piyasalardan nasil etkilenebileceklerinin de analiz edilmesi gerekir.'

1Porter, E. Michael: (2015), Rekabet Stratejisi, s. 4.
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