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Yonetici Ozeti

Tirkiye’de yerlesik Kiiciik ve Orta Biyikliikteki isletmeler (KOBI), toplam istihdamin igcindeki
yuzde 72’lik paylari ile otuz milyondan fazla insanin gegim kaynagidir. Milli hasila iginde ylzde
42’lik bir katma deger Ureten KOBI'ler, toplam satislarin yiizde yiizde 50’sini olustururken,
dogrudan dis ticarete olan katkilari ise yiizde 30 civarindadir. KOBI’ler sosyal ve ekonomik
bakimdan 6nemlidir. Ancak Covid-19 krizi gibi ekonomik yavaslama ve aksama dénemlerinde
daha kirilgandirlar. Benzer buyuklikteki diger ekonomilerle karsilastirildiginda, Tuarkiye'deki
KOBIi'lerin kiiltiirel faktorler, demografik 6zellikler ve zor zamanlarda KOSGEB destekleri
sayesinde daha direncli goériinmektedirler.

Bu raporda, KOBI'ler icin finansal ve iktisadi zeminde iyilestirmenin yapilabilecegi bircok alan
incelenmekte, ozellikle asagida 6zetlenen iki alandaki sorunlarin ¢éziimiine yonelik ¢abalarin
onceliklendirilmesi tavsiye edilmektedir:

e cra ve iflas rejimi, imkan verilse yasayabilecek ama bir nedenle édeme giicligiine
dismus firmalar icin yeniden yapilanma ve faaliyete devam etme imkani saglayacak
etkin mekanizmalar icermemektedir. Yeniden vyapilanmanin gerektirdigi maliyetleri
karsilayamadiklari icin, bu eksiklik KOBI’ler icin daha da asikar ve tahripkar
olabilmektedir. Bu problemin ¢6zimd i¢in 6ncelikli olarak, yasanmis icra ve iflas olaylari
ilgili bilgi ve verileri iceren merkezi bir veri tabani ¢ok faydali olacaktir. Bu veri tabani,
konuyla ilgili yapilmasi gereken bilimsel ¢alismalarin 6nlini acacak ve hedefe dogru
odaklanmis yeni politikalarin gelistirilmesine yardimci olacaktir.

e KOBIi’lerin kredi pazarlarina erisimi kisithdir ve etkin degildir. KOBi’lerin banka kredileri
icindeki payi, tUlkedeki toplam (iretim ve satis icindeki paylarina gore oldukca disuktir.
Piyasa bazli finansman kaynaklarina erisimleri ise ihmal edilebilecek kadar dasuktir.
Netice olarak, finansal kirilganlari daha vyiksek oldugundan iktisadi yavaslama
dénemlerinde ciddi problemler yasamaktadirlar. Bir diger sonug ise koti kurumsal
yonetim ve buna bagl muhtelif istenmeyen olaylardir.

Bu ¢alismada, Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi veri tabanlarindaki kapsamli bilgiler kullanilarak,
KOBI'ler icin ddeme giicligiine ve muhtemel iflasa sebep olabilecek finansal ve finansal
olmayan gostergelerin analizi ve tespiti yapilmaktadir. Sonuclarin, KOSGEB’in gelecek dénem
politika tasarimina zemin teskil etmesi ve uygulamalarda yardimci olmasi umulmaktadir.

Rapor, 2017-2020 verileri ile isletmelerin 2017-2019 villari arasindaki performansini farkli
algoritmalar kullanarak irdeledikten sonra 2020 yilinda faal kalmaya devam ettiklerini veya is
terkine mecbur kaldiklarini sorgulayan bir yaklasimla asagidaki sonuglara ulasmaktadir.

e KOBI'lerin 2017-2019 dénemindeki standart finansal rasyolarinin degisim trendi
incelenerek 2020’de is terki riski tahmin edilebilmektedir. Firma 6zelinde detay sebepler
bilinmemekle beraber, ortak problem, kisith finansman erisimi ylzinden is terkini
engelleyecek kisa vadeli likiditenin saglanamamasidir.

e Kabul gérmiis ortak goriisiin aksine dis ticarette faaliyet gdsteren KOBI’lerin ithalatgi
kesimi, ihracatci kesime oranla finansal olarak daha az kirilgan gériinmektedir. Rekabet
glicli, sektorel farkhliklar, talep esnekligi vb. bircok sebepten kaynaklanabilecek bu
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durum, Tirk sirketlerinin kur oynakliklarindan kaynaklanan hassasiyetlere hangi kanallar
Uzerinden maruz kaldigi noktasinda yeni degerlendirmelere ihtiyac duyuldugunu
gostermektedir.

e Sirketlerin is terki seviyesinde 6deme gicligline disme olasiligl, sirketlerin faaliyet
sureleri ile iliskilidir. En yeni ve en yash sirketler en fazla is terk eden gruptadir. On Ug
yilla kadar sirketlerin iflas olasilhigl azalmakta ve bu risk otuz yila kadar sabit kalmaktadir.
Yonetici seviyesinde cinsiyet farkinin sirket performansi lGzerinde bir etkisinin olmadigi
da raporun bulgularindandir.

e Raporda kullanilan veriler, sirketlerin kismen gonlli kismen de zorunlu olarak muhtelif
kamu otoriteleri ile paylastiklari bilgilerden olusmaktadir. Paylasilan bu bilgilerin nitelik
ve nicelik olarak zaman igerisindeki degisimlerinin 6nemli 6n gosterge olabilecekleri
tespit edilmistir. Mesela, bilgi paylasimini nicelik veya nitelik olarak azaltan sirketlerin is
terk etme ihtimalleri daha yliksek hesaplanmaktadir.

Raporun son kisminda, KOBI’lerin dayandigi finansal altyapinin iyilestirilmesine yonelik bazi (st
diizey veya uzun vadeli politika tavsiyeleri yer almaktadir. Bunlarin yani sira, ¢alismanin ampirik
bulgularina dayanan ve KOSGEB tarafindan kisa vadede uygulanabilecek spesifik dneriler de
sunulmaktadir. Bu oneriler, Covid-19 sonrasi ve yasanan jeopolitik sorunlarin tetiklemesi
beklenen global ekonomik problemlere karsi KOBi destek politikalari tasarlarken hemen dikkate
alinabilir. Calismanin en dnemli 6nerisi ise politika gelistirirken veya uygularken veriye dayanan
metodlarin kullanilmasi gerektigi sonucudur. Bu minvalde, veri bazl ve blyilk veri analitigi
kullanan bir yéntemin cergeve tanimi yapilmistir. Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi veri tabanlari bu
sebeple ¢ok kiymetlidir. Boyle bir yaklagim, KOSGEB’in hedeflerini daha da etkin
gerceklestirmesine yardimci olabilecektir.
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Giris

Kigiik ve Orta Biyiikliikte isletmeler (KOBI) diinya ekonomisinin can damarlaridir. Global
dretiminin yarisini saglayan bu kuruluglar, toplam istihdamin yilizde 75’ini olusturmaktadir.
Serbest ekonominin temel taslari olan KOB/'ler, global arz-talep dengesi iizerine tedarik¢i ve
uretici olarak etki etmekte, ulusal ve uluslararasi seviyedeki deger zincirleri igerisinde cesaretli
mutesebbis katkilari, gerek iktisadi bliyime gerekse de toplumsal refah agisindan elzem
bulunmaktadir. Unutulmamalidr ki bugiiniin biiyiik sirketlerinin ¢cogu diiniin KOBI’leri idi.

Diinya ekonomisi tizerinde bdylesi bir katkiya sahip olan KOBI’ler, ne yazik ki, genelde gii¢siiz
finansal alt yapi ve kaynaklara sahiptir. Covid 19’un yol actigi pandemik durgunluk en fazla
KOB/’leri etkilemistir’. Bircok sebebin yaninda dne ¢ikanlar; idari ve finansal ydnetim zaaflaridir.
Bu zaaflar; piyasa entegrasyonu zaten kisitli olan KOBI’lerin, ana kaynaklari olan kisa dénem
banka kredilerine ve ticari borglara ulasiimasini ve sonrasinda yonetimini daha da sorunlu hale
getirmektedir. Bu sebeplerle KOBi ve benzeri kuruluslarin ulusal bazda finansal olarak
desteklenmesi bir devlet politikasi haline gelmistir. ABD’deki “Kiiciik isletmeler Yénetimi”,
Giiney Kore’deki KOBi’ler ve Yeni Sirketler Bakanhgi, Almanya’daki BVMW ve iilkemizde
KOSGEB, Avrupanin birgok tlkesinde yeralan benzer kuruluslarin érnekleridir.

Ote yandan, KOB/’lerin devlet destegini kosulsuz beklemeleri ahlaki bir probleme déniismemeli,
hiklimetler, kisa vadeli yaklagimlara itibar etmemelidir. Devlet desteginin dogal bir limitinin
oldugu ve bu limite disiplinli bir sekilde uyulacagi KOBI’lerin tarafindan anlagilmalidir. Bu limitin
anlasilmasi icin gercek olaylara ve verilere dayali metodlar ile politikalar gelistirilmelidir. icinde
yasadigimiz “blyik veri” diinyasinda bunun yapilmasi eskiye gore daha kolay olacaktir.

Bu raporda EBRD tarafindan desteklenen bir projenin sonuclari sunulmaktadir. Proje, Covid 19
sonrasinda olumsuz etilenenen KOBi’lere KOSGEB tarafindan verilecek destegin temel mantigini
ve algoritmik c¢ergevesini sekillendirmektedir. Raporun hazirlanma doéneminde pandemi
yavaslamis olsa da, olumsuz nihai etkileri glinimuizde hala gérilmekte ve 6lgllebilmektedir.
Analiz 2020 sonu itibariyle bilgi paylasan sirketlerin verilerini kullanmaktadir. 2022 yili dérdinci
ceyregi itibariyle 2021 verilerine ulasilmasi sonrasinda, pandeminin etkilerin daha uzun bir
zaman araliginda irdelenmesi miimkiin olabilecektir.

Raporda kullanilan yaklagim, Covid 19 pandemisinin yol a¢tigl veya zaman iginde diger farkh
sebeplerden dogabilecek ekonomik sikintilarin élgilmesinde yetkindir. Bu galisma 6zelindeki
tespit ve tavsiyeler KOBI’ler icin uzun dénemli ve siirdirilebilir finansman stratejisinin
sekillenmesinde sonraki donem calismalarina da zemin olusturmaktadir.

Rapor (¢ béliimden olusmaktadir. ilk bélim, Tiirkiye’de KOBIi ekonomisini tanimlamaktadir. Bu
tanimlama; KOBI’lerin biiyikliikleri, saglanan istihdam, katma deger etkisi ve dis ticarete katki
gibi bazi secilmis gdstergeler kullanilarak yapilmaktadir. KOBi’lerin biiyiik 6lcekli kuruluslara
goreli iktisadi verimliligini Olgen basit analizler de bu bélimde yer almaktadir. Uluslararasi
karsilastirmalarin ilaveten KOBI’lerin finansal kirilganhginin ana sebepleri, normal ve kriz

1 Son dénem birkac arastirmaya 6rnek; (Carvajal, Davis, Divakaran, & Konidaris, 2020), (Gourinchas, Kalemli Ozcan,
Penciakova, & Sander, 2021), (Facebook / OECD / World Bank, 2020)



konjonktdrleri dahil edilerek irdelenmektedir. Kurumsal yonetim ve finansal piyasalara erisim
diger ana konu bashklaridir. Bélim, KOBI’ler icin is terki ve icra / iflas rejimi cercevesinde ikinci
hayat sanslari ile, pandemi dénemiminin ilk yili olan 2020 yilindaki is iklimi ve teamillerine
iliskin degerlendirmelerle son bulmaktadir.

Raporun ikinci bélimi dért asamadan olusan ampirik analizin detaylarini icermektedir. ilk
asamada, egilim analizi ile, ilgili finansal gostergelerle, KOBI sektérii icinde sistemik énemi haiz
isletmelerin? is terki ve 6deme giicliigii arasindaki yon eylemine bakilmaktadir. ikinci asama dis
ticaret etkisine gdz atmaktadir. Doviz kurlarindaki dalgalanmalarin dis ticaret Ustiinde vyol
acabilecegi muhtemel risk ve firsatlar; ihracat ve ithalat agirliklari dikkate alinarak yapilan
analizlerle degerlendirilmekte ve sonuglarin ilk bolimdeki bulgulara tamamlayici katkisi
irdelenmektedir. Uciincii ve dérdiincii asamalar sirasiyla; istihdamin cinsiyete gére yapilanmasi,
sirketin yasi, bilgi paylasimi ve sirket raporlamalarindaki bozulma bagliklari ile finansal
performans ve is terki iliskisini incelemektedir.

Onceki bolimlerdeki bulgular gdz o6niine alinarak, son kisimda, spesifik algoritmalar®

kullanilarak veri odakh bir cerceve tanimlanmaktadir. KOSGEB’in finansman desteginde gelecek
dénem iyilestirmelerine 1sik tutan yontem, vyeni bir finansman destek programinin
sekillendirilmesi  geregini, mevcut durum problemlerinin ¢o6ziminde ve piyasa
entegrasyonunda bu yeni yapilanmanin faydali olacagini dile getirmektedir. Rapor, bu
iyilestirmelerle, hem KOSGEB’in politika etkinliginin ve kamu mali yénetim sistemi icindeki
konumunun giiclenecegini hem de verimliligi daha yiiksek KOBi’lere sahip olunabilecegini
savunmaktadir.

2 KOB/’lerin tamami ve KOBI sektérii tim iktisadi sistem icin ®nemlidir. Tek bir KOBI’nin tim sektdr icin dnemli
oldugunu séylemek kavramsal olarak yanlstir. Ote yandan, tamamen iktisadi ve finansal temellere dayandirilarak,
bazi KOBI'lerin goreli &nemini tanimlamanin faydali olacagl disiinilmektedir. Zira, bazi KOBVler, iginde
bulunduklar eko sistem iginde lider/y6nlendirici konumda olabilmekte, faaliyet alanlari, operasyonel ag sistemleri,
Olgekleri, arz zinciri icindeki dnemleri, bu dnemlerinden ve farklilasmalarindan dolayi; muhtemel riskleri dikey ve
yatay olarak yayma ve bulastirma kapasiteleri vb. gibi sebeplerle “sistemik 6nemi haiz KOBI'ler” sifatina layik
gorilebilmektedir.

3 Bu raporda kullanilan biitiin algoritmalar KOSGEB ile paylasilacaktir. Bu paylasim, algoritmalar ile ilgili tim
aciklamalari ve kullanim amag ve sekillerini kapsayacaktir.



KOSGEB ve KOB/'ler
KOSGEB’in Sorumluluk ve Faaliyetleri

Kiciik ve Orta Olcekli isletmeleri Gelistirme ve Destekleme idaresi Baskanhg (KOSGEB) 1990
yilinda 3624 sayili Kurulus Kanunu ile kurulmustur. KOSGEB’in amaci, Uretici KOBIi’lerin
faaliyetlerine yonelik hizmet ve destek vermektir. Kanun 2009 yilinda degistirilmis ve kapsami
tiim KOBI’leri kapsar hale getirilmistir. Ayni yil yayimlanan 15431 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile
KOSGEB faaliyetlerinde sektérel ve bolgesel dncelikler tanimlanmigtir. Hukuki alt yapiya iligkin
son degisiklik 2018 yilindaki 4 sayili Cumhurbaskanlgi Kararnamesidir (KOSGEB, 2022).

Kanun’a uygun olarak yayimlanan “2019-2023 KOSGEB Stratejik Plani” KOBI’'lere saglananacak
hizmetin c¢ercevesi ve politika uygulamasi belirlemektedir. Bu cergeveye gore; KOSGEB
KOBI'lerin iktisadi verimliligini, rekabetciligini, teknolojik ve dijital gelisimini, AR-GE
calismalarini, kapasite artirmi ve mitesebbis faaliyetlerini artirmayr / iyilestirmeyi
amaclamaktadir. KOB/i’lerin izlenmesi ve faaliyet degerlendirmeleri KOSGEB’in Ustlendigi diger
asli gorevlerdir. Glinimize kadar aciklanan bircok destek programi bu hedefler yonelik
tedbirleri kapsamaktadir. 2018 vyilinda vyayimlanan Kararnameye? gore KOSGEB’in
organizasyonel ve yonetsel yapisi Sekil 1’de 6zetlenmistir.

Sekil 1: KOSGEB'in organizasyon semasi

Cumbhurbagkani veya Bakan
Genel Kurul Jastant 16y
baskanhginda yillik toplanti
™
Uyeler
Sanayi ve Teknoloji Bakan' Sanayi ve Tekonoloji Bakanligi
baskanhginda iki aylik toplantilar TOBB, TESK, TIM, MESS, TBA, bazi
ticaret ve sanayi odalari, bankalar vb.
Uyeler kurulus temsilcileri
Sanayi ve Teknoloji Bakan Yardimcisi i : :
Hazine ve Maliye Bakan Yardimcisi > Icra Komitesi \
TUBITAK, TOBB, TESK, TIM, DIB
baskanlari
Bir teknik Universite rektorl
KOSGEB Bagkani
_
KOSGEB Bagkani

KOSGEB Genel Kurulu bitiin sektorlerden gelen temsilcilerden olusmakta, yillik toplantilar
Cumhurbaskani veya Sanayi ve Teknoloji Bakani baskanliginda dizenlenmektedir. Genel Kurul
yillik stratejik amaclar belirleyerek politika uygulamalari hususunda KOSGEB icra Komitesini

4 Kararnamenin tam metni asagidaki adreste bulunabilir.
https://webdosya.kosgeb.qov.tr/Content/Upload/Dosya/Mevzuat/cbaskanligi 4 kararname.pdf




gorevlendirmektedir. icra Komitesi, KOSGEB Balkani ve alt vyonetimi bahsekonu
gorevlendirmeden ve kurulusun idari ve finansal yonetiminden sorumludur.

Ozel Biitceli Kuruluslar B listesinde yer alan KOSGEB, saglanan biitce kaynagi ile Stratejik Planda
yazili hedefler cercevesinde KOBI'lere is gelistirme, teknolojik altyapi ve kapasite artirimi amagl
dogrudan finansal destek saglamaktadir. Saglanan finansal destek faiz stibvansiyonu, hibe ve
acil durum yardimlari olarak da sekillenmektedir?.

KOSGEB dogrudan desteklerine ek olarak farkl kurum ve finansal yapilarla kurdugu istirak ve
ortakliklarla asagida listelenen dolayli yollardan da finansman saglayabilmektedir:

e Kredi Garanti Fonu (www.kgf.com.tr)

e Bilisim Vadileri ve Tekno Parklar (www.bilisimvadisi.com.tr)

e KOBI Girisimci Sermayesi ve Yatirim Ortakhig (www.kobias.com.tr)

e Tirk Yatirim Fonu altinda Litksemburg merkezli istanbul Girisim Sermayesi ve Tiirk
Bliyime ve Gelisim Fonu adli iki yatirim fonu

e Tekno Park ve Girisimci Sermaye Fonu (www.bilisimvadisi.com.tr)

e Bolgesel Kalkinma Ajanslari (https://kalkinma.com.tr/en/home)

e Teknoloji inovasyon Fonu (https://teknolojiinovasyonfonu.com.tr).

Tablo 1: Tiirkiye'de KOBI tanimlari

Mikro Kiigik Orta
Calisan Sayisi Eski 1-9 10-49 50 — 249
wan >y Yeni 1-9 10- 49 50 — 249
. . Eski <3 < 25 <125
Yillik Satig Miktari (Milyon TL)
Yillik Satig Miktari (Milyon Avro) | Yeni <> <50 <250
’ Y <0.3 <29 <14.3

KOSGEB, istihdam edilen calisan sayisina gore KOBI'leri kendi icinde siniflandirmaktadir. Buna
gore dokuz isciye kadar calisani olan isletmelere, mikro isletmeler, on ile kirk dokuz arasi isgi
calistiranlar kucuk isletmeler, elli ile iki yuz elli is¢i arasinda calisani olanlar ise orta 6lgekli
isletmeler olarak siniflandiriimaktadir®. 18 Mart 2022 tarihli resmi gazeteye gére KOBI; ikiyizelli
isciden az is¢i calistiran isletmedir”.

KOSGEB’in KOBI tanimlamasi istihdam sayisi agisindan Avrupa Birligi (AB) tanimlari ile aynidir.
Ancak, AB, yillik satis ve bilango biliytkliklerine gére yaptigi siniflamada farkhlik géstermektedir.
Yillik 2 milyon Avro satis tutari ve bilanco biyiikligiine sahip KOBI’ler AB standartlarinda mikro,
10 milyon Avro blyukligliinde olanlar kiiglik, 50 milyon Avro satis ile 43 milyon Avro sinirinda

> Destek Programlarinin detayl agiklamalari icin; https://en.kosgeb.qov.tr/site/tr/genel/destekler/3/supports-
services.

6 Tersi belirtiimedigi siirece; bu ve devam eden béliimde kullanilan ham verilerin tamami TUIK kaynaklarindan elde
edilmektedir. D6viz/TL donustmleri ilgili yilin ortalama déviz kurlari kullanilarak yapiimaktadir.

7 Mart 2022 oncesinde Ust limit 125 milyon TLU’sidir. Raporda yapilan 2017-2022 villari arasindaki analizin
siniflandirmasi bu kapsamdadir.
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bilanco biyukligiine sahip olanlar ise orta &lcekli KOBi’ler olarak degerlendiriimektedir.
Turkiye’de kiiciik sayilan KOBi’ler AB’de mikro, Tiirkiye’de orta biyiikliikte sayilan KOB/'ler ise
AB’de kicik olarak degerlendirilmektedir (European Commission, 2021).8

TUIK raporlarina gére; 2020 yilinda KOBI sayisi 3.295.995 iken, biiyiik sirketlerin sayisi ise 8.071
dir. Blayukliklerine gbére ortalama ¢alisan sayisi ve ortalama satis tutarlarina Tablo 2‘de yer
verilmektedir.

Tablo 2: KOB/I’lerin Ortalama Istatistikleri

KOBI'ler Biyiik
Mikro Kuiglk Orta Isletmeler
isletme Sayisi 3.035.095 223.626 37.274 8.071
isletme Bazinda Yillik Satis (TL) 381,275 8,711,322 57,127,524 661.646.135
(€47,422) (€1,083,497) | (€7,105,413) | (€82,294,295)
Isletme Bazinda Calisan Sayisi 5 14 70 553

Turkiye KOBI’leri 3,3 milyona ulasan sayilari ve bin kisi basina diisen 39 KOBI sayisi ile, 21 milyon
KOBIi’ye sahip ve bin kisi basina 47 KOBI diisen AB’den asagida, bin kisi basina KOBI diisen bati
Balkan ulkelerinden (Arnavutluk, Bosna Hersek, Kosova, Karadag, Kuzey Makedonya ve
Sirbistan) ise daha yukarida yer almaktadir (OECD, 2021).

istatistiki acidan goze carpan ilging detaylardan bir tanesi; Tiirkiye’de, yirmi yedi ilkeden olusan
AB’de ve AB iiyesi olmayan Balkan ulkelerindeki toplam KOBI sayisinin toplam firma sayisina
orani ayni olup, ylzde 99,8'dir. Tium bu bolgelerde mikro olcekli isletmelerin payi yliizde 91-93
arahgindaki oranlardadir. Bir diger benzerlik ise toplam is gliciine verilen katkinin ylizde 65-74
araliginda olmasidir. Kita Avrupasinda gozlenen bu toplumsal ve sosyolojik benzerlikler
carpicidir. Ulkeler arasinda farkliliklar finansal ve iktisadi gdstergelerde ortaya ¢cikmaktadir.

KOBI’lerin sektorel kirllimina bakildiginda ise imalat sanayi sirketleri ile toptan ve perakende
¢alisan sirketlerin toplam igindeki yizde 25’lik ve yizde 28lik paylari ile lider oldugu
gozlenmektedir. Bu sektérler toplam KOBI satisinin yiizde 76’sini olusturmaktadir. ilgili detay
bilgiler Tablo 3’de yer almaktadir. (Tablodaki veriler raporun yazarlarlar tarafindan TUIK verileri
kullanilarak hesaplanmistir.)

& Dogru ve tam KOBI tanimlamasi Tiirkiye’nin ve/veya Avrupa’nin kullandigi 6lgek bazli tanimlamalardan biraz daha
karisik ve farki olabilir. Ornegin, kiiciik olarak tanimlanan bir KOBI kismen ya da tamamen biiyiik bir isletmenin alt
istiraki olabilir. Ayni sekilde, kiglik bir isletme buyik bir isletmem tarafindan dolayli olarak yonetilebilir. Holding
haline gelmis blyik isletmelerin altindaki bagh isletmelerin tamami aytri ayri ¢alisan ve buradaki o6l¢iitlere gore
tanimlanmis KOBI’ler olabilir.
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Tablo 3: KOB/’lerin Sektérel Dagilimi

# isletmeler Satiglar istihdam

Mikio KoKl pio KRR T e KK
imalat Sanayi 10,9% 2,0% 2,5% 19,7% 7,0% 17,3%
ingaat ve Emlak 8,0% 1,1% 2,0% 7,3% 5,0% 7,3%
LTI R SIS 337%  28% | 126%  41,0% | 169%  10,4%
Ulastirma ve Nakliye 13,7% 0,5% 1,8% 3,4% 6,5% 2,9%
Konaklama ve Gida 8,4% 0,5% 0,7% 1,1% 4,7% 3,5%
Bilgisayar Teknolojileri 7,9% 0,5% 1.2% 2,6% 4,5% 2,8%
Egitim, Saglik, ve Diger 9,4% 0,7% 0,6% 3,5% 4,8% 6,4%
Toplam (%) 92,0% 8,0% 21,5% 78,5% 49,3% 50,7%
Toplam 3.295.995 5.234.656 (milyon TL) 11.488.623

Turkiye’de KOBi Ekonomisi

KOBI’ler Tiirk ekonomisinin can damaridir. Benzer diger iilke ekonomileri gibi ekonomi icinde
sosyal, iktisadi ve demografik acidan kritik roller Gstlenmekte, 11,5 milyon is¢i calistirarak
toplam istihdamin ylzde 72’lik kismini olusturmaktadirlar. Tiirk hanehalkinin aile basina 3,23
kisiden olustugu ve her aileden iki kisinin KOBI’lerde calistigi varsayildiginda, otuz milyondan
daha ¢ok niifusun yasaminin KOBI'ler tarafindan saglanan istihdama bagl oldugu gercegi
yadsinamaz.

Sekil 2: isletme Olgeklerine Gére KOBI istihdami
istihdam

- . Mikro, % 35,8, 5.7 Milyon
Buyuk, % 28, 4,5 Milyon

Orta, %16,3, 2,6 Milyoh
Kagik, % 19,9, 3.2 Milyon
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Sekil 2, Turkiye’de istihdam edilen calisanlarin isletme O&lgeklerine goére dagilimini
gostermektedir. Mikro ve kiiciik 6lgekli Tiirk KOBI’leri toplam istihdam icinde yiizde 56’lik bir
paya sahiptir. Bu oran, aktif ticretli calisanlari ve {icret almayan KOBI sahiplerini ve/veya aile
bireylerini kapsamaktadir. Mikro oOlgekli (aile) sirketlerinde licret almayan calisan sayisi ylizde
8,8 olarak hesaplanmaktadir. (Ucretli calisan sayisinin toplam icindeki payi yiizde 35,8, licretsiz
calisan orani ise yiizde 23’diir.) Diger KOBI 6lceklerinde ve biiyiik sirkerlerde bahsekonu icretli
ve Ucretsiz calisan sayisi farkina rastlanmamaktadir®.

AB-27 llkelerinde blylik olgekli isletmelerin toplam istihdam igindeki payi ylizde 35 iken,
KOBI'lerin payi mikro, kiiciik ve orta dlgekliler icin sirasiyla yiizde 29,2, yiizde 20 ve yiizde 15,9
ile toplam yiizde 65’dir (European Commission, 2021). Ulkeden iilkeye degisse de AB icinde
mikro 6lgekli KOBI’lerin orani yiizde 29,2 ile yiizde 35,8’lik Tiirkiye oraninin altinda kalmaktadir.
Ulkemizde mikro 6lcekli KOBI’lerde kayitli calisan sayisi AB iilkelerine gére daha fazladir.

2020 yilinda, istihdamin yiizde 72’sini saglayan KOBIi’lerin {rettigi toplam katma deger (faktor
fiyatlari ile) 682 milyar Tirk Lirasidir (85 milyon Avro). Ulke toplaminin yiizde 41,3’liik kismina
tekabil eden bu oran iginde en kii¢clk pay (ylzde 7,8) ile en fazla galisani olan mikro 6lcekli
(yuzde 35,8) KOB/’lere aittir. isletme 6lcegi ve saglanan katma deger arasindaki bu asimetri
olcek biyiidiikge azalmaktadir. Her bir ¢calisanin mikro, kiiciik ve orta dlgekli KOBI’ler igin faktor
katkisi sirasiyla 23, 70 ve 128 bin TL'sidir. Bliylk kuruluslarda ise bu katki 217 bin TL'sidir.
Detayli kirlhm Sekil 3’de verilmektedir.

Sekil 3: isletme Olgeklerine Gére Katma Deger

Mikro; 7,8%

Kiiguk; 13,4%

Biiyik; 58,7%

Orta; 20,2%

9 Kullanilan bitiin istatistikler isletmeler tarafindan saglanan raporlamalardan saglanmaktadir. Dolayisiyla, kayit disi
istihdam verilerini ve kayit disi ekonomiyi kapsamamaktadir. Kayit disi istihdamin ¢ogunlukla mevsimsel tarim
isciliginde oldugu bilinmektedir. Bu verilerin kayit altina alinmasi durumunda ise verilerin agirlikh olarak mikro
dlcekli KOBI’ler altinda siniflandiriimasi beklenmektedir.

13



AB (ilkelerinde toplam yiizde 53 olan KOBi’lerin katma deger pay kiigiikten biyiige gére
siraslyla yuzde 18,7, ylzde 17 ve yuzde 17,3'lik oranlar ile paylasilmaktadir (European
Commission, 2021). AB’de calisan basina katma deger daha fazladir. Sekil 4’de gorilecegi gibi
2020 yilinda toplam hasila rakami icinde KOB/i’lerin payi yiizde 49,5 dur. Béylelikle, 10,57 trilyon
TL tutarindaki toplam hasilanin 5,23 trilyon TL’lik kismini KOBI’ler saglamistir.

Sekil 4: isletme Olcedine Gére Satislarin Dagilimi

Mikro, 1.16 tr

A Kaglk, 1.95 tr
Blyuk, 5.34 tr

Orta, 2.13 tr

KOBI'ler ile biiyiik 6lcekli sirketlerin karsilastirmasinda gbze c¢arpan en énemli fark kaynak
verimliligindeki farkliliktir (Sekil 5). KOBI’ler géreli daha fazla girdi maliyetine (toplam iginde
ylizde 45) maruz kalmakta ancak verimlilikleri ve rekabet kabiliyetleri az oldugu icin tGretimleri
ve satislari da (toplam icinde yiizde 37) daha az olmaktadir. iktisadi daralma konjonktiirlerinde
bu sebeplerle gereginden fazla stok tutan KOBI’ler finansman imkanlarinin darhgi ile beraber
blyuk isletmelere gore ¢cok daha kirilgan bir yapiya biriinmektedir. Ciro eksikligi vadesi gelen
borclarin dondirilmesi noktasinda yiksek geri donis borg oranlarina sebep olmakta, zaten
yiksek olan bor¢ yiikii daha da artmaktadir. is terki ve/veya édeme giicligiiniin temel dinamigi
olan bu tablo asagidaki karsilastirmali istatisliklerle daha belirgin hale gelmektedir. KOBi’ler
blyuk olgekli isletmelere kiyasla stok degisimi, girdi maliyeti, satis, Gretim ve katma deger
acisindan yatirimlarinin karsiligini alamamakta, ¢ok harcayip az kazanmak gibi bir kisir déngliye
maruz kalmaktadir.
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Sekil 5: Biiyiik Olcekli isletmelerin ve KOBI’lerin Segilmis Ekonomik Géstergeleri

(YUzde paylar)

0,
o 5795 63%
28% 50% 55%
64%
72%
36%
istihdam  Stok degisim Satin alma Satis Uretim  Katma deger

= KOBI Blyuk firma

ilk asamada secilmis verilerle bakilan pandemi etkileri asagidaki grafikte gériilmektedir. 2019-
2020 yillari arasinda satis rakamlari, katma deger ve istihdam acisindan oransal olarak azalmaya
baslamistir. Bu egilim sonrasinda artarak devam etmis, dzellikle mikro ve kiiciik dlcekli KOBI’ler
zaman iginde pandemik olumsuzluklardan en fazla etkilenen isletmeler olmustur.

Tablo 4: KOBI Paylarindaki Degisim (2019 -2020)

Satis Miktari Katma Deger istihdam

2019 2020 2019 2020 2019 2020
Mikro 11,9% 10,9% 8,9% 7,8% 35,9% 35,8%
Kigukl 19,4% 18,4% 14,8% 13,4% 19,9% 19,9%
Orta 19,1% 20,1% 20,2% 20,2% 16,6% 16,3%
KOBI 50,4% 49,5% 44,0% 41,3% 72,4% 72,0%
Toplam
Blyuk 49,6% 50,5% 56,0% 58,7% 27,6% 28,0%

2020 yilinin sadece dokuz ayi pandemiden etkilenmistir. 2021 yili verileri aciklandiginda Covid
19 etkisi daha belirgin hale gelecektir. KOBi’lerin calisan basina satis hasilasi biyik 6lcekli
sirketlerin neredeyse (cte biridir. Paralel olarak biyiik 6lcekli isletmelerin ¢alisanlari iki kat daha
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fazla lcret almaktadir. KOBI'ler icinde mikro 6lcekli isletmelerin calisanlari ise en az iretimi
yapmakta ve en az Ucrete tabi olmaktadir.

KOBI’lerin ¢alisan basina satis hasilasi biiyiik 6lcekli sirketlerin neredeyse {icte biridir. Paralel
olarak buyuk olgekli sirketlerin galisanlari iki kat daha fazla Gcret almaktadir. Mikro Olgekli
isletmelerin calisanlari KOBi’ler icinde ise en az Uretimi yapmakta ve en az licrete tabi
olmaktadir. Sekil 6’da bu verilere yer verilmektedir.

Sekil 6: Satis ve is Giicii Verimliligi

o 1400 Calisan basina satis ve Ucret (sag eksen) 20
5 ® 80
1,200
B Satis @ Ucret 70
1,000
60
800 50
600 [ 40
o 30
400
20
200 10
Mikro Kiguk Orta KOBI Btk

Ote yandan, is giici verimliliginin satis hasilasina etkisini 6lcmenin kaba yollarindan olan
Ortalama Satis Hasilasi/Ucret Carpani orani, sirasiyla, orta dlcekli KOBi’ler icin yiizde 15,2, biiyiik
isletmeler igin ise ylzde 14,4 olarak hesaplanmaktadir. Elde edilen gelirin verimlilige yansimasi
acisinda en diisiik oran ise yiizde 6,6 ile mikro bazli KOBI’lere aittir.

2020 yilinda KOBV'ler yiizde 36,4 ihracat, yiizde 24 ithalat payl elde etmistir. Satis zincirleri
tizerindeki gecisler géz ardi ederek yapilan analizde; KOB/i’lerin agirlikli olarak i¢ iretime donik
faaliyet gosterdigi, yurtici is hacminin yarisini, dis ticaretin ise sadece yilzde 30’unu
olusturduklari gézlemlenmektedir. ikinci tespit, KOBi’lerin 9,5 milyar dolarlik dis ticaret fazlasina
karsilik, bliylk o6lgekli sirketlerin eneriji fiyatlari dahil 59,4 milyar dolar, enerji fiyatlari hari¢ 29,8
milyar dolar dis ticaret acig1 verdigi yonindedir.
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Sekil 7: Dis Ticaret, ihracat-ithalat Kompozisyonu

$167,181
m ihracat m ithalat

= $107,791

©

[e]

o

C

@]

=

= $61,691

$52,216
KOBI (%29) Biy(ik firma (%71)

Son olarak, 2019 yilinda KOB/’lerin ihracat ve ithalat icindeki paylari yiizde 36,6 ve yiizde 21,5
olarak gerceklesmistir. ihracat rakamlarindaki diisiise ragmen KOBJI’lerin ithalatinin 2020 yilinda
hizla arttigl gbéze carpmaktadir. Bu tespit devam eden bdélimlerde deyatli bir sekilde
irdelenecektir.

Yapisal, Kurumsal ve Hukuki Cerceve

Ekonomik Kirilganhk ve Direngler

Turkiye ekonomisi, toplam istihdamin ylzde 56’sini olusturan ancak bu carpici orana ragmen
toplam katma degere sadece yiizde 21,2'lik katki veren mikro ve kiiciik KOBI'leri
barindirmaktadir. iktisadi verimsizlik, 6zellikle mikro ve kiiciik dlgekli KOBI’lerin, konjonktiirel
daralmalara karsi kirllganhgini en st seviyeye g¢ikarmaktadir. Bunun yaninda, bir¢ogu aile bireyi
olan ve/veya kayit disi kalmis calisani fazla miktarda istihdam eden mikro KOBI’Ler, bir yandan
kayit disi ekonominin olumsuz etkilerini pekistirirken diger yandan devlet desteklerinin dogru
adreslenmesini zorlagtirmaktadir. Emek yogun ve temas yogun is modellerine sahip olan mikro
ve bazi kiguk bazh isletmeler, Covid 19 pandemisinde, devlet destegine yeterince ulagamamis
ve krizden en fazla etkilenen grup olmuslardir. Bu gruptaki mikro ve kiiclik isletmelerin sadece
ylizde 16’si devlet destegine ulasmis, bu oran ile Tirkiye, yliizde 33,6 olan OECD ortalamasinin
altinda kalmistir (OECD, 2021).

KOBI'lerin toplam ticaret ve dis ticaret icindeki kiiciimsenemez pay: kiiresel deger zincilerindeki
sikintilardan dogrudan etkilenmelerine de yol agmaktadir. Dis ticaretde fiyat ve talep
esneklikleri KOBI’ler acisindan, 6zellikle pandemi veya diger global problemlerle
karsilasildiginda, stratejik Gneme sahiptir. Klresel deger zincirlerindeki sikintilarin ikincil etkileri
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dogrudan sermaye yatirimlarini da etkilemekte, KOBI’lerin genel olarak arz-talep dengesine ve
kurumsal olarak da Uretim kapasitesine ve sermaye yapisina katki verebilecek imkanlar
azalmaktadir. Kiiresel deger zincirlerindeki sikintilar Tiirk KOBi’lerini AB KOB/i’lerine gére daha
olumsuz etkilemektedir (OECD, 2021).

Ozellikle pandemi déneminde dijital platformlarin ekonomik degeri daha net anlasiimistir.
Gunlmuz ticaretinde her gecen gin payini artiran dijital satis kanallari KOSGEB’in destek
programinin basliklari arasindadir. KOSGEB’in tim ¢abalarina ragmen pandemi déneminde
dijital satis kanallari istenen diizeyde kullanilamamistir. KOBi’lerimiz sosyal medya kullanimi
(yOzde 48,1), e-ticaret (ylizde 9,2) ve bulut hizmetlerinde (ylizde 11,9) OECD ortalamalarinin
altinda kalmigtir (sirasiyla; ylizde 53, ylzde 22, yizde 35). Yine de, KOSGEB’in 2020 senesinde
yaptig anketler géstermistir ki Tiirk KOBI’leri dijitallesme ydniinde hizli ilerleme kabiliyetine ve
niyetine sahiptirler.

Karsilagilan bitiin bu olumsuzluklara ragmen, OECD ortalamalarinin ¢ok Ustliinde olan Tuirk
mutesebbislerinin esnekligi, is zekasi, problem ¢ézme kabiliyeti, girisim cesareti ve genel olarak
teknolojik yeniliklere acikhgi KOBI sektériiniin miistakbel problemlerini ¢ézmede anahtar
olacaklardir. Pandemi kosullarinda bile ilk iki aylik (Mart — Nisan 2020) bir sok sonrasinda yeni
isletmelerin sayisi kimulatif bazda yillik ylizde 22 artmistir. Yenilikgi yeteneklerin arz ve talep
dengesi iyi saglanmistir. Bu 6zellik, Tirk KOBI’lerin diren¢ giiciinii ve biiyiime potansiyalini
gostermektedir.

KOSGEB KOBIi’lere destek programini ydneten kamu otoritesidir. Kurulus kanunu ile verilen
yetkiler cercevesinde politika belirleme ve uygulama yetkisi ile donatilmistir. Sanayi ve Teknoloji
Bakanlig), Ticaret Bakanhgi ve TUBITAK, KOSGEB'’in gérev ve yetkilerini ifa ederken koordinasyon
icinde oldugu diger bazi kamu kuruluslaridir.

KOSGEB biitce o6denekleri cercevesinde dort ana kategoride destek saglamaktadir. Bu
kategoriler ile Ocak 2019 — Agustos 2022 déneminde saglanan destekler asagidaki gibidir0:

e Teknoloji: Ar-Ge destegi, teknolojik yatirim destegi, kulucka merkezi
= 973 Milyon TL (116 milyon Avro)
e Girisimcilik: Gelisim destegi, is plani 6dilG, hizlandirma katkisi
= 2.536 Milyon TL (271 Milyon Avro)
e KOBI Gelisimi: Verimlilik ve Rekabetcilik destegi, AB Yesil Teknoloji Belgesi
= 2.377 Milyon TL (298 Milyon Avro)
e Finansman: Kredi Faizi Odeme Destegi, kolaylastiriimis sifir faizli hizli kredi destegi
= 4.377 Milyon TL (342 Milyon Avro)

KOSGEB dogal afetlerden dolayi zarar gérmiis bolgelerde yer alan KOBi’lere de gecici destek
saglamaktadir. Bu destegin miktari ayni ddonemde toplam 185 Milyon TL dir (23 Milyon Avro).

10 yeriler KOSGEB calisanlari tarafindan temin edilmis, yazarlar tarafindan siniflandiniimistir.

18



Son yillarda, 1991 yilinda kurulmus, ana ortaklari yizde 28,3’lik esit payla KOSGEB ve TOBB
olan, Kredi Garanti Fonu’nun (KGF) bitce disi kaynaklari da KOSGEB tarafindan dolayli olarak
sikca kullanilmaktadir. Toplam yizde 43,4’lik pay ile bankalarin da ortak oldugu KGF'nun ana
gorevleri gerekli teminata sahip olamadiklari icin kredi imkanlarina ulasamayan KOBI ve diger
isletmelere garantor olmak ve onlara finansman imkanlari saglamaktir (KGF, 2022).

2017-2020 vyillari arasinda KGF tarafindan garanti edilen toplam kredi miktari 104 Milyar
Avro’dur. Bu miktarin 80 Milyar Avro’luk (yiizde 77) kismi KOBI’ler, 24 Milyar Avro’luk (yiizde
23) kismi ise diger kuruluslar tarafindan kullanilmistir. Tlirk Hazinesi saglanan finansal imkanin
yizde 98’ine garantor olmus, geri kalan yizde 2’lik kissm KGF'nun Ozsermayesinden
karsilanmistir!?. KGF tarafindan saglanan garantinin Ust limiti, bu kapsamda verilen kredilerin
yuzde 7’si olarak belirlenmistir.

Kredi Garanti Fonu garantisi ile KOBI’lere saglanan kredi miktari 2019 yili icin 10,1 Milyar Avro,
2020 yih igin ise 19,8 Milyar Avro olarak gergeklesmistir. Neredeyse iki katina gikan yillik kredi,
Covid 19 pandemisi karsi bir devlet destegi kararina dayanmaktadir. Bu karar ile KGF, ilk kez
KOBI’lere destek amaciyla énemli bir ana politika araci olarak kullanilmistir.

Gelismeye acik olmakla birlikte, Tirkiye'nin girisimcilide dair hukuki cerceve is yapmayi
kolaylastirici olarak degerlendirilebilir. Dinya Bankasi’nin yayinladig bir endekse gore yatirimci
iliskileri, idari ve hukuki altyapi agisindan Tirkiye 190 llke arasinda ve yillardir ylkselerek
33’Uncu siraya cikmistir (World Bank, 2020).12 Mutesebbislere, yeni ve mevcut islerinde
saglanan kolayliklar ve is ortaminin etkinliginin strdirilmesi amaciyla 6lgim yapan bu indeks; is
kurma maliyeti (kisibasina milli gelir igindeki pay! Tirkiye’de ylzde 6, diinya genelinde ylizde
20'dir), kurulus icin gereken is / islem sayisi (Tlrkiye icin 7 adet iken global ortalama 8’dir) ve
idari dizenlemelerin kolayligi (zorlugu) gibi is baslangicina dair olgutlerle agirhiklandirilarak
olusturulmaktadir. Kurulus asamasindan sonra ise faaliyete gecebilmek igin gereken asgari
sermaye miktari, mali denetim maliyeti ve kredi notu temin maliyeti gibi ilave maliyetler s6z
konusu olacaktir. Bu ve benzeri masraf kalemleri KOBI'ler icin goreli dezavantaj olabilmektedir.

Saglikh bir serbest piyasa ekonomisi icin en dnemli sart, piyasaya giris ve ¢ikislarin kolay ve az
maliyetle olmasidir. Ticaret ve iflas rejimleri, toplum icin en dislik zarara yol acacak ¢ikis (is
terki) imkanlarini saglamalidir. Bu noktada, hangi isletmenin desteklenecegi hangisinin ise is
terki yapacaginin sec¢imi etkin ve yeterli bir hukuki altyapiya ve finansman imkanlarina kolay
erisime muhtactir. Piyasa dengesini bozmayacak firmalar yasam sansi verilmeli, finansal agidan

11 Veriler KGF ¢alisanlari tarafindan temin edilmistir.

12 Diinya Bankasinin bahsekonu endeksi son zamanlarda elestirilere ugramis ve anlamhlig sorgulanmistir. Bu
sebeple, Diinya Bankasi bu calismayi sonlandirmistir. Buna ragmen, endeks is iklimi agisindan fikir verebilecek
yeterliliktedir.
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sardurilebilirligini kaybetmis firmalar ise kendisi ve piyasa aktorleri icin asgari zararla ve hizlica
piyasayi terk etmeye zorlanmalidir.

Bahsekonu piyasayi terk veya devam mekanizmasinin KOBi’ler ve &zellikle de mikro ve kiigiik
dlcekli KOBI’ler icin uygulanmasi, biiyiik dlcekli firmalara gére daha zordur. Bu zorlugun temel
nedenleri KOBi’lerin finansmana erisim zorlugu ve olasi yeniden yapilandirmanin yiiksek
maliyetidir. Alacaklilar, yeniden yapilandirmanin zorlugu karsisinda borglu firmayi temerrite
distirmeyi tercih edebilmektedirler. Ustelik, biiyiik firmalara nazaran KOBI’'ler gercek finansal
durumlarini ve bor¢ 6deme kapasitelerini daha rahathkla saklayabilirler. Birgok “zombi”
firmanin KOBI oldugu gercegi de unutulmamalidir.?? icra ve iflas rejimleri bu gercekleri dikkate
almalidir.

icra ve iflas rejimlerinin uygulanmasi konusunda uluslararasi standart belirleyiciler Diinya
Bankasi ICR grubu (World Bank, 2021) ve Birlesmis Milletler Uluslararasi Ticaret Hukuku
Komisyonudur (UNCITRAL) (Birlesmis Milletler 2004-2021). 1990’lardan beri faaliyet gosteren
bu birimler ihtiya¢ duyulan yillik yeni calismalari ve glincellemeleri yapmaktadir. Yapilan son
giincelleme mikro ve kiiciik dlcekli KOBV’ler tizerinde Covid-19 etkilerini ve benzer sikintilari
kapsamaktadir. 2022 yilindaki ¢alismalarda goze ¢arpan farkhilasma, calismalarin, mikro olgekli
KOBI’ler Gistiinde yogunlasmasidir. Diinya Bankasi 2021 yili “Principles for Effective Insolvency and
Creditor/Debtor Regimes” yayininda ve 2022 Yillik Gelisme Raporunda (World Bank, 2022) mikro
ve kiiciik 6lcekli KOBi'lere iliskin konulara agirlik vermektedir. Bu konu hakkindaki Diinya
Bankasi prensipleri son haliyle mikro ve kiigiik dlcekli KOBI’lere ait ayri bir alt bélime sahiptir.
Benzer sekilde, UNCITRAL'in is terki ve 6deme gugligu icindeki isletmelere yonelik tavsiyeleri
tamamen mikro ve kiigiik 6lcekli KOBI'leri kapsamakta, adi gecen KOBI'lerin bor¢ yeniden
yapilandirmalarinda veya tasfiye islemlerinde hizli ve daha az maliyetli prosedirlerin
uygulanmasi noktasinda yol gosterici olmaktadir. Ek olarak, UNCITRAL hukuki el kitabina, is terki
ve ddeme giicligli problemlerine maruz kalan mikro ve kiiciik 6lcekli KOBI'lere ézel olarak
uygulanacak Kanun ve dizenleme maddelerinin hazirlanmasina yardimci olacak agiklamalar
eklenmistir (United Nations, 2021).

Avrupa Birligi de ulusal hukuki zeminlerde KOBi’lere 6zel spesifik mevzuat uygumalarinin
onemine atifta bulunmakta, Avrupa Birligi Direktifleri 2019/1023’de bu detaya ve koruma
amacl yeniden yapilanma cercevelerine yer vermektedir. is terki ve 6deme gicligl
problemlerinin ¢6ziiminde ekonomik ve islemsel etkinligin 6énemine vurgunun yapilmasinin
yaninda, bitin c¢alismalardaki ortak amag ise bu isletmelere ikinci bir sanssin taninmasi ve
sadece kurtarilamayacak durumda olan isletmelerin tasfiyesinin hizli ve adil bir sekilde
tamamlanmasi yonindedir (European Union, 2019/1023) (World Bank, 2021) (Kristin van
Zwieten, Eidenmuller, & Sussman, 2020).

13 “Zombi firma” tanimlamasi; borglarini ancak yeni borclanma ile édeyebilen firmalar icin kullanilir. Bu firmalarin
borg geri 6demelerini yapabilecek cari ve/veya gelecek dénem nakit girisleri yoktur.

14 principles for Effective Insolvency and Creditor/Debtor Regimes, C18 - C20, s. 29- 31.
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EBRD’nin hukuk birimi Tirk ekonomisine 6zel bir boélim ayirdigi raporunda, EBRD, (iye
ekonomileri icin, is terki ve 6deme glicligl icinde olan isletmelerin yeniden yapilanmasina
yonelik cerceveyi detayl bir sekilde incelemektedir (EBRD, 2022). 2021 yilinda degistirilen icra
ve iflas Kanunu Tiirk hukuk sistemi icinde is terki ve iflas konularinda diizenleme getiren birincil
hukuki mevzuattir. Covid 19 sonrasinda Bankacilik Kanununa atifla iki gecici hukuki cerceve,
finansal yapilanma davalarinda mahkeme kararlari disindaki uygulamalara yol gostermesi
amaciyla hazirlanmistir. Su anda, bu uygulamanin yaninda mahkeme kararlari ile konkordota
ilani ve her iki imkanin kullanilabilecegi hibrit bir uygulama da taraflarca kullanilabilir
durumdadir. Hibrit usullin pratikte uygulanmadigi gérilmektedir.

2022 yihinin Mayis ayi itibariyle bahsekonu Cerceve dizenlemeler gogunlukla 25 Milyon TL’si
ustlinde finansal risk tasiyan buylk olgekli isletmeler igin kullaniimistir. 2019 yilinin Ekim
ayindan 2022 yilinin Mayis ayina kadar 292 buyik sirket icin 99 Milyar TL'lik (6 Milyar Avro)
kredi tekrar yapilandirilmistir. Bunun yaninda 25 Milyon TL'den daha az risk tasiyan 33 firma ise
409 Milyon TL’lik (24 Milyon Avro) yapilandirma ihtiyaci duymustur. Benzer imkanlarin mimkdin
oldugunda KOBI’ler icin de saglanmasi arzu edilmektedir.

Ote yandan, Tirk Ticaret Kanunu’nun tersine, icra ve iflas Kanunu kurtulma sansi olan
isletmelere ikinci sansi verme konusunda katidir. Diinya Bankasi verisi ile OECD tarafindan G20
ulkeleri icin yapilan hipotetik bir calismada (OECD, 2021), Turkiye'de is terki ve 6deme giiglig
ceken isletmelere yonelik uygulanan icra — iflas rejiminin etkin olmadigl sonucuna varilmistir.
Bunun gostergeleri sdyledir:

e Maliyetli (Turkiye’de toplam varligin yiizde 15’i, global ortalama yizde 12)

e Zaman alici (global ortalama 2 yil iken, Tirkiye’de bir tasfiye davasinin sonuglanmasi
en az 5 yil sirmektedir)

e Duslk varhk kurtarma orani (global ortalama ylizde 63 iken, Tirkiye’de ortalama
ylzde 11 geri donis vardir)

is terki ve/veya 6deme giicliigii siirecine girmis isletmelerin tipik akibeti bilancodaki varliklarin
parca parca ve disik degerlerle satilmasidir. Arjantin, Cin, Rusya ve Giney Afrika’da da benzer
durum gorilmektedir. Sire¢ genellikle kesin iflas ile sonuclanmakta, yeniden yapilanma ile
isletmenin devamliligl nadiren goriilmektedir.

EBRD (iyesi 39 ekonomi icinde sadece Macaristan ve Kosova devletlerinin KOBI’lere 6zel icra ve
iflas mevzuatlari oldugu, Turkiye ve Kuzey Makedonya’da mali yikin azaltiimasina ¢alisildigi,
Slovenya’da ise mikro ve kiiciik 6lgekli KOBI’lerin kolaylastiriimis yeniden yapilanma usullerine
tabi tutuldugu goérilmektedir'®. Tirkiye’de mali yukin azatilmasina yénelik Cerceve
diizenlemeler bu amagla disiiniilmiis ise de, finansal zorluga diismiis KOBi’lere pek bir fayda

15 EBRD’nin Hukuki Uyum Programi cercevesinde Ocak 2022 yilinda basilan bu raporu; EBRD’nin uye Ulkeleri
arasinda ulusal iflas ve is terki/6deme gligligti vakalarini incelemekte ve idari ve finansal olarak yeniden yapilanma
suregleri (stlinde arastirma bulgularini yayimlamaktadir. Degerlendirmeler; Covid 19 pandemi sirecinde
yasananlara care olabilecek, zor durumdaki isletmelere yardim ve/veya firsatlar sunma ve refinansman ve likidite
riskine ¢6zlim, gibi unsurlari kapsamaktadir.
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sagladiklar heniiz gdriilmemektedir. Finansal zorluga diisen bir KOBi’nin yasama imkani hemen
hemen yok sayilabilir.

2005 yilhinda Bankacilik Kanunu kapsaminda tanimlanmis olan 22 adet “Varlik Yonetimi Sirketi”
vardir. Kurulug amaci zora diismus ve batik kredileri olan isletmelerin banka borglarini satin alip,
yeniden yapilandirarak ikinci bir sans tanimak olan bu sirketler’®, zaman icinde yardimdan
ziyade sadece borg satin alan ve tahsilati hedefleyen bir role blriinmdistir. Bu kuruluslar icin
yeni bir stratejik tanim ve diizenleme gereklidir.

icra ve iflas rejimi bakimindan, iilkemizdeki ana problem gercek zamanli ve olay bazli bir veri
tabaninin eksikligidir!”. Emsal teskil edecek veri; finansal sikintinin baslangicini, sonrasini, iflas
veya yeniden yapilanma ile bitecek sonucunu, bir sebep sonug iliskisi icinde, zamanlamalari ile
gosterebilecektir. Bu tir merkezi bir veri tabaninin derlenmesi, is terki ve/veya 6deme guicligl
problematigini cozmek ve bu soruna énceden hazirlanabilmek icin elzemdir.

Dinya borsalarinda takriben 43.200 halka acik sirket vardir. Bu sirketlerin 8.300’G (ylizde 19)
KOBI’dir. Diinya KOBI’lerinin yaridan fazlasi ve toplam piyasa degerinin yiizde 90’ini Japon, Cin
ve diger uzak Asya borsalarindadir. Amerika ve Avrupa borsalarindaki toplam degerlerde
KOBI'lerin paylari ¢ok diisiiktiir (World Federation Exchange, 2021). Cin ve kismen Japonya bu
yonden diinyanin diger llkelerinde ayrismaktadir.

Turkiye sermaye piyasalarinda KOBIi payi yiizde 0,1 gibi bir oranla daha da kiigiiktiir. istanbul
Borsasinda yer alan 570 sirketin 42 tanesi KOBI’dir. 31 tanesi orta 11 tanesi mikro &lcekli olan
bu KOBI’lerin hisse senedi disinda herhangi bir tahvil veya benzeri menkul kiymet ihraci yoktur.
Ote yandan, Tirkiye’deki 8.071 biyiik olcekli sirketin de sadece 528 tanesi borsada temsil
edilmektedir. Bu sonuclar istanbul Borsasinin gerekli genislige ve derinlige sahip olmadigini
ortaya koymaktadir (Sermaye Piyasasi Kurulu, 2022).

Tirk sirketlerin finansman kaynaklari iginde en blylk payl ticari banka kredileri
olusturmaktadir. 2022 yili Mart ayi itibariyle takipteki kredilerden arindirilmis ticari ve tiiketici
kredi kullanimi 5.503 milyar TLdir. Sirketler igin yeni hisse senedi ve tahvil piyasasi ise goreli ¢ok
kiiciktir. Tablo 5, finansman kaynaklarina iliskin secilmis gostergelere yer vermektedir
(Bankalar Birligi, 2002).

16 Mart 2022 itibariyle, biiyiik dlcekli kuruluslarin takipteki kredilerinin toplam kredi hacmine orani yiizde 2,2 (68
Milyar TL) dir. Ayni oran KOBI’ler igin yiizde 4,7 (60 Milyar TL), ve tiiketici kredilerinde yiizde 2.5 dur (29 Milyar TL).
Bankacilik sektorinin takipteki krediler toplami 160 Milyar TL'den fazladir. (Bankalar Birligi, 2022).

17 Kamuoyu ile paylasilan is terki, kapanan isletmeler (aylik TOBB raporlar) ve geri dénmeyen kredilere ve
ddenmeyen ceklere ( ii¢ aylik Bankalar Birligi Raporlari) ait bazi veriler kumulatif ve sektorel iceriktedir. isletme
bazinda benzer verilere ulasilamamaktadir. Bu tir veriler mahkeme kararlarindan ve ticari kayitlardan daginik ve
zorlanarak elde edilebilmektedir.
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Tablo 5: Banka Kredileri ve Sermaye Piyasasi Araglari

Ticari Banka Kredileri Hisse Senedi ve Tahvil
(Mart 2022) (Ocak 2019 — Mart 2022)
. . Birinci | ikinci .
Blyuk KOBI Toplam Piyasa | Piyasa Tahvil Toplam
3,081 1,265 4,346 18 73 68 159
% 96.5 % 3.5

Uzun dénem proje kredileri haric?®, ticari banka kredilerinin ortalama vadesi 3,2 yildir. KOBi’ler
icin vade 2,8 yila dismektedir. 2022 Mart ayi sonuna gore toplam kredi stogunun 2018 yilinda
alinan yeni veya bu yil itibariyle yenilenmis kredilerden olustugu gorilmektedir. Bu gosterge
finansal kiralama ve faktoring gibi benzer gostergelerle birlikte sirketlerin disaridan sagladigi
finansmanin yizde 97’sini olusturmaktadir. Hisse senedi ve tahvil piyasasindan saglanan
finansman ise sadece yizde 3 — 3,5'dur. Toplam satislarin %50’sini ve katma degerin %40’ ini
saglayan KOB/I’lerin toplam ticari krediler ve toplam krediler icindeki paylari ise sirasiyla sadece
ylzde 29 ve ylizde 23'tir.

Turk KOBV'leri ne yazik ki finansal piyasalar ve bu piyasalardan kaynak kullanimi konularinda
yeterli bilgiye sahip degildir. Ticari banka kredilerine istenilen 6l¢lide ve uygun sartlarda ulasma
glicligii ceken KOBI'lerin diger sermaye piyasasi kaynaklarina ulasimi yok denecek kadar azdir.
Son yillarda ivme kazanan girisim sermayesi ve kitle fonlamasi gibi alternatif yeni kaynaklar ise
heniiz bebek endistriler olarak siniflandirilabilir.

Sanal piyasalar ve internet Uzerinden herhangi bir ticari faaliyete, projeye ve/veya yatirima
yapilan katki ve vyatinm payr katkisi olarak tanimlayabilecegimiz “kitle fonlamasl”,
(crowdfunding), dijital finansmana entegrasyonun en dnemli yollarindan biri haline gelmektedir.
EBRD ve Clifford Chance tarafindan 2018 yilinda yapilan ¢alisma; Avusturya, Dubai, Fransa,
Almanya, ingiltere ve ABD’de kredilendirme ve yatirim fonlamasi olarak yapilan kitle fonlamasi
faaliyetlerinin mevzuat ve diizenlemelerini incelemis ve en iyi pratikleri ve baglantili tavsiyeleri
paylagsmistir. Turkiye’de konuyla ilgili ilk mevzuat 2017 yilinda Sermaye Piyasasi Kanununa
entegre edilmistir. 2019 yilinda, Sermaye Piyasasi Kurulu konuyla ilgil yénetmelik ¢ikarmis, bu
yonetmelik, 2021 yilinda yenilenerek kredi bazli fonlamanin hukuki altyapisi tanimlanmistir.
GUnumizde Turk Merkez Bankasi tarafindan lisan verilmis ve gdzetimi yapilan sekiz kurulus kitle
fonlamasi faaliyeti gergeklestirmektedir. 2022 yil itibariyle bahsekonu platformun islem
hacminin 100 milyon Avro’dan az oldugu tahmin edilmektedir.

Girisim sermayesine tabi yatirim finansmani Tiirkiye’de biiyiiyen bir alandir. islemler, 2012 sayili
Sermaye Piyasasi Kanunu ve 2014 yilinda ¢ikariimis Girisim Sermayesi Yonetmeligine tabi olarak
Sermaye Piyasasi Kurulu gozetiminde lisans verilmis, Girisim Sermayesi Yatirrm Ortakhg
Kuruluglari ve Girisim Sermayesi Yatirim Fonu Kuruluslari tarafindan gergeklestiriimektedir. An

18 Enerji ve altyapi proje kredileri dogal olarak déviz cinsindendir ve 5 ile 15 yil arasi vadelere sahiptir. Bu kredilerin
toplam igindeki payi ylizde 18 dir.
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itibariyle, yedi yatirim ortakligi ve iki yliz iki yatirnm fonu faaliyetine devam etmektedir. Girisim
Sermayesi platformlarina getirilen vergi tesvikleri ve esnek dizenlemelerle faaliyet hacmi ve
istirakci sayisi hizla artmistir. Bu hizli artisa ragmen ulusal piyasada toplam risk sermayesi payi
sadece 1,5 Milyar Avro’dur (TSPB, 2022). Bahsedildigi Gizere, KOSGEB risk sermayesi kullanimini
tesvik etmekte ve KOBI’leri bu finansman kaynagina yénlendirmektedir.

Turk KOBI'leri tarafindan kullanilabilecek diger finansman kaynaklar faktoring/alacaklandirma
(factoring) ve finansal kiralamadir (leasing). isletmeler vadesi gelecek alacaklarini faktoring
yoluyla isletme sermayelerine katabilecekleri gibi, ayni zamanda, sabit yatirimlarini uzun
dénemde finansal kiralama yoluyla elde edebilirler. EBRD’nin Alacaklandirma Anketi (EBRD,
2018); ozellikle alacak devri ve/veya ciro etme vyollari ile yapilan ve rlicu imkani olmayan
faktoring islemlerinin, bilango disi 6zsermaye kaynaklarina ulasiimasinda etkin yollar oldugunu
ortaya koymaktadir. Tirkiye’de 2012 tarihinde 6381 sayili Kanun ile Finansal Kiralama ve
Alacaklandirma faaliyetleri yasalasmistir. Kuruluslar faaliyetlerini Bankacilik Dizenleme ve
Denetleme Kurumunun gozetiminde ve ilgili mevzuata tabi olarak yerine getirmektedir. Agustos
2022 tarihi itibariyle faktoring ve finansal kiralama faaliyetlerinin toplam degerleri sirasiyla 4,6
Milyar Avro ve 6,9 Milyar Avrodur. Bu degerler 2019 yilinda 5,6 Milyar Avro ve 11,7 Milyar Avro
olan degerlere kiyasla azalmistir (BDDK, 2022). Bu goriinim, kredi mekanizmasi icinde kiiglilen
faktoring ve finansal kiralama piyasalarina isaret etmektedir.

EBRD’nin lyesi bircok tlkede KOBI’lerin finansmani KOBI sabit varliklari karsiliginda bankalara
verilen teminatlar karsiiginda saglanan kredilerle karsilanmaktadir. Bircok KOBI’nin teminat
gosterecegi bir menkul ve gayri menkulu ya yoktur ya da ihtiya¢ duyulan kredi miktarini temin
edecek degerde degildir. Bu KOBI’leri finansman bulma noktasinda zorlayan bir diger unsurdur.
Bu durum Tirkiye’de de aynidir ve KOBJI’ler hala ticari banka kredisi, leasing ve/veya faktoring
kaynaklarina muhtactir. Ek olarak, basta krediler olmak tzere birgok kaynak kisa vadelidir. Uzun
vadeli kaynak bulmanin zorlugu ve giicsiiz sermaye yapisi, KOBI'lerin halizhazirda sahip olduklari
kisa vadeli borg¢ yikini zaman icinde kacinilmaz bir sekilde daha da artirmakta, finansal
kirllganlik ve nihayetinde ¢okis kaginilmaz hale gelmektedir. Tiirk KOBIi sektdriiniin finansal
zaafiyetinin temel dinamigi kisa vadeli banka kredilerine olan mecburiyettir.

Tirk hisse senedi ve tahvil piyasalari Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK) tarafindan yonetilmekte ve
dizenlenmektedir. Mevzuat sadece paylasilan sirket ve sermaye piyasasi kuruluslarini
kapsamaktadir. Daha 6nce de bahsedildigi lizere orta 6lgekli kuruluslarda bile kurumsal finansal
sirket yénetimi yerlesmemistir ve ticari ajandalarinda yer almamaktadir. KOBI’lerin hisse senedi
ve tahvil piyasalarina yetersiz katilimi etkin finansal sirket yonetiminin onlndeki temel
handikaptir.

Borsa istanbul’'un piyasa degeri llke GDP’sinin yiizde 15-25’ine karsilik gelmektedir. Global
olarak bu rakam son otuz yilda GDP oranlarinin yiizde 100-125’ine ulasmaktadir. iki istatistik
arasindaki fark; aslinda Tirk sermaye piyasalarinin sahip oldugu potansiyelin ve buylk 6lcekli
isletmelerin de ulasabilecekleri uzun dénemli finansman imkanlarinin bydklagaddr.
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OECD tarafindan yillik olarak yayinlanan ve Avrupa Kiiciik isletmeler Kanunu cercevesinde
faaliyet gosteren KOBIi’lerin uygulama ve gelisimlerini izleyen Politika Endeksi’’, 2022 yilinda
Balkan Ulkeleri ve Tiirkiye’ye odaklanmistir. Endeksin on temel prensibine gore; Tiirkiye 2019
yilindan itibaren diger Ulkelere goreli daha iyi performans gostermektedir. Bunun yaninda, iki
temel alanda iyilesmenin daha hizli ve devam ediyor olmasi gerekmektedir. Bu alanlardan
birincisi icra ve iflas rejimi, ikincisi ise her tirli finansman imkanina ulasimdir. Metnin 6nceki
bolimlerindeki bulgular bahsekonu OECD endeks degerlendirmelerine paralel sonuglari ortaya
koymaktadir.

KOSGEB 2020 yilinin Nisan, Mayis ve Aralik aylarinda firma kapama, seyahat yasaklari vb. sert
pandemi kisitlamalarini kapsayan 9 aylik déneme ait anket calismalari yapmistir?®. ilk ankete
katihm kisith olsa da (1394 firma), sonrasinda sirasiyla 5527 ve 6166 firmanin katilimiyla
kapsaml bilgilere ulasilmistir.

Anket katihmci firmalarin; yiizde 75’i pandemiden en kétii etkilenen mikro 6lgekli KOBI’lerden
olusmaktadir. Bu isletmelerin ylzde 50’si hizmet, ylizde 30'u ise imalat sanayinde yer
almaktadir. Bitlin firmalar en az dort senedir faaliyet gdstermektedir.

Tablo 6: 2020 Yili KOSGEB Anketleri

Cevap Yizdeleri
Problem Nisan Mayis Arahk
Nakit Akisi Problemi %95 %94 %92
Satis Miktarinda ylizde 50 azalma %55 %67 %49
Kiralk is Yeri %85 %85 %83
iptal Edilen Yatirimlar/istihdam %78 %79 %79
isten Cikarma %15 %33 %38
Bor¢ Yikiinde Artis Beklentisi N/A %69 %87
Alti Ay iginde is Terki Korkusu %63 %56 %32
Devlet Destek Programlarindan Memnuniyet %26 %47 %28
Sanallagsma /Sanallasma Planlamasi N/A %38 %49

19 Endeks 2006 yilinda OECD, Avrupa Komisyonu, EBRD ve EFT ortakliginda gelistirilmistir.

20 Anket ve sonuglari KOSGEB calisanlari tarafindan uygulanmig ve derlenmistir.
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Anket sonuglari, KOBi’lerin,

- Yiuzde 90’indan fazlasinin nakit problemi oldugunu,

- Yizde 8Q’inin igini stirdurebilmek igin yeni borglanma yapacagini,

- Yizde 30’unun ¢ok yakin bir zamanda is yerini kapatma korkusu yasadigini,

- Butun isletmelerin satislarin diismesini bekledigini,

- lsletmelerin yarisinin 2021 yili satislarindaki daralmanin yiizde 50’den fazla olmasini

bekledigini,
- Ylzde 80 isletmenin yeni yatirim ve istihdam artisi tercihlerini erteledigini ve/veya iptal
ettigini,

- 2020 Aralik ayi itibariyle isletmelerin ylizde 38’inin en az bes ¢alisani isten gikardigini

- lIsletmelerin yiizde 60’ inin destek programlarini yetersiz buldugunu, bunun yaninda,
vergi ertelemesi ve istihdam ile ilgili desteklerin isten g¢ikarmalari geciktirdigini ve isten
¢itkarma oranini azalttigini,

- 2019 yilinda e-ticaret gibi dijital satis platformlarinda yer almayan bircok isletmenin
2020 yilinda bu alana yonelik yatirim yaptigini,

ortaya ¢ikarmaktadir. Genel olarak, 2020 yilinda pandemi etkisi son derece olumsuz ve gelecegi
karartan bir yapidadir. Bunun yaninda, KOBI’lerimizin istekli kurtulma c¢abalari ve bunu
destekleyecek devlet yardimlarinin artirilmasi talebi anketin diger ¢arpici bulgularidir.

Ulkemizde ilk Covid-19 vakasi Subat 2020 tarihinde aciklanmistir. Mart 2020’den itibaren Tiirk
Hikiimeti muhtemel gelecek donem daralmalarini da tahmin ederek kapsamli bir iktisadi paketi
kamuoyu ile paylasmistir’l. Paket ekonominin genelini kapsayan tedbirlerin yaninda KOBi’lere
Ozel tedbirleri de icermistir. Alinan tedbirlerin listesi asagida yer almaktadir.

e Kredi piyasasl ve mekanizmasinda artan tansiyon ve daralma Merkez Bankasinin ginliik
likidite penceresi limitlerini kaldirmasina vesile olmustur. Merkez Bankasi ayni zamanda
politika faizini 100 baz puan disirmustiir. Merkez Bankasi 2021 yilinin sonuna kadar faiz
diisirme politikasini devam ettirmis, yillik toplam faiz indirimi 825 baz puan olmustur.

e Ani finansal dalgalanmanin éniine gegmek amaciyla ticari banka kredilerinin anapara ve
faiz geri 6demeleri U¢ ay ve ihtiyag duyuldugunda daha uzun olabilecek sekilde
ertelenmistir. istihdam hadlerini disirmemek ve korumak kosullari ile isletme
sermayesinin artirilmasina yonelik kredi taleplerine uygulanan faiz oranlari distrilmas
ve krediler 6 ay 6demesiz doneme haiz bir sekilde verilmistir.

e Bankacilik Dizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK); tahsili gecikmis krediler (NPL)
siniflandirmasina girmek igin gegmesi gereken 90 ginlik streyi 180 gline g¢ikarmistir.
Tamamlayici bir tedbir olarak, Kurum, ticari bankalarin bilangolarinda olmasi gerekenden
yiksek kredi/mevduat oranlarinin olusmasina yeni bir kural getirilmedigi sirece
muisamaha gosterecegni agiklamigtir. BDDK ayrica pandemi kaosunda birinci derecede
etkilenecek turizm, ulastirma vb sektorlerde kredi yeniden yapilandirmalarinda ticari

21 Covid-19 pandemi problemine karsi diger ilkeler tarafindan alinan tedbirler karsilastirmali olarak OECD’nin 2020
yili raporlarinda bulunabilir. (OECD, 2020)
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bankalara mevzuat esneklikleri tanimistir. Gegici bir tedbir olarak, Sermaye Piyasasi
Kurulu bazi isletmelerde temettli demelerini kisitlamistir.

Cogunlugu Turk Hazine’sinden karsilanacak sekilde, Kredi Garanti Fonu (KGF) kredilerini
2020 yili sonu itibariyle 10 Milyon Avro’ya cikarmistir. Ayrica, KGF, cogunlugu KOB/’lere
yonlendirilen ve ihtiya¢c duyuldugunda diger isletmelere de saglanan uzun dénem
kredilendirme yapmistir.

Gegici bir diizenleme olarak, 2020 yili ikinci ¢eyreginde is terkini agiklayan isletmelerin
kredi kayitlarina “micbir sebep” kaydinin disilmesine izin verilmistir. Hikiimet, ayrica,
is terki riski bulunan isletmelere Uger aylik dénemler itibariyle toplam iki kez borg
erteleme izni vermistir.

Hikimet pandemiden etkilenen isletmelere “kisa siireli istihdam 6denegi” programi
uygulamis, ¢alisan Ucretlerinin ylizde 60’ini siibvansiye etmistir. Ek olarak, esnek ¢alisma
saat uygulamasi baslatiimistir.

Vergi odemeleri geciktirilmis/ertelenmis (kisi ve tuzel kisiler gelir vergileri, KDV
odemeleri ve mahalli idare vergileri), sosyal giivenlik primleri ertelenmistir. Pandemiden
en fazla etkilenen endustrilerde KDV orani ylzde 1’e dustralmustar.

Secilmis sektorlerde kira ve aidat 6demeleri ertelenmistir. 6,3 Milyon aileye bir defaya
mahsus hibe yardimi yapilmistir. Emekli 6demeleri artiriimistir.

Yukarida siralanan Hiikiimet kararlarinin yaninda, KOSGEB de KOBI’ler igin bir dizi yardim destek
programi baslatmistir:

KOSGEB'’in proje veya yatirimci desteklerini kullananlarin projelerinin son degerlendirme
slresi 4 ay uzatilmistir. Bu uygulamaya Ocak 2022 yilinda son verilmistir.

KOSGEB'in ciro edilebilir desteklerinden Haziran 2020 itibariyle ddemesi gelmis olanlarin
vadesi herhangi bir faiz degisikligi ve/veya gecikme faizi olmadan (g ay ertelenmistir.
KOSGEB’in kredi faizi destegini kullanan KOBI’lerin Nisan, Mayis ve Haziran 2020’e
vadesi gelen kredi geri ddemeleri maliyetsiz bir sekilde (i¢ ay ertelenmistir.

Pandemi siirecinde KOBI'lerin teknik ve prosediirel taleplerine zamaninda ve hizli bir
sekilde cevap vermek amaciyla, KOSGEB, dijital, elektronik ve bilisim altyapisini hizla
gelistirmistir. Sureg, bagsvurudan 6demenin fiilen gergeklestirilmesine kadar elektronik
ortamda isletilmektedir.

KOSGEB 2021 yilinin baslarinda Diinya Bankasi ve Japon Uluslararasi Koordinasyon
Ajansi (JICA) tarafindan saglanan 600 Milyon dolarlik krediyi “Mikro ve Kiigiik Olcekli
isletmelere Hizli Destek Programi” olarak kullanmistir. Kredi, KOBi’lerde pandemi
oncesindeki istihdam hadlerini koruma amaciyla kullanilmistir. Uygulama; mikro &lgekli
isletmelerde 2, kiguk olgekli isletmelerde 5 galisani agsmamak kaydi ile erkek galisan igin
100.000 TL, kadin galisan igin 110.000 TL’lik nakit yardimi seklinde yapilmistir. Geri
odeme ilk iki yil hari¢ dort yil icinde faizsiz olarak yapilacaktir. Agustos 2022 itibariyle bu
kaynak araciligiyla 52.000 KOBi’e 335 milyon dolar aktarilmistir. Bu rakamin yil sonu
itibariyle 450 milyon dolara ulasmasi beklenmektedir.

Pandemi siirecinde 6zel sektérden gelen katkilar da olmustur:
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Tirkiye BankalarBirligi Ekim 2020 tarihinde 10 Milyar TL’lik (1,25 Milyar Avro) kredi
paketini turizm sektériinde yer alan isletmelere sunmustur. KOBI’ler icin de ayni
buylklikteki baska bir kredi paketi hafifletilmis geri 6deme kosullari ile kullandiriimistir.
2020 yili boyunca, Tiirk KOBI’lerine kullandirilmak {zere, islam Kalkinma Bankasi (370
Milyon dolar), Asya Kalkinma Bankasi (500 milyon dolar) ve EBRD (50 Milyon Sterlin) gibi
dyesi oldugumuz uluslararasi kuruluslardan kredi imkanlari saglanmistir. Kredi
kullanimlari Tark Eximbank ve bazi yatirrm kalkinma bankalari aracihgiyla yapilmistir.

Yukarida siralanan destekler ani bir iktisadi daralmaya engel olmus ve Tirk ekonomisi global
egilimin tersine ylizde 1,8 buylmustir. Ancak, 2020 yilinda yakalanan bu basari kisa vadeli ve
yapisal olmayan bir dizi tedbirin gecici sonucudur. Zira, pandeminin sarkan etkileri heniiz tam
olarak hissedilmemekte, bu sakli riskin yol acabilecegi dalgalanmalar, sartlari ¢cok daha iyi de
olsa aslinda borg yiikii daha da artan KOBI’ler icin muhtemel belirsizlikleri derinlestirmektedir.
Bu sebeple, KOBi’lerin yakin takibe alinmasi ve tabi olacaklari uzun vadeli yapisal uyum-
dayaniklilik streclerinin gelistirilmesi gerekmektedir.
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Istatistiki Veri Analizi

Raporda kullanilan veri analizinin amaci bulunabilen KOBI verilerinden fayfali ¢ikarimlarda
bulunarak, muhtemel finansal daralmalari/sikintilari, 6deme gli¢ligl ve is terki problemlerini
onceden tahmin etmek ve verilerin saglayacagi erken uyarilari tespit edip, degerlendirmektir.
Analiz, finansal sikinti ile asagida ana igerigini olusturan ve asagida yer alan dort ana bashgi
iliskilendirmektedir.

e Standart finansal gostergelerinin egimleri,
e Dis ticaret agirliklari,

e isletme yasi ve calisan cinsiyeti dagilimi,

e Raporlama kalitesinde bozulma.

Analiz her sektorde hacimli is yapan ve tedarik zincirinde dogrudan birbirine bagi olan, “sistem
icin 6nemli” isletmelerin verileri ile yapilmaktadir??. Aksi belirtilemedigi siirece veri tabani 2017-
2019 yillari arasini tahmin etmek icin kullanilmakata, 2020 yili degerleri bu tahminlere goére
sekillenmektedir.

Veri Tabanlarinin Tanimlanmasi

Analizde Sanayi ve Teknoloji Bakanhgi (“bakanlik”) tarafindan toplanip, derlenen ve asagida yer
alan 5 veri tabani kullanilmaktadir:

1. isletme Kaydi (“girisimsicil”): Bu veri tabani Tiirkiye’de yerlesik biitiin isletmelerin genel
ve tanimsal bilgilerini kapsamaktadir. Analizde kullanilan verilerin bazilari; kurulus yih,
sirket merkezi, NACE (iktisadi faaliyet alani terimlendirmesi), sirket biylikligne dair siral
kategori, calistirilan personel sayisi, licret, faaliyet durumudur.

—  NACE veri tabani 99 endustri kodundan olusmaktadir. Ancak, sadece 88 endistri
kodunun veritabaninda sirketleri vardir. Listenin tamamina Ek 1’de vyer
verilmigtir.

—  Olgek kodlar kiigiikten biytiye sirahdir. “1” mikro, “2” kicik, “3” orta, “4” ise
KOBI olmayan biiyiik isletmeler icin kodlanmistir.

- “Faal” ve “Terk” kodlari igsletmelerin faaliyette olup olmadigini ve raporlama
yapip yapmadiklarini betimlemektedir.

2. Finansal Tablolar (“bilanco”): isletmelerin yillik finansal verilerini kapsayan bu veri
tabani; bes anaseviyeden ve her seviyenin alt kirllimlarindan olusmaktadir. Son seviyede
bilanco ve gelir tablolarinin toplam 290 kalemi izlenmekte, dordiinci seviyeden birinci
seviyeye dogru her seviyede sirasiyle, 288, 98, 60, ve 18 kalem irdelenmektedir.

3. Beyan alim ve satimlar (“babs”): Veri tabaninda listelenmis isletmeler arasinda yapilan
bitiin alis verisleri kayit altina almaktadir. isletmeler arasindaki ticari etkilesimi
incelemek ve irtibatta olan isletmeler arasindan hangilerinin sistemik éneme sahip KOBI

22 usistemik 6neme sahip” ifadesi giris bolimiinde kisaca irdelenmistir. ifade, politika tavsiyeleri blimiinde daha

detayh olarak agiklanacaktir.
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oldugunu tespit etmek acisindan bu veri tabani 6zel bir kullanim imkani saglamaktadir.
ikinci bir kritik faydasi ise veri tabaninin bir erken uyari sistemi altyapisina olanak
vermesidir. Zira, toplam alim satim degeri icinde mevcut dalgalanmalarin hangi
isletmelerden kaynaklandigini gérmek ve tedbir almak veri tabaninin etkin kullanimi ile
mUumkinddr.

4. Dig Ticaret (”ithalat_ihracat”): Bu veri tabani isletme bazinda ihracat ve ithalat
verilerinden olusmaktadir. “Babs” veri tabaninin tamamlayicisi olarak gorilen bu veri
tabani; ticari kodlar, fiziksel ve parasal hacimler, mal gruplarinin mensei gibi detayh dis
ticaret verilerini de barindirmaktadir.

5. Calisan Kaydi (“calisan_sicil”): Bu veri tabaninda sirketlerdeki her bir calisanin yasi,
cinsiyeti ve is Ginvani aylik olarak tutulmaktadir. KOBi’lerin istihdaminin cinsiyet yapisi bu
veri tabani kullanilarak ¢ikarilmistir. 23

Ozel sektor kuruluslar olan KOBI’ler “Tiirk Muhasebe Standart”larina gére raporlama yapmak
zorundadir. Bu standartlar bire bir olarak IFRS kodlamalarina benzer olmasa da, veri tabanlari
uluslararasi kodlama ve standartlara uygun olarak sekillendirilmektedir. Raporda kullanilan
bitlin veri tabanlari tam anlamiyla uluslararasi normlara uygundur.

Finansal Gosterge Analizleri

Raporda yer alan finansal analizin algoritmasi i¢ ana adimdan olugsmakta ve veri tabalarinda yer
alan ve raporlama yapan firmalara ait 2017-2020 yillari arasindaki verileri kullanmaktadir:

e  Her sektor icin, toplam alim-satim hacmi itibariyle sistemik 6neme sahip sirketleri tespit
etmek,

e  Buisletmelerin 3 yillik finansal performanlarini gézlemlemek,

e 2020 yilinda faal olmaya devam eden, ve, 2020 yilinda faaliyetlerine son vermek zorunda
kalmis isletmeler arasindaki farklari, finansal gostergeler ve finansal performans
acisindan degerlendirmek.?

Birinci adima binaen asagida yer alan kurallara gore “babs” veri tabaninda yer alan 6nemli
isletmelerin gift tarafli alim-satim faaliyetleri asagidaki kurallara gore filtrelenmektedir:

[1] ikili gruplandirmalarda bir taraf alici diger taraf saticidir.

[2] Yl igcinde taraflar arasinda bircok alisveris olacagindan her sirket cifti icin bitln
alisverisler tek bir toplulastiriimis kayit altinda tutulmaktadir.

[3] Toplulastirilmis bu veriler “girisimsicil” veri tabani ile iliskilendiriimekte bdylelikle
endustri ve sirket 6lgek kodlari analize entegre olmaktadir.

23 Herhangi bir isletmenin ¢alisani olarak siniflandiriimamis bireysel ¢calisanlar ve/veya kayit disi ¢alisanlar bu veri
tabanina dahil edilmemistir.

24 isletme bazinda faaliyetin durmasina sebep olan isletmeye 6zel bilgiler Maliye Bakanligi tarafindan paylasiimasa

da, Bakanlik personeli ile yapilan gériismelerden sonra elde edilen intibalara gore; “faaliyetin sonlanmasi” ile “is
terki ve 6deme glicligl” es degerlendirilmektedir.
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[4] Birlestirilmis veri seti, endustri verisi seviyesinde iki kez islenmektedir:
—  Alim yapan isletmelerin endistri kodlarina gore
—  Satis yapan isletmelerin endistri kodlarina gére

[5] Belli bir endistride alim yapan her isletme grubuna, satis yapan isletmelerin satis
hacimleri azalan bir siralama ile listelenmekte, toplam satislarin ylizde 50’sini yapan
isletmeler filtrelenmektedir. Bu filtreleme alim yapilan her endistri kodu igin
tekrarlanmakta ve sistematik olarak 6nemli satici isletmelerin listesi tamamlanmaktadir.

[6] Bazi isletmelerin birden fazla filtrelenmis endistri alaninda bulunmasi ihtimaline karsi,
satis hacmine gore lider isletmeler bir araya getirilmekte ve isletme, endistri ve hacim
kodlari bazinda tekillestirilmektedir.

[7] Sistematik olarak alim isleminde lider isletmelerin belirlenmesi icin alim ve satim yapan
isletmelerin yerleri degistirilmekte ve 5 inci, ve 6 inci adimlar alim yapan isletmeler
icinde tekrarlanmaktadir.

[8] Bazl isletmelerin hem alici hem satici listesinde bulunma ihtimaline karsi, iki liste ve
isletme kodlar birlestiriimekte ve sirketler tekillestiriimektedir. Bu kural araciligi ile
analizin ikinci algoritmasinda kullanilacak sirket kodlari filtrelenmis olmaktadir.

Secimis bitlin isletmelerin “bilanco” veri tabanindaki finansal verileri 2017-2020 yillari arasinda
arastirilmis ve asagida yer alan sekiz finansal oran hesaplanmistir.

. Varlik Devir Hizi: Net Satislar/Toplam Varliklar

° Cari Oran: Varliklar/Kisa Donemli Yaktumltltkler

e  Borg Varlik Orani: (Kisa Donemli Yuktumlilikler + Uzun Dénemli Yakimlaliakler)/Toplam
Varliklar

. Net Finansal Bor¢ Varlik Orani: (Kisa Donemli Finansal Borglar+Uzun Dénemli Finansal
Borglar/Toplam Varliklar

. Net Kar Marji: Net Kar/Net Satislar

e Aktif Karhhk: isletme Kari/Toplam Varliklar

e Ozkaynak (Varlik) Verimliligi: Net Kar/Hissedar Hisseleri Toplami

e  Kisa Dénem Borg Varlik Orani: Kisa Vadeli Yukamlaltukler/Toplam Varliklar

Her bir isletme igin oranlar yil bazinda hesaplandiktan sonra, dort farkli eksen bazinda her bir
kombinasyon icin verilerin orta (medyan) degerleri bulunmustur?. Bu eksenler NACE2 olarak
tanimlanan sektor igindeki endustri alani, sirket Olgegi, faaliyet yili ve 2020 yil iginde
isletmelerin faaliyet durumu (faal veya terk) olarak siralanmaktadir. Bu veri daha sonra
islenerek faal ve terk sirket gruplari icin tim finansal oranlarin medyanlarinin farklari
hesaplanmaktadir.

Negative varlik bildiren ve/veya dogru olmayan finansal raporlama yapan bozucu etkilere sahip
isletmelerin ¢ikarilmasi ile verilerin biraz daha temizlenmesi saglanmakta, ek olarak, isletmesi
olmayan yada az sayida olan endistri alanlari medyan hesaplamasina dahil edilmemektedir.

25 Veriyi Ozetlemek icin medyan degeri tercih edilmistir. Zira, ortalama deger veri setinin ug¢ degerlerinden
fazlasiyla ve saptirici bir sekilde etkilenmektedir. Bu rapor 6zelinde de bu duruma sik¢a rastlanmaktadir.

31



Faaliyet durumuna gére ozetlenen Tablo 7%, veri iyilestirmesinden sonra 60 farkli NACE2
endustri kodundaki 58,163 KOBIi’e aittir. 2020 yili verilerinde faal olup olmadiklari tespit
edilemeyen isletmeler, analizin bitlinliglinin ve dogrulugunun korunmasi agisindan “kayip”

olarak degerlendirilmektedir.

Tablo 7: Finansal Analizde incelenen isletme Sayisi

Olgek Kayip  Faal ;aI:IIiyet Toplam ;aI:II/iZ:I
Mikro 1.117 4.700 489 6.306 %10.4
Kiiciik ve Orta Olgekli 724 48571  2.562 51.857 | %5.3
Toplam 1.841 53.271 3.051 58.163 %5.8

Elde edlilen 6zet veri setinin yapisi Ek 2’de yer alan 6rneklendirmelerle anlasilabilecektir. Veri
seti bilylk olup, bosluklu bir yapiya sahiptir. Bu bosluk cok az sayida raporlama yapan mikro
dlcekli KOBilerden, marjinal sayilabilecek bazi enditsri dallari icin bir kiimelenmenin
olmamasindan ve bazen de dikkatsiz raporlamadan kaynaklanmaktadir. Raporda mikro 6lgekli
KOBiler irdelenmediginden ve bosluklu veriye sahip endistriler veri setinden ayiklandigindan,
bu iki olumsuz etken énem arz etmemektedir. Ote yandan, sirketlerin raporlama kalitesi
¢alismanin ilerleyen bélimlerinde irdelenecektir.

Analizin amaci is terki ve 6deme gicligl icin algoritma bazlh bir erken uyari metodu
gelistirmektir. Bu amacla iki yol kullanilarak basit bir 6lcimleme yapilmaktadir:
e 2017-2019 vyillari arasinda butin endistri dallarinda faaliyet gosteren isletmeler igin
kullanilan finansal oranlarin medyani hesaplanmaktadir. Daha sonra, her bir endistri icin
2020 yilinda terk isletmeler ile faal isletmelerin medyanlari birbirlerinden cikarilarak
farklari hesaplanmaktadir. Sonrasinda her bir oran ve yil icin, bu medyan farklarinin
medyani alinmaktadir.
e 2020 yihnda bitln enddstriler igerisinde, terk-faal medyan farklarinin pozitif olanlarinin
sayisinin orani hesaplanmaktadir.

Hesaplanan iki gosterge birbiri ile yakindan iliskilidir. Herhangi bir finansal oranda, medyan
farkinin pozitif oldugu endustrilerin orani yizde 50’nin Ustlinde (altinda) olmasi, medyan
farkinin medyaninin sifirin Gstlinde (altinda) olacagl anlamina gelmektedir. Medyan farkinin
medyani, performans farkhliginin élcegini verirken, medyan farkinin pozitif oldugu endustrilerin
orani, bu performans farklilik etkisinin endustriler itibariyle ne dizeyde kendini belli ettigini
gostermektedir. Bu oran, belli bir yéndeki performans egiliminin ne kadar anlaml diizeyde

26 Kullanilacak verilerin aktariminda dar bir st limit oldugu icin girisimsicil veri tabanindaki dért sirket &lcegi
kategorisi ¢ gruba indirgenmektedir. Bu islem, ayri kategorilerde yer alan kiicik ve orta isletme &lgeklerinin bir
araya getirilmesi ile yapilmaktadir. Devam eden bolimlerde bu yeni kategori “klgik ve orta o6lgekli” olarak
adlandirimaktadir.
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oldugunun o6lcatiadiir. Kiicik ve Orta 6lcekli isletmelerin medyan farklarinin medyani Tablo 8’de
yer verilmektedir.

Tablo 8: Faal Olan ve Is Terki Yapan isletmelerin Finansal Oranlarinin Medyan Farklar

Finansal Oran 2017 2018 2019
Varlik Devir Hizi -0,042 0,000 0,120
Cari Oran 0,008 -0,066 -0,081
Borg / Varlik 0,021 0,044 0,051
Net Financial Borg / Varlik -0,010 -0,003 -0,002
Net Kar Marji 0,001 -0,002 -0,001
Aktif Karlilik (RoA) 0,002 -0,006 -0,003
Ozkaynak Verimliligi (RoE) 0,016 0,012 0,042
Kisa Dénem Borg Stoku / Varhk 0,031 0,072 0,078

2019 yilinda faal olup 2020’de isi birakan isletmelerin finansal rasyolari goreli degerleri
asagidaki gibi gozlenmistir:

e  Varlik Devir Hizi ylksektir

e  CariOran dusuktir

e  Borg/ Varlik Orani ylksektir

e Net Finansal Borg / Varlik Orani dusktir

e Net karhlhk marj ve aktif getirisi digtktir

e  Ozsermaye getirisi ylksektir.

Tablo 9’da yer alan ve medyan farklarinin sifirdan yiiksek oldugu endistrilerin payini gésteren
bilgiler de yukaridaki bulgulari teyit etmektedir. Ornegin, 2019 yili itibariyle, 60 sektériin yiizde
69’unda 2020 yilinda terke disen sirketlerin medyan varlik devir hizi oranlari 2020 yilinda faal
olmaya devam eden sirketlerin medyan devir hizi oranlarindan yulksektir.. Bahsekonu oranin
yuzde 50 barajinin Gstlinde olmasi, medyan farkinin medyaninin “0”in Gstiinde olmasi anlamina
gelmekte ve bu 6lgit bir 6nceki tabloda 0,12 olarak hesaplanmaktadir. Benzer degerlendirme
yontemi tim rasyolar igin gegerlidir.

Tablo 9: Medyan Farklari Pozitif Olan Isletmelerin Yiizdesi

Oran 2017 2018 2019
Varlik Devir Hizi 0,38 0,50 0,69
Cari Oran 0,46 0,31 0,33
Borg / Varhk 0,60 0,67 0,70
Net Financial Borg / Varhk 0,31 0,33 0,20
Net Kar Mariji 0,44 0,48 0,37
Aktif Karlilik (RoA) 0,46 0,43 0,46
Oz kaynak Verimliligi (RoE) 0,63 0,67 0,68
Kisa Donem Borg Stoku / Varlik 0,63 0,69 0,70
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Bulgularin istatistiki gecerliligine bakildiginda, medyan farkhliklarinin pozitif olma oraninin
beklenen degerinin yizde 50 olarak kabul edilmesi durumunda, ylizde 5’lik hata orani ile given
araligl yiuzde 37 ile yiizde 67 arasinda olusmaktadir?”. Oranlarin bu giiven araligi dahilinde
kalmasi durumunda, istatistiksel olarak anlamli yiksek veya diisik bir diizeye sahip olmadigi
kabul edilmektedir. Tablo 9’da yer verilen glivenlik araligi Sekil 8'de grafik olarak verilmektedir.

2019 wyili igcin RoA orani disinda diger bitliin oranlarin ylzdelestirilmesi istatistiki olarak
anlamlidir. Faal veya terk siniflandirmasindan Ug yil 6nce, 2017 yilinda, sifirin Ustlinde olan
finansal oran medyan farklari ytizdeleri 0,5’ye yakin yogunlasmakta, sadece, net finansal bor¢
varhk orani istatistiki olarak anlamh disik bir degere sahip olmaktadir. Bunun yaninda, kisa
dénem borg varlik orani oldukca yiiksek bir istatistiki yeterlilige sahiptir. 2019 yili itibariyle,
ylizde degerlerin ¢cogunlugu 0,5'den sapmakta ve gliven araliginin disinda yer almakta, yani
anlaml diizeyde diisik veya yliksek olmaktadir. Dolayisiyla, sektorler itibariyle finansal stres
isaretlerinin 2017 yilinda yavas yavas olustugu, asil terkin gerceklestigi 2020 yilindan bir sene
oncesinde ise finansal stres sinyallerinin 6nemli dlcekte belirginlestigi gériilmektedir.

Sekil 8: Pozitif Medyan Farkina Sahip isletmelerin Yiizdesi
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0.4
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0.2
0.1
0
Varlik Devir Cari Oran Borg / Varlik Finansal Net Kar Aktif Ozkaynak Kisa Borg/
Hiz Bor¢ /Varhk  Marj Karlihg Karhihig Varhk
B 2017 w2018 2019 0.5 0.37 0.63

Kisa vadede faaliyetlerine son verecek isletme profilini ¢ikarmak icin asagidaki senaryolara gére
sonuclar degerlendirilebilir:

27 istatistiki gecerliligi 6lgen bu test basitce yapiimaktadir. 51-54 gézlem sayisina sahip olan test, binominal dagilimi
kullanmakta ve beklenen ylzdesel dagilimin ylzde 50 gevresindesimetrik olarak gergeklestigini varsaymaktadir.
Yiizde oranlarin sifirin Gstiinde ve ylizde 37’den diisiik olarak hesaplanma olasiligi yiizde 2,5’luk bir rakama tekabl
etmekte, bu durumda, ylizde 5’lik iki tarafli tip-I hata payi ile [0,37, 0,63] glivenlik araligi olusmaktadir.
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Likidite glclugl ceken, isletme sermayesi yetersiz kalan ve bu sebeple cari rasyolari
disen isletmelerdir.

Bu isletmeler, muhtemelen yiiksek temettii 6demeleri sebebiyle 6zsermayelerini
korumamakta ve glclendirememektedir.

Dusik isletme sermayesi ve zayif 6zsermaye, varlik devir hizi ve 6zsermaye getirisinin
ylksek oldugu yanilsamasina yolagmaktadir.

Finansal kuruluslar bu isletmelerin artan risklerini fark edip, bu sirketlere finansman
imkanlarini  kisitlamakta, bunun sonucunda net finansal bor¢ / varlik oranlari
dismektedir.

Zayiflayan O6zsermaye ve kredi piyasasindan gelen kaynagin azalmasi ile mali olmayan
borglar artmaktadir, bu tir borglar blylk oranda finansal olmayan sirketlerden ve
gercek kisilerden borg¢lanma ve ticari borglarin artmasi seklindedir.

Dig Ticaret Yogunluk Analizi

Bu bolimiin amaci dis ticaret in sirketin toplam ticareti icindeki paylarinin finansal performansa
etkisinin tespitidir. Bu etkinin varligi ve blyuklGgu is terki ve 6deme glclUgu problemi ile karsi
karsiya kalan isletmelerin tespitine katki saglayabilecektir. Algoritma, veri raporlayan bitiin
firmalari 2019-2020 yillari itibariyle kapsamaktadir ve lic asamadan olusmaktadir:

Her endistride 6ne cikan ihracatgi ve ithalatci isletmelerin tespiti,

Sekiz finansal rasyonun endistri ve farkl ihracat ve ithalat yogunluklari toplulastirilarak
hesaplanmasi,

2020 yilinda faal ve terk olan isletmelerin finansal performans farklarinin tespiti.

Bu bolimdeki algoritma onceki ile aynidir:

(1]

(2]

(3]

(4]

(5]

“Ithalat_ihracat” veri tabani kullaniimakta, isletme bazinda 2019 toplam ihracat
rakamlari filtrelenmekte ve toplulastiriimaktadir

Toplulastiriimis bu veriler “girisimsicil” veri tabani ile iliskilendirilmekte bdylelikle
endustri ve 6lgek kodlari analize entegre olmaktadir,

Her bir NACE2 endistri kodu igin sirketleri ihracat miktarlarini azalan sekilde
siralamaktadir,

Her bir endistri alaninda kumdilatif olarak sektérel toplam ihracatin ylizde 75’ini
gerceklestirlen isletmeleri filtrelemekte, boylelikle, farkli endistri alanlarinda dis ticaret
lideri isletmeleri tespit etmektedir,

ithalat verileri icin de yukaridaki dort asamayi tekrarliyarak, her endiistride 6nemli olan
ithalatcilari filtrelemektir.

Belirlenen isletmeler igin “bilanco” veri tabanindan finansal gostergelere ulasiimakta ve énceki
bolimde kullanilan sekiz finansal rasyo, dis ticaret aktivitesine de sahip bu isletmeler igin
hesaplanmaktadir.

ihracat yogunlugu orani; ihracatin toplam satislar icindeki payidir,
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e ithalat Yogunlugu Orani: ithalatin toplam net alimlara oranidir (net alim; satilan mallarin
maliyeti ve stok artisinin degerinin toplamidir.)
ihracat ve ithalat rakamlarinin yogunlugu sirali dért grupta siniflandirilmaktadir: Birinci seviyede
dis ticaret yogunlugu ylzde 25’in altinda kalan, ikinci seviyede ylizde 25-yiizde 50 arasi, Uglnci
seviyede ylizde 50-ylizde 75 arasi, dordiincl seviyede ise ylizde 75’in Ustlinde olan isletmeler
yer almistir. Seviye farkliligi 1’den 4’e artan ihracat/ithalat yogunluklarina isaret etmekte,
siraslyla, disuik, orta (2ve3) ve yiksek yogunluk olarak adlandiriimaktadir.

Onceki béliime benzer sekilde, sekiz finansal rasyonun medyanlari her bir endustri, yil, dlgek
kategorisi, ve 2020 yili faal-terk durumlari itibariyle hesaplanmaktadir. Analizin bu adiminda, bu
dort kategorik kirlhma ek olarak, medyan rasyolar her birihracat/ithalat yogunluk dizeyi icin de
ayri ayri hesaplanmaktadir.

Onceki bolimdeki gibi veri seti temizlemigi yapiimistir. Bu cercevede, biitiin endistri dallarinda
toplam dis ticaretin ylzde 75’ini yapan 4.753 ihracatgi, 2.701 ithalatg isletme tespit
edilmektedir?®. Asagidaki tabloda olcek ve faal olma durumu gibi diger detay bilgilere yer
verilmektedir.

Tablo 10: Dis Ticaret Analizinde incelenen Isletme Sayisi

Olgek Ticaret Kayip Faal Fal:;lllsy:et Toplam
ihracat 24 115 13 152
Mikro )
Ithalat 13 69 3 85
ihracat 13 2.112 93 2.218
Kigiik ve Orta ]
Ithalat 7 557 33 597
ihracat 17 2.282 84 2.383
Biiyuk ]
Ithalat 21 1.918 80 2.019
ihracat 54 4.509 190 4,753
Toplam ]
Ithalat 41 2.544 116 2.701

ihracat Yogunlugu

Veri seti bes farkli kategorik eksen bazinda toplulastirildigindan, her bir kategori bilesiminde
sirket sayisi azalmakta, ve bu nedenle endistri ve ihracat yogunlugu eksenindeki veriler
bosluklu olmaktadir . Bu sebeple, sifir Gizerinde ylizdesel oran analizi bu kisimda yenilenmistir:

28 Gergek isletme sayisi kullanilan isletme sayisindan biraz fazladir. Bakanhk Uye sayisi licten az olan kiimelerin
isimlerinin kot amaglarla kullanilmasini ve ifsa edilmesini 6nlemek igin sayisi az olan kiimeleri maskelemektedir.
Bu sebeple, bazi toplulastiriimis veriler gereken minimum sayi kriterini gecemedigi icin analiz disi birakilmaktadir.
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(1]

(2]

(3]

(4]

2020 yilinda faal olan kigik ve orta olgekli isletmelerin 2019 yih finansal o6lgutleri
filtrelenmektedir.

En az iki ihracat yogunlugu kategorisinde anlamli diizeyde finansal 6lglite sahip olan
endustriler filtrelenmektedir. (Herhangi iki ihracat yogunlugu kategorisinde veriye sahip
olmasi yeterli olup, endistriler bazinda bu kategoriler farkli olabilmektedir).
Sekiz finansal rasyonun her biri icin, verisi bulunan en yiiksek ihracat ve en dislk ihracat
yogunluklarindaki finansal olgit farklari endistri bazinda hesaplanmaktadir.

Her bir finansal olcit icin sifirin Ustlinde farka sahip olan endustrilerin ylizde orani
hesaplanmaktadir.

Sonuglar; Sekil 9’da beklenen deger olan 0,5’in ylzde 5 gliven araligi ile birlikte sunulmaktadir.
Sifirin Gstlndeki ylzdesel oranlarin agirlikh olarak gliven araliginin icinde yer almasi, bu analizin
istatistiki acidan cok yeterli olmadigina isaret etmektedir. Bunun yaninda, sonuglar bir 6nceki
kisimdaki finansal performansa iliskin gérinimi destekleyen ve dolayisiyla anlamli sonuglardir.
Genel olarak ifade etmek gerekirse; ihracat agirlikli faaliyet gdsteren isletmeler:

Ortalamanin Ustlinde borca — 0Ozellikle kisa vadeli bor¢ — ve ortalamanin altinda net
borca sahiptirler. Bu durum ihracat arttikga dis finansmanla ilgili bir sorun olustuguna
isaret etmektedir.

Distk varhk devir hizi ve cari rasyoya sahiptir. Bu durumisletme sermayelerinin yetersiz
ve zorlu uluslararasi rekabet sartlarinda satislari artirmakta zorlandiklarina isaret
etmektedir.

Disik net kar marjive aktif getirisine sahiptir. Bu durumda dusiik varlik devir hizinin
sonucu olarak degerlendirilebilir.

Sekil 9: Ihracat Yogunlugu Yiiksek ve Diisiik Olan isletmelerde (Pozitif) Finansal Oran Farklari

0.8 0.76

Varlik Devir Cari Oran Borg / Finansal Net Kar Aktif Ozkaynak Kisa Borg /
Hiz Varhk Borg / Marji Karliligi Karhhgi Varlik
Varhk
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Ozetlenen mali 6lcitler, dogrudan ihracatgl isletmelerin  finansal performanslarini
gostermektedir. Ancak, Tirk KOBI’leri ihracat, NACE2 46 koduna kayith biyik sirketler
Uzerinden dolayli olarak da yapabilmektedir. Biitiin resmi gérmek amaciyla, asagidaki
sozkonusu buylk sirketlerin performansi da degerlendirilmelidir. 2020 yilinda faal olan bilyuk
Olcekli ihracatglisletmelerin 2019 medyan degerleri Tablo 11’de gosterilmektedir.

Blyiik dlcekli isletmelerin finansal performanslari KOBi performanslarina paraleldir. ihracat
arttikca, blyuk olcekli isletmelerde,

e  Cari oranlari isletme sermayesi yetersizligi neden ile dlismekte, varlik devir hizlari ise
diisiik isletme sermayesi ve uluslararasi piyasalarda biyiik isletmelerin KOBilere gére
daha rekabetci olabilmelerinden dolayi yiiksek olmaktadir.,

o Aktif getirisi ve net kar marji, 6zsermaye yetersizliginden dolayi azalmaktadir,

e  Basta kisa vadeli olmak Uzere toplam borg diizeyi yikselmekte ancak net finansal borg
azalmaktadir.

Tablo 11: Farkli ihracat Yo§unluklarina Sahip Biiyiik isletmelerin Finansal Oranlari

ihracat Yogunluk Seviyesi
Oran DUsij.k Orte.1 YUkS?k
(1. Seviye) (3. Seviye) (4. Seviye)

Varlik Devir Hizi 1,59 1,54 2,01
Cari Oran 1,38 1,24 1,11
Borg / Varhk 0,71 0,83 0,9
Net Financial Borg / Varlik 0,01 0,01 0,01
Net Kar Mariji 0,01 0,06 -0,01
Aktif Karlilik (RoA) 0,08 0,05 0,03
Oz kaynak Verimliligi (RoE) 0,11 0,13 0,15
Kisa Donem Borg Stoku / Varlik 0,59 0,69 0,84

ithalat Yogunlugu

Ayni analiz, dogrudan ithalat¢i olan KOBiler ve dolayl ithalat¢l biiyiik toptanci isletmeler igin
tekrarlanmaktadir. Her bir endustri icin, en ylksek ve en duisik ithalat yogunluklarindaki
sirketlerin her bir finansal oran farkliliklari hesaplanmaktadir. Her endistride sifirin Gstiinde
olan rasyo farklarinin orani hesaplanarak Grafik 10’a yerlestiriimektedir.

ihracatgi isletmelerin aksine, ithalatgi isletmeler ¢ok daha iyi bir finansal performans
sergilemektedir:

e Kisa vadeli ve toplam brit borg¢ ve net borg yikleri daha disliktar,
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e Cari oran ve aktif karhiliklari daha yiksektir,
e Net kar marji ve varlik devir hizlari daha distktar.

Sekil 10: ithalat Yogunlugu Yiiksek ve Diisiik Olan isletmelerde (Pozitif) Finansal Oran Farklari
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Asagida Tablo 12 de gorildiglu Uzere; ithalatgt blyik toptanci isletmelerin finansal
performanlari da Sekil 10’daki performansa benzerlik géstermektedir.

Tablo 12: Farkli ithalat Yodunluklarina Sahip Biiyiik isletmelerin Finansal Oranlari

ithalat Yogunluk Seviyesi
Oran ( 1?5:;;) Orta (3. Seviye) Y[;I;i?je(;l'
Varlik Devir Hizi 2,14 1,76 1,53
Cari Oran 1,40 1,59 2,36
Borg / Varhk 0,72 0,68 0,48
Net Financial Borg / Varlik 0,01 0,02 0,03
Net Kar Marji 0,06 -0,01 -0,10
Aktif Karlilik (RoA) 0,08 0,11 0,09
Oz kaynak Verimliligi (RoE) 0,12 0,14 0,13
Kisa D6nem Borg Stoku / Varlik 0,60 0,54 0,35
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ithalatgi KOBI’ler ve biyik olcekli isletmeler ihracatci isletmelere géreli daha iyi finansal
performansa sahiptir. ithalatci isletmelerin is terki ve ddeme giicligiine diisme olasiliginin daha
disiik olmasi analizin bahsedilen genel sonucunu desteklemektedir. Muhtemel sebepler
yukaridaki bélimlerde irdelense de, bu sonucu destekleyen ve istatistiki acidan yeterli herhangi
aciklamaya ulasilamamistir. Bunun yaninda, dis ticaretin finansal performansi olumlu etkiledigi
asikar ve kesindir.

ihracatgr ve ithalatgilara iliskin 6rnek veri setleri yetersizdir. Bu sebeple, bulunabilen finansal
verilerin toplulastirilmasi verilerin birgok boyuttaki seyrekliginden otiri etkin bir sekilde
yapitlamamakta, tersi durumda olusabilecek bircok glicli cikarim bu sebeplerle yetersiz
kalmaktadir. Dis ticaret ile alakali yapilan bu galisma bir baslangi¢ calismasi olarak atfedilmeli,
sonraki calismalar daha mikro seviyede detayli analizlere yogunlasmahdir.

isletme YasI ve Finansal Performans

2019 yilinda veri tabaninda faal olarak yer alan 3,2 milyon KOBI nin yasi 50’den az olan 3,1
milyonunun yas dagilimi Sekil 11’de verilmektedir. Firma yasi, (faal-terk ayriminin yapildigi)
2020 ile kurulus yihnin farki olarak hesaplanmaktadir. Medyan yas 10 yil ve ortalama yas 12
yildir. Toplam firma sayisinin yaklasik yizde 50’si 10 yas ve altidir. 25 yasin Ustlindeki firma
sayisl ise toplamin sadece yizde 12'sidir.

Sekil 11: KOBI Yas Dagilimi
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2020 yilinda terk durumuna diisen isletmelerin orani (“hazard rate”) %° Sekil 12’deki can egrisini
olusturmaktadir. 2020 yilinda en fazla is terki ylzde 16 ile ilk yilinin igindeki firmalarda
gorilmektedir. En distk oran hizli bir diislis sonrasinda yiizde 6 ile 13 yasindaki isletmelerde
yasanmakta, 30 yas grubunda yilizde 8’in altinda kalmakta, 45-50 yas grubunda yizde 11
civarina yukselmektedir. Can egrisi 1-3 yas grubundaki isletmelerin en riskli grubu
olusturduklarini ve en fazla is terkinin bu grupta oldugunu géstermektedir. En az riskli grup 5-30
yil arasinda faaliyette olan gruptur. Firmalarin yaslandik¢a daha riskli bir hale geldigi ¢an
egrisinin isaret ettigi diger bir tespittir.

Sekil 12: KOBI Yasi ve Is Terki

is terki ile yas iliskisi

0.16

_ 014

c

©

o
-
5 0.12

(0]
©
S
S 0.10
(]

0.08

0.06

1 6 11 16 21 26 31 36 41 46
Yas

Cinsiyet Dagilimi ve Finansal Performans

Calisanlarin cinsiyet ve mesleki gruplama bilgisi “Calisan_sicil” veri tabanindan elde edilmistir.
Sosyal Glvenlik sistemine isletmeler tarafindan saglanan raporlamalar ile olusturulan bu veri
tabani, 2019 yih itibariyle, 14,7 milyon calisanin verisini kapsamaktadir. Veri tabanindaki
uzmanlik alanlari kodlari, International Labour Organization (ILO) tarafindan belirlenen kurallara
goére olusturulan 1SCO-08 (Uluslararasi Profesyonel is Tanimlari Siniflamasi) kod yapisina da
uygundur. Kullanilan veri seti kayit disi istihdami ve emekliye ayrilarak sosyal glivenlik
sisteminden ¢ikmis ¢alisan gruplarini kapsam disi birakmaktadir.

Sekil 13'de goruldugi Gzere, kadin istihdami toplam istihdamin ylizde 30,6’sin1 olusturmaktadir
(birsirkete bagh olmaksizin kendi hesabina ¢alisanlari kapsamamaktadir). Kadin istihdaminin

29 “ hazard rate” 2020 yilinda toplam isletme sayisi icinde faaliyetine son veren isletmelerin oranidir. 2019 yilinda
faal olup, 2020 yilinda bilgisine ulagilamayanlar disarida birakilmistir.
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oransiz dagiliminin sebebi

kadinlarin

is glcline katilma oraninin disi

k olmasindan

kaynaklanmaktadir. Yizde 53,2’lik bir payla en fazla kadin istihdami ofis bazli islerde
goritlmektedir. En diisik istihdam ise Makine Ekipman Operatérleri alanindadir.

Kadinlarin ylizde 48’lik bir oranla profesyonellik gerektiren islerde calisiyor olmasi ve ylzde
29,7’lik kismin yonetici pozisyonunda bulunmasi son derece olumlu ve kayda deger bir tespittir.

Sekil 13: KOBI Calisanlarini Meslek Dadgilimi
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Sekil 14: KOBI Mesleklerinin Cinsiyet Dagilimi
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tanimlamasinin en kritik pozisyonlar oldugu varsayilarak sadece bu alandaki calisanlar
filtrelenmistir.. Bu cercevede, 2019 yilinda bu poziyonlarda en az 1 kadin calisani olan sirketler
secilmis, dortll bir siniflandirma ile, bu pozisyondaki toplam calisan sayisinin ylizde 25 calisani
kadinlardan olusan sirketler grup 1, ylizde 25-ylizde 50 arasinda olanlar grup 2, ylizde 50-ylizde
75 arasinda olanlar grup 3, ylzde 75’den fazla olanlar ise grup 4 olarak siniflandiriimistir.

Analiz 6nceki boélimlerde oldugu gibi kii¢lik ve orta 6lcekli isletmeler icin asagidaki algortima ile
yapiimaktadir:

[1] En aziki kadin galisan yogunlugu verisi mevcut olan endustriler filtrelenmistir. Verisi olan
kadingalisan yogunlugu kategorileri endistri bazinda farkhlasabilmektedir.

[2] Her bir endistri kodunda ve sekiz finansal rasyo icin, verisi varolan en yiksek kadin
yogunlugu ile en disik kadin yogunlugu gruplarinin finansal rasyo farklar
hesaplanmaktadir.

[3] Her bir rasyo icin farki sifirdan yiksek olan endistrilerin toplam icindeki orani
hesaplanmaktadir.

Rasyolar icin bu 6lcim asagida Sekil 15’de gorsel hale getirilmistir. Aktif getirisi, kisa donem
borg /varlik orani ve borg / varlik oraninin ylizde 50'nin Ustlinde, cari oran, net kar marj ve varlik
devir hizi oranlarinin ylizde 50’nin altinda gerceklestigi gorilmekle birlikte tim bu oranlar.
ylizde 25 ile yizde 75 arasi olarak hesaplanan given araligi dahilinde olup, hicbirinin anlaml
Olglide diislik veya yliksek diizeyi gosterdigi sonucuna ulasilamamaktadir.

Sekil 15: Cinsiyet Dagilim ve Finansal Performans
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Analiz, kalifiye kadin personelin kritik alanlarda istihdam edilmesinin finansal performans
Ustliinde notr bir etkisi oldugu sonucunu ortaya koymaktadir. Bu sonug, istihdam politikasinda
kadin-erkek esitligi argimanini desteklemektedir.

Raporlama ve Finansal Performans

Bu bolim, sirketlerin daha az detayl veya eksik finansal bilgi raporlamasi ile olasi terk riski
arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Finansal daralmanin oldugu zamanlarda isletmeler; sikisik
zamanda ekstra is yuki olarak gordiklerinden ya da islerin kotliye gittigini piyasadan saklamak
istediklerinden ahsildiktan daha diizensiz ve/veya eksik raporlama yapabilirler.Ancak, ayni
zamanda, boylesi bir egilimin oncl bir gosterge olarak kullanilabilecegide bu boélimde
tartisiimaktadir.

Dort seviyedeki mali kalem siniflandirmasi icinde ilk iki seviye minimal diizeyde detay
icermektedir. 1. seviye sadece bilango toplam varlik ve yukimlaltuklerini kapsamakta, 2. seviye
cari ve sabit varliklari, kisa ve uzun dénemli ytkimlulikleri ve 6zsermayeyi icermektedir. Bu
bilgiler her raporda varolan bilgiler oldugundan, bilgi eksigini 6lcmekte kullanilamamaktadir.
Dolayisiyla 3. ve 4. Seviyede bulunmasi gerekirken, yer almayan detaylarin arastirilmasinin, bilgi
eksikliginin tespitinde daha faydali olacagi diistintilmektedir.

Uclincii seviyede raporlanan veriler icin iki asamali, kullanilan veri sayisini ve veri sayisindaki
degisimi Olcen, analiz yapilmaktadir. Veri sayisi analizi, sonrasinda, dordiincii seviye icin de
kullaniimaktadir. Kullanilan algoritma asagida 6zetlenmektedir:
[1] 2017 ve 2019 yillarinda faal olan kigik ve orta 6lgekli isletmeler segilmekte ve 2020
yilindaki faal-terk durumlari eklenmektedir.
[2] Raporlama yapmayan isletmeleri ayristirmak icin, sadece, toplam varliklari pozitif ve
anlamli olan isletmelerin verileri kullanilmaktadir.
[3] Raporlama yapan isletmelerin, sifirdan farkli 2017-2019 yillari igin ayri ayri Giglincl seviye
veri kalemleri sayilmaktadir.

[4] Ayn bir tabloda, bazi isletmelerin dordiincl seviye 2019 yili sifirdan farkli veri kalem
sayilari da hesaplanmaktadir.

Ugiincii seviyede raporlanan veriler icin, ile 2020 yilinda is terki yapmis isletmelerin orani iki
farkh sekilde hesaplanmaktadir: 2019 yilinda raporlanan kalem sayisi ve 2017 - 2019 arasinda
kalem sayisi degisimi. ikinci seviyede yer alan bes adet verinin her birinin tiglincii seviyede en az
iki veri kalemine sahip olmasi gerektigi distnildiginden on adetten az Uglincl seviye verisi
olan raporlamalarin veri tabani seviyesindeki bir veri eksikligi oldugu varsayilarak analiz disi
birakilmaktadir. Veri kalemi sayisi itibariyle, her bir siniflandirmada 200 isletmeden az liyesi olan
gruplar blylk resmi bozucu etkiler barindirabilecegi kaygisiyla analiz disi birakilmaktadir.

Analizin 2017-2019 vyillari arasinda raporlanan veri sayilarindaki degisiklige gére tespit edilen
sonuclari asagidaki grafikte sunulmaktadir. Farkh renkteki her bir cizgi kalem sayisindaki
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degisime gore ayrismaktadirOrnegin, turuncu cizgi 2017’den 2019’a raporlanan kalem sayisini 7
ile 4 adet arasinda disliren isletmeleri gostermektedir.

Sekil 16, raporlanan kalem sayisi ile is terki arasindaki egilim analizini 6zetlemektedir. 2019
yilinda raporlanan kalem sayisi azaldikga, 2020 yilindaki terk orani da artmaktadir. Bu egilim
kalem sayisi 18-20’ye kadar devam etmektedir. Ote yandan, 20’den fazla kalem sayisi
oldugunda raporlanan kalem sayisi is terki tahminine yénelik anlamli bir sinyal icermemektedir.

Sekil 16: Raporlanan Kalem Sayisi ve is Terki
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Kalem sayisi ile kalem sayisi degisimi eksenleri degistirilerek analiz tekrarlanmaktadir. Buna gore
2019 yilinda raporlanan kalem sayisi araliklari farkh renkte gizgi grafikle géterilmektedir.

Sekil 17: Kalem Sayisinda Dedisim ve is Terki
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Sekil 17, raporlanan veri sayisi ile is terki arasindaki egilim analizini 6zetlemektedir. 2017-2019
yillari arasinda raporlanan kalem sayisinin azalmasi artan is terki ve 6deme giclGgu riskine
isaret etmektedir. Ote yandan, X ekseninin pozitif tarafinda goriilen yatay seyir raporlanan
kalem saysinda artigin is terkini azalttigina dair anlamli bir sonug ¢ikmadigi gérilmektedir.

Sekil 18’de goruldugl Gzere dordiinci seviye veriler ile yapilan benzer analizler de ayni egilimleri tespit
etmektedir.

Sekil 18: Rapolanan Detay Veri Sayisi ve Is Terki
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Yukaridaki grafik, raporlanan kalem sayisin 40’a yukselene kadar, terk orani en az yari yariya
azalmakta sonrasinda ise yatay bir seyir izleyerek dalgalanmaktadir. Bu bulgular gostermektedir
ki, raporlanan finansal bilginin kalite ve miktari, yani seffaflik, KOBI’lerin finansal saghgi ile
yakindan ilgilidir.
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Politika Tavsiyeleri

Raporun bu bélimii, Tirkiye’de KOBI'ler igin gelistirilen kamu politikalariyla ilgili bazi Gist diizey
tavsiyeler icermektedir. Bu tavsiyeler, hem ilk bélimde bahsedilen piyasa gerceklerine, ikinci
bélimde yer alan istatistiki analizin ampirik sonuglarina hem de kamu yo6neticileri ve is insanlari
ile yapilmis miteaddit gdrismelere dayanmaktadir.

Genel Tavsiyeler

Farkh Ulkelerde yapilan benzer cgalismalar arasinda mukayese imkani olmasi igin, OECD
tarafindan KOB/'ler icin bir cesit “politika tavsiyeleri cercevesi” gelistirilmistir (OECD, 2022). Bu
cerceve, detay tavsiyeleri li¢ ana tavsiye bashgi altinda sunmaktadir:

1. Koordinasyonlu ve tutarli politika gelistirmek ve uygulamak,
2. KOBV'lerin gelisimini kolaylastirmak ve dayanikliligini arttirmak,
3. KOBI'lerin farkli pazarlara ve finansal kaynaklara erisimini arttirmak.

Bahsedilen tavsiyelerin 1s1ginda ve KOSGEB’in politika karar mekanizmasi igindeki kurumsal
roline atfen, asagida siralanan tespitlerin, dikkatlice degerlendirilmesinin ve gelistirilmesinin
Onem arz ettigi distiniilmektedir.

1. KOSGEB’in KOBi destek politikalarina iliskin karar siireclerinde ilgili kurumlarla
koordinasyonu ile ilgili Gnemli bir sorun gérilmemektedir. Sanayi ve Teknoloji Bakanligi ile
iliskili bir kurum olan KOSGEB, karar mekanizmasi icine dogrudan dahildir ve bu kapsamda
ilgili kurumlarla uyum iginde c¢alismaktadir. Genel olarak, raporun ilk boélimiinde de
anlatildigr Gzere, kurum butgesi kaynaklar ile destek programlarinin dizayni ve
uygulamasinda aktif karar vericiler arasinda yer almakta ve teknoloji, girisimcilik ve Ar-Ge
alanlarina yapilan yatirimlari desteklemektedir.

Ote yandan, KOSGEB, KOBIi’lere devlet destegi ve kaynak tahsisini kullandirma noktasinda
en etkili ve bilgili kurulus oldugu halde, aktarilacak kaynagin dilimlerinin miktarinin ve
aktarim kanallarinin belirlenmesi konusunda, karar verme insiyatifinin, Hazine ve Maliye
Bakanlig yonlendirmesiyle, kamu bankalari, KGF*° ve &zel ticari bankalarda oldugu
gozlenmektedir. Bankalar tarafindan yapilan kredi degerlendirmeleri talep bazinda ve
standart yontemlerle yapilmakta, kredi talebinde bulunan isletmenin endustri igindeki
onemi veya KOSGEB’in belirledigi strateji icindeki yeri 6l¢lit degeri tasimamaktadir. Bu
detaylarin goz ardi edilmesi de, kredi kanallarinin, belirlenen stratejilerden ve belirlenen
politika hedeflerinden kismen veya tamamen kopuk, optimal olmayan bir sekilde
kullanilmasi sonucunu dogurabilmektedir®. Bunun gibi herkes icin tek tip kredi destegi

30 Siirecte KOSGEB’e verilen tek rol KOBi’lere kredi basvuru sertifikasi vermesidir. Bu adim bazen dikkate
alinmadan siire¢ devam ettirilmekte, KOBI’lerin kredi uygunlugunu bankalar kendileri tespit etmektedirler.

31 Bazi durumlarda Hiikiimet spesifik olarak belli bir sektére kredilendirmeyi artirmakta (6rnegin ihracatgilar) veya

belli bir konuyu 6n plana ¢cikarmaktadir (6rnegin cinsiyet farkhhklari). Boylesi spesifik kredi hedeflemesi bile bazen
optimal olmayabilmektedir.
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yaklasimi da KOBI’lerdeki cesitliligi gézden kagirma riskini ortaya ¢ikarmaktadir. Bu sebeple,
KOSGEB’in destek ve kredi kaynaklarinin yonlendirilmesi konusunda sorumlu tek kurulus
haline getirilmesi tavsiye edilmektedir. Hikimetin destek politikasini vyiiritiirken
kaynaklarini kullandiracagi KOBIi’lerin tespitini stratejik hedefleri baz alarak KOSGEB
yapmalidir®?, Gerek duyulmasi halinde, KOSGEB’in bu gérevini etkinlestirmek icin ek bltce
kaynaklarinin tanimlanmasi ve/veya bu goérevin KGF ile ortaklasa ydratilmesi de
degerlendirilmelidir. Sonug itibariyle, KOSGEB kredilendirme sirecinde ilk durak olarak
kullaniimal, ilgili diger kurumlar ise strece sonrasinda dahil olmalidirlar. KOSGEB’in ilk durak
sifatiyla yaptigl bu filtreleme, Oncelikli olarak veri analizleri baz alinarak yapilmali ve
herhangi bir kreditoriin veya finansman kaynaginin kredilendirme veya fiyat politikasini
etkilemeyecek sekilde ve dozda yapilmasi 6nemlidir.

Politika uygulamalarindan sorumlu kuruluslar bu sorumluluklarini bir ahenk iginde
yuritmelidir. Ancak yurdtilen politikalarin uzun vadedeki etkinligi zaman icinde tutarlilik ve
siireklilik de gerektirmektedir. KOSGEB mevcut kosullarda ulusal KOBIi ve girisimcilik
politikalari cercevesinde ylirtttigli destek programlarini; isletme ve program diizeyinde
izlemekte, KOBI'lerin performansi tizerindeki nihai etkiler ile birlikte desteklerin tasarim ve
uygulama sireclerini de degerlendirmektedir. KOSGEB'in bu yaklasimi OECD'nin tavsiyeleri
ile uyumludur. OECD, giincel ve gecmis politika uygulamalarinin veri bazli yontemlerle
sistematik bir sekilde irdelenerek, sonuclarin, gelecek dénem politikalarinda rehber olarak
kullanilmasini tavsiye etmektedir. Bu tavsiyeye uygun bir sekilde yirttilen degerlendirme
calismalarinda, belirli bir dénemde destek almis olan KOBI'ler ile destek almamis KOBI'lerin
performanslari karsilastirilarak karsiolgusallik dikkate alinmaktadir.

2019-2023 yillarini kapsayan Stratejik Plan’da agiklandigi gibi (KOSGEB, 2019), KOSGEB,
verimlilik artisi, rekabet glicli, inovasyon, sanal piyasalara entegrasyon, surdurilebilirlik, Ar-
Ge, kapasite yonetimi ve insasi, girisimcilik gibi alanlarda destek programlari uygulamis ve
basari elde etmistir. Pandeminin de etkisiyle dijital platformlar ve sanal piyasalara yonelik
artan talep KOSGEB’in ayni dénemde bilgi paylagimini sanallastirmis, KOBI'ler ile her tiirlii
iletisim dijital ortamlarda da yapilmaya baslanmistir. Ancak, bu ¢aba kisith bltce sebebiyle
yeterli ve istenen genislige ulasamamistir. Ocak 2019-Agustos 2022 arasinda adi gecen
destek programlarinin yillik miktari 300 Milyon Avro’dan az olabilmistir. Bu miktar uzun
dénemde istenen etkiyi saglayabilecek bir miktar degildir. Bu yliizden KOSGEB biitgesinin
ciddi oranda artirilmasi kuvvetle 6nerilmektedir.

KOBi’lerin dayanikliigim artirmak igin mutlaka giiclendirilmesi gereken diger bir alan
hukuki alt yapidir. Raporda bir cok defa bahsedildigi Gizere, Tiirkiye'deki icra ve iflas rejimi is
diinyasinin istedigi olclide yardimci bir diizenleme degildir. Faaaliyetini slirdirebilir ancak
finansal acidan sikintida olan isletmelerin kurtarilmasini amaclayan iki yeniden yapilandirma
prosediriinden biri olan “uzlagmaya tabi yeniden yapilandirma” prosediirii pratikte
kullanilmamaktadir. Bunun muhtemel sebebi basvuru aninda mahkeme karari ile

32 KOBI’lerin benzer sekilde filtrelenmesi ve kredilerin dogrudan ilgili kurulus (KOSGEB) tarafindan dagitilmasi fikri,
Diinya Bankasi, JICA gibi uluslararasi kuruluslarca da desteklenmektedir.
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alinabilecek otomatik bir moratoryum imkani bulunmamasidir. Buna karsilik, konkordato
prosedirii otomatik bir moratoryumdan faydalanir ve daha kiiclik isletmeler tarafindan
kullanilir. Ancak bu islemler genellikle ¢ok uzun sirebilir ¢linkii moratoryum prosediri
toplam iki bucuk yila kadar uzatilabilir®3. Agirlikh olarak mikro 6lcekli KOBI'ler tarafindan
tercih edilen ancak tiim KOBIi’lerce yaygin olarak kullanilan bu prosediir, isletmelerin
yeniden yapilanmasina imkan saglayip muhtemel iflaslara engel olamamaktadir.

isletmeler mevcut konkordato prosediirleri ile birlikte yirirlikte olan gegcici finansal
yeniden yapilanma cercevelerini de kullanabilirler. Ancak bu daha ¢ok banka odaklidir.
Tirkiye Bankalar Birligi tarafindan agirlikli olarak kiglik 6lgekli isletmeler (25 milyon TL'den
az risk maruzuna sahip) icin uygulanan bu yeniden yapilanma alternatifi uygulama alaninin
kisitl olmasi ve hukuken kalici bir yéntem olmamasi gibi handikaplara sahiptir. Zira, KOBi'ler
birinci seviyede bankalara borclu da olsalar, diger paydaslara 6deyemedikleri borglarinin
ve/veya toplayamadiklari alacaklarinin vyarattigi riskler, KOBI'lerin faaliyetlerini
sirdurebilmeleri icin kritik 6nem arz edebilmektedir. Bu sebeple, faaliyetini strdiribilecek
isletmeleri faaliyetine son veren diger isletmelerden ayirarak, yasamalarina imkan verecek
finansal ve kurumsal yeniden yapilanmalara zemin saglayan, etkin icra ve iflas rejimlerinin
tesis edilmesi gerekmektedir. Bu ihtiyacin acilen giderilmesi icin mevcut politika tavsiyeleri,
EBRD, Diinya Bankasi, Birlesmis Milletler gibi uluslalarasi kuruluslarin temel ilke ve
prensipleri ve Avrupa Komisyonu gibi kuruluslarin iilke dérneklemeleri, KOBi’lerin tamami
dzelikle de mikro 6lcekli KOBiler icin yol gdsterici olabilecektir.

KOBI'ler icin icra ve iflas islemlerinin basitlestiriimesi ve etkin hale getirilmesi, EBRD Temel
iflas ilkeleri (EBRD, 2020), Diinya Bankasi'nin Etkin iflas ve Alacakli/Borglu Rejimleri ilkeleri
(World Bank, 2021) ve daha once tartisildigi Gzere Birlesmis Milletler Uluslararasi Ticaret
Hukuku Komitesi'nin (UNCITRAL) c¢alismalarinin merkezinde yer almaktadir. UNCITRAL
Calisma Grubu V, 2021 yilinda, KOBI'lerin tasfiye islemlerinin hizlandirilmasini, faaliyetine
devam edebilecek KOBI'lerin siiratle yeniden yapilanma siirecine alinmasini tavsiye etmistir.
4 numarall tavsiye kararina gore “Hiikiimetler icra ve iflas problemlerinde kolaylastiriimis
tasfiyenin veya yeniden yapilanmanin éniinii agmalidir’” (United Nations, 2021).

icra ve iflas Hukukuna iliskin UNCITRAL Mevzuat Rehberinin Besinci Boliimii, hem yeniden
yapilanma hem de tasfiye dahil olmak {izere, KOBI'ler icin basitlestirilmis bir iflas rejiminin
cercevesine iliskin rehberlik sunmaktadir. Basitlestirilmis rejim amaca uygun, kolay, esnek ve
disik maliyetli olmahdir. 5. Bolimiin D alt bashg bahsekonu basitlestiriimis yeniden
yapilanmanin temel 6zelliklerini asagidaki gibi siralamaktadir:

i) Varolan ilgili tim usillerinin kolay, karsilastirabilir ve hizli erisilebilir olmasi,
i) Amaca uygun adimlarin hizla atilmasini saglayan islem tanimlari,
iii) Maliyet-verim avantaji igin usuller zincirinde azaltilmis birrokratik detaylar,

33 Avrupa Birligi 2019/1023’e goére iflas onleme amaciyla yapilan yeniden yapilanmanin, bor¢ erteleme
bagvurusundan itibaren dort ay almasini ve bu siirenin en fazla bir seneye kadar uzayabilecegi disunilmektedir.
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iv) Prensip olarak ve gerekli kamu gozetimi altinda, isletmenin glinliik yonetiminin borglu
isletme sahibinin kontroliinde olmasi,

v) Belirli sartlar olusunca, borglunun yénetiminin kismen veya tamamen elinden alinmasi,

vi) Belirli bazi usullerin ve tarihlerin alacakli onayina tabi olmasidir.

Boylece kolaylastirilmis prosedirlerin  bagimsiz uzmanlar veya atanmis yonetimler
(mahkemeler dahil) tarafindan ylritilmesi kararini ulusal mevzuata birakilmaktadir.

Avrupa Birligi’'nin 2019/1023 no’lu direktifi, iflas 6nleme amaciyla yeniden yapilanma
cercevesinin 8. Maddesi; “Uye iilkeler, KOBI’lerin yeniden yapilanmalarina iliskin detayli bir
“vapilacak isler listesini” olusturmali ve KOBJ’lerle online paylasmalidir. Liste, tabi olunan
ilgili ulusal hukuki mevzuat cercevesinde, yeniden yapilanma siirecini agiklayan pratik ve yol
glsterici asama ve kurallari icermelidir’ mealindedir. Bu madde ile yeniden yapilanma
sirecinde ihtiya¢ duyulabilecek danismanhk ve diger muhtemel islem maliyetlerinin
duslirilmesi amaclanmaktadir. Avrupa Parlamento’su Vatandaslik Haklari ve Anayasal
Konular Politika Uygulama Dairesi’'nin tarafindan bu maddeye iliskin verilen miteakip
cevaba gore; lye Ulkeler, akilli dijital sablonlar ile borglunun talebine ve isletmenin yapisina
gore yeniden yapilanma model 6nerilerinde bulunabilirler. Takip eden Madde 9 ise, tercih
halinde KOB/’ler icin, farkl alacakli siniflarin esit muameleye tabi tutulabilmeleri imkanini da
saglamaktadir. Bu diizenleme ile KOBI’lerin farkh borg tiirlerini tek ve basit bir sistematik
altindan yeniden yapilandirmanin yolu ac¢ilmis olmaktadir. Benzer bir yaklasim IMF
tarafindan desteklenmektedir (IMF, 2021).

Yukarida bahsedilen uluslararasi standartlari dikkate alirsak, KOBi’lerin yasadiklari hukuki ve
idari zorluklari ve 6nerilen tavsiyeleri asagidaki tablodaki gibi 6zetleyebiliriz:

Engel / Zorluk Coziim Tavsiyesi

KOB/’ler icin uyumlu tanimlarin olmamasi | Mevzuatta acik ve net tanimlarin yer almasi

Damgalanma ve itibar endisesi Finansal darbogazi kanitlama sartinin olmamasi

Yonlendirici dijital sablonlar ile danismanlik ihtiyacini

Yiksek islem maliyetleri . L
2 ¥ minimuma indirmek

Adli sistem Ustlindeki is yikini azaltacak elektronik

Uzun sliren yasal prosedirler
alt yapinin olusturulmasi

isletme ozelindeki farkliliklari dikkate alan ve hazir

Distlik finansal ve yonetsel yetkinlik AR .
¢6zUm onerileri sunan alternatif paketler

Alacakl onayina gerek olmadan, en hizh kurtulma
icin, bor¢lunun alacaklilari 6nceliklendirmesi

Alacakhlardan kaynaklanan engeller

Covid-19 pandemisi sirasinda, Amerika Birlesik Devletleri ve irlanda, KOBI’lere hizli ve kolay
yeniden yapilanma (iflas dnleme) imkani saglayan politikalar gelistirerek diger tlkelere gore
daha atik davrandilar. ABD, (Turkiye’deki gecici Cerceve Anlasmalar’na benzer sekilde)
toplam kredi yiikiind, irlanda ise KOBi’ler dzelinde yogunlasarak istihdam ve ciro hadlerini
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dikkate alan rejimler uygulamaktadir. (iki Ulke uygulamalarin detaylari Ek3’de
verilmektedir.) Tirkiye’de ve bircok diger lilkelerde KOBi’lerin zaafiyetlerini dikkate alan,
dayanma gliclerini artiracak ve yeni yapilanmalara uyumlarini hizlandiracak uzun dénemli
stratejik rejimlere ihtiya¢ duyulmaktadir.

Bahsekonu rejimlerin iyilestirilmesi icin kavramsal ve Ust dizey agiklayici raporlara ek olarak
gercek verilerle ampirik ¢alismalarin da yapilmasi ¢ok &nemli olacaktir. Calismaya konu
olacak veriler, isletme bazinda finansal sikintiyla baslayip iflas veya yeniden yapilanma ile
biten zaman dilimi boyunca yasanan siregleri ve hadiseleri mimkin olan detayla
yansitmalidir. Asgari diizeyde, veriler icra iflas surecindeki dosya sayisini, dosyalara taraf
olan kurumlarin tirlerini, dava siirelerini ve sonuclarini kapsamalidir. Gereken diger detaylar
zaman icinde derlenebilirler. Ancak, boylesi kapsamli bir veri tabani, istenen nicelik ve nitelik
ozelliklerine sahip yapilanma sireclerine zemin teskil edebilecek analizlerin yapilmasina
imkan verebilecektir. KOBI'lerin yanisira benzer veri tabanlarina biiyiik dlcekli isletmelerin
bilgileri de elbette konulmalidir. Bu sebeple, ilgili arastirmacilarin erisimine agik bir “icra
iflas veri tabaninin” olusturulmasi ve kullanilmasi 6nemle tavsiye edilmektedir. Aksi
takdirde, faaliyetlerine devam edebilecek kapasitede olmasina ragmen kurtarilamayan
KOB/I’lerin tespiti ve bu KOBIi’lere uygulanabilecek etkin usullerin belirlenmesi mimkin
olamayacaktir. Béyle bir veri tabaninin varhigi ile Tark icra iflas rejiminin uluslararasi en iyi
uygulama standartlarina uyumu da saglanabilecektir. Bircok (lke icin de iyi ornek teskil
edecektir.

icra iflas rejiminde yapilacak reform niteligindeki iyilestirmelere kisa vadede tamamlayici
olabilecek diger bir iyilestirme ise, mali sistemde su anda var olan Varlikk Yénetim
Sirketlerinin is modellerinin 1slah edilmesi ve gerekirse mevzuatinin degistirilmesidir.
Varlik yonetim sirketlerinin kanunla tanimlanmis temel goérevi, banka bilangolarindaki
takipteki kredileri satin alarak sirdarilemez seviyelere gikmalarina mani olmaktir. Bu ise
finansal istikrara yardimci olur veya olmasi beklenir. ikinci bir gérevleri ise satin alinan
borglari akilli ydntemlerle yeniden yapilandirarak bor¢lu firmalara (6zellikle KOBi’lere) ikinci
bir yasama sansi vermektir. Su an itibariyle, bu kuruluslar sirketlerin batik kredilerini,
nominal degerinin ylizde 3 ile ylizde 10’u arasinda degisen fiyatlarla satin almaktadirlar. Bu
durumda, yeniden yapilanma ile ugrasmak yerine direkt tahsilat yoluna gitmek daha karli ve
rasyonel olmaktadir. Boyle fiyatlanan bir piyasa borglular icin de bir “ahlaki tehlike”
dogurmaktadir. Zira, bor¢lu bir KOBi vadesi gelen kredi geri 6demesini bankaya yapmak
yerine, bekleyip, ¢ok daha az bir 6demeyi varlik yénetim kuruluslarina yapmayi tercih
edebilecektir. Bu netice hem llke ekonomisine net zarar vermekte hem de yeniden
yapilanma imkanlarini zorlastirmaktadir. Taraflar arasindaki fayda maksimizasyonunun
dengeli bir sekilde tesisi politika 6nceligi olmaldir. ikinci bir yasama sansini hak eden
KOB/I’lere bu imkani saglamak herkesin menfaatine uygundur. Varlik yénetimi is modelinin,
bir yandan varlik yonetimi ile bankacilik sektori bir yandan da BBDK ve KOSGEB katkilariyla
ortaklasa islah edilmesi gerekmektedir.

KOBI'lerin problemlerinin belki de en énemlisi finansman kaynaklarinin kisitli olmasi ve bu
kisith kaynaklara ulagimin zorlugudur. Bu zorluk ivedilikle incelenmeli ve KOB/I’lerin hem
krediye hem de finansal piyasanin diger kaynaklarina erigimi iyilegtirilmelidir.
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2018-2021 yillari arasinda KOB/I’lerin ticari bankalardan sagladiklari toplam kredi miktari 77
Milyar Avro degerindedir. Bu rakamin 42 Milyar Avro’luk kismi KGF garantilerinin korumasi
altindadir. Diger bir degisle, banka kredilerinin yarisindan fazlasi KGF garantisi sayesinde
verilmistir. Bir bankanin kredi vermesi KGF garantisi olunca elbette daha kolaydir ¢iinki
kredi riski, bankadan ve bor¢ludan alinip devlete yiklenmis olur. Teorik olarak, bu sonug
serbest piyasa modelinde ahlaki bir problemdir. Ancak, devletin bir gérevi de darda olan
KOBI'lere elbette yardim etmektir. Bu durumda, mevcut KGF politikasinda kékli degisiklige
gidilebilecegini duslinmek veya degisiklik 6nerisinde bulunmak akillica ve gercekgi olmaz.
Yine de, mevcut KGF-KOSGEB kredi modelinin isleyisinde bazi iyilestirmeler yapilabilir:

a.

2021 yili ve éncesinde KGF’nin garantili kaynaklarinin yiizde 23’(i KOBi olmayan
blyuk O6lcekli isletmeler tarafindan kullanilmistir. KGF'nin kurulus amaci ve
faaliyet hedefleri goz oniline alindiginda bahsekonu oranin disirilmesi ve
KOBI'ler lehine kaynak transferi imkanlarinin artiriimasi gerekmektedir.

KGF garantilerinin kullaniminda mevcut uygulama su sekildedir: KGF garantisi ile
banka kredisi kullanmak isteyen isletme Oncelikle bankaya kredi basvurusunda
bulunmakta, banka isletme igin kredi degerlemesi yaptiktan sonra belirledigi
kredi limiti ile isletme adina KGF'ye garanti talebinde bulunmaktadir. KGF'nin
verecegi garanti talep edilen kredi icin ya tek teminat ya da verilen baska bir
teminata tamamlayici ek teminattir. Bu sistematikte zaman kaybi ve bankalara
disen degerlendirme yiki cok fazladir. Bankalar ayrica miimkiin oldugunda KGF
garantisine ek bir glvence alani olarak asiri teminat talebinde de
bulunabilmektedir. Muhtemelen atalete sebep olan bu yapi, bu raporda sunulan
analitik metodoloji alternatifi ile yenilenebilir. Séyle ki; KOBI garanti talebi icin
dogrudan KGF'ye basvurup bir kredi limitinin belirlenmesini talep edebilir. Bu
limit icin daha Once bankalar tarafindan yapilan benzer degerlendirmelerin
KOSGEB ve KGF tarafindan beraberce yapilmasi saglanir ve banka bu limit
cercevesinde kredi agabilir.

Turk ticari bankalari diger lke uygulamalarina paralel sekilde kredi
degerlendirmeleri yapmakta ve belirlenen bir risk katsayisi ile teminat
hesaplamaktadir. isletmelerin kredi gecmisi, mevcut finansal durumu, genel
riskliligi gibi  faktorlerin  belirledigi bu katsayi, genelde daha riskli
gorildiiklerinden KOBI’ler igin yiiksek hesaplanmaktadir. Bu siire¢ gayet kati
islemekte, zaman kaybi ve firsat maliyetlerine sebep olmaktadir. Zira, kredi geri
0demelerinin tamami ddenmedigi siirece, bankalar teminatlari ¢ggzmemekte ve
belki de baska kaynaklar igin kullanilabilecek bir ¢ok degerli teminat atil
kalmaktadir. Bu problem KGF tarafindan kurulacak bir “teminat havuzu”nun
olusturulmasi ile ¢6zilebilir. Bu havuz, teminatlarin kullanilabilir degerlerinin fon
paylari ile 6lgildigiu bir fon seklinde yonetilir. Banka kredileri geri 6dendikge ve
kredi riski diistiikge miinasip oranlardaki fon paylari ¢ozilerek bosa ¢ikan teminat
degerleri karsiliginda yeni banka kredisi veya farkli finansman kaynaklarina imkan
saglanabilir. Béylelikle hem KOBI’lerin kisitli teminat imkanlarinin donuk kalmasi
hem de uzun donemde KGF garantisine bagimlilik kismen azaltilmis olur.
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Daha 6ncede bahsedildigi gibi, Tiirkiye’de KOBI’lerin sermaye piyasasi kaynaklarina ulasimi
cok kisithdir. KOBi’ler, halka arz yoluyla, cok az hisse senedi ihraci yapabilmisler ve tahvil
ihraclari ise heniliz hic olmamistir. Sermaye piyasalarina ulasimin bazen ilk adimi olabilen
Ozel sermaye ve girisim sermayesi fonlari ise heniz yeterli olgunlukta degildir. Bu eksiklik iki
nedenle 6nemli zaafiyetlere yol agmaktadir. Birincisi, 6zsermayesi yetersiz bir isletme her
zaman ylksek finansal riskli degerlendirilecek ve hem sirketin kendi sagligi bakimindan hem
de kreditérler goziinde kirillgan olacaktir. ikinci sebep ise, dis sermaye kaynaklarina ulasimi
kisitli olan isletmelerin dogru kurumsal yonetim uygulamasi mimkin degildir ¢linki sirket
islerini takip eden ve hesap soran dis paydas yoktur. Tirkiye’de banka kredilerinin
neredeyse tamami yliksek teminatlara baglandigl icin bankalarin da sirket faaliyetlerini
yakindan takip etmelerini beklenemez. Bu sebeplerle, KOBi’lerin sermaye piyasalarina hizli
ve dogru ulasimini saglayacak bir altyapinin olusturulmasi kritik 6nemi haizdir. Kisa
vadede tam tesekkilli bir “KOBi Borsasi” kurulmasi zor olabilir ama bu yénde bazi ilk
adimlar atilabilir..

Birinci boliimde bahsedildigi tizere KOBI’lere yatirim yapabilecek yatirimci tabanina ulasmak
icin ¢abalayan ve bu amagla kurulmus bir ¢ok yerli ve uluslararasi yatirrm fonu vardir. Bu
fonlar, 6zel sermaye ve girisim sermayesi yatirimcilarini KOBi’lerle bulusturmak hedefiyle
kurulmus ve KOSGEB'’in ekosisteminde yer alan paydaslardir. Ancak, bu tir biyiik fonlarin
gerek kendilerinin karmasik is modelleri gerekse KOBI bilgilerine kolay erisim imkani
olmamasi gibi bazi pratik engeller vardir. Bu engelleri bliylik oranda ortadan kaldirmak icin
oncelikle yatirrmci gikislarini kolaylastirmak ve gorilebilir yapmak gerekir. Yatirrm fon
paylarinin alinip satilabildigi yeni bir “islem platformu” kurulmahdir. Veya BIST altindaki
mevcut fon payi islem platformlarina hassaten KOBi’lere yatirim yapan girisim sermayesi fon
paylari da ilave edilmelidir. ABD, ingiltere, Kanada ve bazi Avrupa iilkelerinde benzer
ornekleri olan boyle platformlar, 6zel sermaye ve girisim sermayesi fon paylarinin ikincil
piyasasi gibi calisan, kurumsal modeli Sermaye Piyasasi Kurulu ve KOSGEB tarafindan
belirlenen &zerk bir yapi olarak olusturulabilir. Béylece, KOBIi bireysel yatirimcilarinin
hareket ve c¢ikis kisitlari ortadan kalkabilecek, likidite derinligi ve alternatif genisligi olan ek
bir finansman kaynagi desteklenmis olacaktir.

Yukarida yer verilen genel tavsiyeler, KOSGEB’in gelecek donem is tanimlarina yapilacak onemli
eklentileri beraberinde getirmektedir. Tavsiyeler 1siginda yapilmasi 6ngorilen ampirik arastirma
ve analizler, veri tanimlama ve siniflandirmalari, kredi degerlendirme sirecleri, politika
belirleme ve uygulama sonuglarinin degerlendirmesi gibi calismalar; KOSGEB’de istatistik ve
biiyiik veri analizi konularinda tecriibeli kadrolarin istihdam edildigi bir arastirma ve veri
analiz biriminin kurulmasini gerekli kilmaktadir. Bu birim, KOSGEB’in mevcut organizasyonel
yapisina monte edilebilir veya Sanayi ve Teknoloji Bakanligi’'nin gézetiminde ¢alisan ayri bir
arastirma merkezi olarak calsabilir. Birim, kurulus amacina bagli kalmali, KOBi’lerle ilgili her
konuyu degerlendirmeli, 6zellikle de politika belirleme ve degerlendirme siireglerine dogrudan
katki vermelidir.
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Kisa Vade icin Spesifik Tavsiyeler

Bu rapor sonucunda ulasilan ampirik bulgular KOSGEB’in kisa dénemli acil kararlarina da 1sik
tutar niteliktedir. Raporda paylasilan bulgularin bazilari 6nerilen arastirma merkezi tarafindan
gerceklestirilebilir, ya da merkezin kurulusunun zaman almasi halinde mevcut uzmanlar
tarafindan uygulanabilir. Bu c¢ercevede 0Ongorilen galisma sistematiginin detaylari asagida
aciklanmaktadir.

KOSGEB’in secilmis bir ya da birden fazla KOBi'ye destegini onamadan dnce, bu isletmeler igin
finansal performans 6lgiimi ve muhtemel risk alanlarinin tespitini yapmasi elzem ve 0n
kosuldur. Bu raporda onerilen veri bazli yontemlere ek olarak, asagida siralanan tavsiyelerin
dikkate alinmasi ve uygulanmasi yol gosterici olabilecektir.

o KOSGEB bu ¢alismada kullanilan segilmis sekiz finansal rasyonun destek karar tarihinden
onceki 3-4 yilhk egilimlerine bakarak firmalarin finansal performanslari hakkinda bilgi
sahibi olabilir. Raporda bahsekonu rasyolar kullanilarak 2017-2019 villani itibariyle
yapilan incelemeler, 2020 yilinda is terki veya ise devam problemi ile karsilasan
isletmeler icin 6ncl gosterge niteligindedir.

e Finansal rasyo analizinin dis ticaret odakli ¢alisan isletmeler icin de kullanilmasi tavsiye
edilen diger bir unsurdur. Ozellikle, ihracata yénelik calisan isletmelerin ithalatg
isletmelere gore ¢ok daha kirilgan yapida oldugu raporda tespit edilmektedir. Bliyiime
odakli politikalarin icinde 6nem verilen ihracat performansinin artirilma gabasiyla
ihracatgilara destek saglanmasi ve hatta bu yonde pozitif ayrimcilik yapilmasi kabul
edilebilir bir durumdur. KOSGEB’in ihracat agirlikli galisan isletmelere daha dikkatli
yaklagmasi, ortili kosulsuz destekler vermek yerine, finansal performanslarina gore
isletme segen destekleme paketlerini gindemine almasi gerekmektedir.

e KOSGEB’in destek programlamasinda isletmenin kac¢ yildir faaliyette oldugu da
degerlendirilmelidir. Rapor; 4 yas alti ve 35 yas Ust, isletmelerin daha riskli olduklarini
ortaya koymaktadir. Tavsiye edilen; 5-6 yas siniri altindaki isletmeler arasindan destek
programlarinin 6n kosulu olan finansal performans kriterlerini saglayamayanlarin
disarida birakilmasidir®®. Geleneksel ticari banka kredilendirmelerinden faydalanmak icin
isletmelerin belli bir ticari olgunluga ulasmalari gerekmektedir. Ote yandan, 35 yas Usti
isletmelerin finansal performans degerlendirmeleri daha dikkatli yapilmali, 6n kosul
kriterleri genc isletmelerin kriterlerine gore daha kati olmalidir.

e Rapor is terki ve 6deme glicliigli problemleri ile isletmelerin raporlamasi arasinda yliksek
ters yonli bir korelasyona isaret etmektedir. Raporlanan kalem sayisi ve rapor kalitesi
azaldikca is terki ihtimali artmaktadir. KOSGEB, isletmeleri dogru ve gerektigi 6lclide
raporlama yapmaya zorlamali, gerekirse dlizensiz, eksik ve/veya yanlis raporlama yapan
isletmeleri destek programindan ¢ikarmalidir.

34 Bu tavsiye sadece finansal hususlara atif yapar ve tabi ki yeni ise baslayan isletmelerin tiimii icin gegerli degildir.
Ozellikle, yeni teknoloji ve stratejik alanlara yatirm yapan yeni isletmelerin finansal durumlarina yénelik
degerlendirmelerde esnek davraniimasi ve destek programlarina dahil edilmesi gerekmektedir. Bu tip yeni
kuruluslar daha uygun kosullu girisim sermayesi kaynaklarina da yénlendirilebilir.
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Covid-19 ve Ukrayna-Rusya savasinin muhtemel orta-uzun dénem etkileri heniiz tam olarak
gortilmemektedir. Bu cercevede, aciklanacak 2021 verileri ile rapordaki calismalarin KOSGEB
tarafindan giincellenmesi ve bu sonuglar dogrultusunda ilerlenmesi Onemle tavsiye
edilmektedir.

Raporda kullanilan veri analizi isletme buyuklikleri ve yaslarini, finansal 6lgitleri, endistri
hacmi ve buna benzer verilerin toplulastirilmis hallerini kullanmaktadir. Kullanilan verilerin bu
yapisi analizin sonuglari agisindan kisitlar dogurabilmektedir. Bu tiur toplulastiriimis verileri
kullanarak yapilan birgok hesaplamada, veri toplulastirmasi; geleneksel olmayan ve sistemin
Onemini 6n plana ¢ikaracak sekilde yapilmaktadir. Bu gergevede, analiz sonuglar isletme bazinda
ve isletmeler arasi detay iliskileri kapsamamaktadir. Ote yandan, KOSGEB tarafindan zaman
icinde isletme bazh vyapilabilecek bahsekonu bireysel ¢alismalar igin 6nemli bir zemin
hazirlamaktadir.

2008 yilinda yasanan global finans krizi, sistemik risk tanimlamasini ve herhangi bir belirlenmis
alan, sistem, icindeki paydaslarin etkilesiminden kaynaklanan risk bulasimi konusunu giindeme
sokmustur. Bahsekonu donemde yasananlar gliniimiz global diinyasi ve liberal ekonomilerinde
kurum risklerinden ziyade sistem riskleri ile ilgilenmenin daha dogru olacagini kanitlamistir. Bu
sebeple, finansal politika ve dlizenlemeleri; sistem icinde lider durumda olup, sistemin
isleyisinde ve aktarim mekanizmasinda kilit rol oynayan isletmelerin, kurum ve kuruluslarin
tasidiklari sistem risklerine yogunlasmali, bu aktorlerin herhangi bir kurumsal sikintisinin bitiin
sisteme yayllmasina ve muhtemel sistem ¢okisine izin vermemelidir.

Sistemik risk ve bulasma; sadece finansal kuruluslar arasinda olmamakta, ozellikle, reel sektor
icinde arz zincirinde tedarikgi rolini agirhkli ve lider bigimde Ustlenmis finansal olmayan
isletmeler arasinda ve ayni zamanda bu isletmelerle finansal kuruluslar arasinda da
yasanabilmektedir. Bu etkilesime en iyi orneklerden biri; bulut hizmeti saglayacilarindan
Amazon ve Microsoft gibi sirketlerde olusabilecek olasi siber zaaf sonucunda ortaya cikabilecek
sistemik risktir ve bu risk  olusmasi durumunda kademeli sekilde bitin ekonomiyi
etkileyebilecektir. Diger bir carpici drnek ise tedarikcilerinin yaridan fazlasinin ayni KOBi’ler
oldugu Amerika’'nin (¢ bilylik otomobil Ureticisinden herhangi birinin yasayabilecegi bir
durgunlugun tim tedarikgi zincirine ve diger iki bliylk Ureticiye de olasi etkisidir. Glinim{Uzde,
benzer sistemik etkilesimlere ulusal bazda ve her ekonomide rastlanmaktadir.

Karsilikli bagintiliklarin belirleyici oldugu giinimuz iktisadi diizeninde, sistemik etkilesimin olasi
etkilerini g6z ardi eden herhangi bir politika uygulamasinin 6ngorilen bitiin hedefleri
saglayacagini beklemek yanlis kararlara yol agabilecektir. Son yillarda, bircok ¢alisma (Welburn,
et al., 2020), (Carvalho & Tahbaz-Salehi, 2019), (Acemoglu, Carvalho, Ozdaglar, & Tahbaz-Salehi,
2012) ) (Erciyes, 2018), (Stoffi, Riccaboni, & Rungi, 2020) reel sektériin maruz kaldigi sistem
risklerini mercek altina almakta, bu rapordakine benzer endistriyel etkilesim, grafik ile ag
analizi ve ilgili hesaplamalara dayanan yontemleri kullanmaktadir. Bu g¢alismalarin ortak
problemi veri yetersizligidir. Birgok tlkede, kullanilabilecek yontemlere girdi saglayacak isletme
bazinda veri tabanlari bulunmamaktadir. Tirkiye’de ise bu veriler kullanima hazirdir.

Bu rapor sistemik yaklasimin reel ekonomi ve KOBiler agisindan énemini ortaya cikaran yeni
kavramsal bir yaklasimi sunmaktadir:
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e KOBI sektorii, “bir biitiin olarak” sistemik dnemi haizdir. Ancak, herhangi bir KOBI tek
basina sistem acisindan bir 6neme sahip degildir.

e Biyiik 6lcekli isletmeler ile kiyaslandiginda, KOBiler gerek olcek gerekse de yénetsel
kapasite acisindan bilinen risklere ve dis soklara (6rnegin Covid-19 sorunsal) karsi daha
savunmasizdir.

e KOBiler herhangi bir biiyiik 6lcekli isletmenin tedarikgisi veya miisterisi olabilir. Bu
sebepledir ki, blyuk olgekli kuruluslar tim sistemi etkileyecek sistemik risklere ve
bulasici etkiye sahip olabilirler. Dolayisiyla, daha kirilgan olan KOBI’lerin dis soklardan
etkilenmesinin ve bu soklari sisteme bulastirma yayginlig§inin nasil olustugunu bilmek ve
tespit etmek faydali olabilir. Bu tespit ile, ayni zamanda, blyuk olgekli isletmenin sistem
icindeki 6nemini tartmak da mimkin olabilecektir.

e isletmeler arasindaki risk yayilmasinin profilini ve asamalarini bilmek tasarlanacak erken
uyari sisteminin algoritmasini gliglendirebilir. Boylelikle, hem is terkine engel olmak hem
de is terki ve 6deme glgligl problemi igin gereken muhtemel rejim degisikliginin
donelerini yapilandirmak mimkiin olabilecektir.

Yazarlar, milyonlarca ve dinamik olarak degisen karakterlere sahip KOBI’lerin tamamina uygun
bir politika uygulamasinin veya herkese uyan bir erken uyari sistemini olusturmanin miimkiin
olmadiginin farkindadir. Zira, bazi KOBi’'ler; bulunduklari ekosistem icinde lider/ydnlendirici
konumda olabilmekte, faaliyet alanlari, operasyonel ag sistemleri, 6lcekleri, arz zinciri icindeki
onemleri, bu 6nemlerinden ve farkhlasmalarindan dolay;; muhtemel riskleri dikey ve yatay
olarak yayma ve bulastirma kapasitelerine sahiptir. Bu cercevede, KOBI’lerin faal oldugu
sistemlerde, o sistemleri etkileyebilecek, tamamen iktisadi ve finansal perspektiflerle secilmis
KOBI’lere odaklanilmaktadir. Olusturulan bu alt kiime “sistemik olarak édnemli KOBiler” olarak
adlandiriimaktadir.

Raporda ulasilan bulgular, “sistemik olarak énemli KOBiler”in tespit edilmesinde en &nemli
faktorlerin; gereken detayda ve genislikte veri tabanlarinin olusuturulmasi/gelistiriimesi ve bu
veri tabanlarinin Ustline insa edilecek veri analiz yontemleri oldugunun altini gizmektedir.
KOSGEB ve daha ust dizey karar vericilerin cari ve sonraki donemlerde gelistirecekleri politika
paketleri ve/veya stratejik kilavuzlar icin bu analizlerin kullanimi elzemdir. KOSGEB sistemik
olarak énemli KOB/I’ler icin tanimlama araci gelistirmeli ve destek politikalarinda bu siniflamaya
giren KOBI'leri énceliklendirmelidir.

Finansal sektérde “sistemik olarak &nemli KOBiler” tespitinde kullanilan pratigin, tGretim sektorii
icinde uygulanmasi ve sistemik olarak énemli KOBI’lerin grafik/ag analiz ydntemi ile tespit
edilmesi mimkindir. Sanayi ve Teknoloji Bakanhgl veri tabanlari bu c¢alismanin
gereksinimlerine ¢ok uygundur. Asagidaki bilgilendirmeler bu c¢alismanin yiratilmesi igin bazi
yol gosterici adimlari ve parametrelere dayanan bazi tanimlamalari siralamaktadir:

iletisim Ag1 Tanimlamasi: babs veri tabanindaki ag iletisimini su sekilde grafiklendirmek
muimkundur; isletmeler arasi ikili ticari islemleri agsal bir diizlemde ve agirliklandirarak
yonli gizge (directed graph) veri yapisi haline getirmek gerekmektedir. Yazilim jargonunda
“nodes” olarak adlandirabilecegimiz “diigiim (nodes) noktalar’”, semada arz (satic
isletmeler) ve talebi (alici-mugteriler) simgelemekte ve ag icinde birbirleri ile baglantil bir
halde bulunmaktadir. Alici ve satici arasindaki alim-satim islemi digim noktalari arasindaki
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yénlendirilmis kenarlari (directed edges) olusturmaktadir. Agirliklandirmalar (weights) ise
digiim noktalari arasindaki islemlerin parasal karsiliklarindan olusmaktadir.

Ag Olgiimii: DUgiim noktalarinin seviyesi ice ve disa dogru sahip oldugu baglanti sayisi ile
sekillenmektedir. iki diiglim noktasi arasindaki mesafe (distance) o baglantidaki isleme iliskin
asamalara isaret etmektedir. En kisa mesafe (“geodesic mesafe”); iki digim arasindaki
islemin bir adimdan olustuguna, diger bir ifade ile alici ile satici arasindaki tek aligverise
isaret etmektedir. iki diigiim noktasi arasindaki miimkiin olan en uzun mesafe ise dogal
olarak agin genisligini ve derinligini tanimlamakta, ¢ap arttikga ag icindeki isletmelerin sayisi
ve bulunabilirligi artmaktadir.

Onem Olgiitleri: Merkezde olan ve énem arz eden bir cok dlciim teknigi bu amac icin
kullanilmaktadir:

Derece merkeziligi: Bu olgim birbiri ile dogrudan en fazla baglantiya sahip
diglimleri tanimlamaktadir.

Ozdeger (eigenvalue) merkeziligi: Bu 6lgiim herhangi bir diigiim noktasinin
dogrudan veya dolayli bir sekilde etkiledigi diger dugim noktalarini tespit
etmektedir. Ozdeger merkeziligi daha yiiksek olan bir digim noktasinin ve
baglantilarinin goreli fazla digim noktasini kapsadigini séylemek mimkindur.
Ozdeger merkeziligi artikga diigiim noktalari ile baglanti sayisi artacaktir.

Yakinlik merkeziligi: Bu 6lgiim, ag icinde diger bitin digim noktalarina baglanti
mesafesi en kisa olan digiimi tespit eder. Bu digiim, sistem icinde potansiyel
bulas etkisi en fazla olan digimddr.

Aradalik merkeziligi: Bu 6l¢iim, ag icinde yer alan ve digimler arasinda en fazla
sayidaki kisa baglantinin oldugu bolgede konuslanan diugiimi saptar. Bu olgiim
degeri vyiksek olan digimler isletme kiimeleri arasindaki koprileri
olusturmaktadir.

Metodoloji: babs veri tabani isletmeler arasi alis-satis verilerini ag parametreleri igin
gereken genislik ve derinlikte kapsamaktadir. Analiz ve ag insaasi icin uyumlu olan bu veri
tabaninda bazi gerekli Afiltrelemelerden sonra, isletmelere ait merkezi 6l¢imler
hesaplanabilmektedir (kapsam; muhtemelen, mikro olcekli KOBi’ler de dahil, segilmis
KOBI'lerin ve biyiik 6lgekli isletmelerin alt kiimelerini kapsamaktadir). Mikro &lcekli
KOBI’lerin analize dahil edilmesi dogru derece ve 6zdeger hesaplamalari, dolayisiyla, veri
toplulagtiriimasinin - merkeze ¢ekilmesi agisindan 6nemlidir. Toplulastirilan  veriler
optimizasyona tabi tutularak uyumlastiriimakta (simulasyon) ve istatistiki agidan en gegerli
lineer kombinasyonlar tespit edilmektedir®. Optimizasyonlar ile, isletmelerin “sistem
icindeki 6nem not”u olusturulmaktadir. Belli bir esik deger izerinde not alan buyuk 6lgekli
isletmeler, “sistem icinde ©6nemli isletmeler” olarak siniflandirilmaktadir. KOBiler igin

35 Optimizasyon siireci dugiimler arasindaki baglantilarin defalarca simulasyona tabi tutulmasini gerekli
kilmaktadir. Bu sebeple, kullanilacak bilgisayar sisteminin c¢ok fazla sayidaki yinelemeleri ¢oéziimleyebilecek
kapasitede olmasi gerekmektedir.
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bahsekonu dogru esik degerlerin belirlenmesi hem politika uygulama tercihleri hem de
zaman icinde yapilacak gercek zamanl orneklemelerle tespit edilebilir. Bunun yaninda,
sistem icin ®nemli KOBI’lerin notlarinin dagilimi ve bu dagihm icinde dogru esiklerin tespiti,
zaman icinde kazanilacak tecriibe ile yapilacak sonraki donem arastirmalarina gerekli zemini
saglarken, sliregelen bir iyilestirmeye de vesile olacaktir.

Metodolojinin test edilmesi: ag analizinin sonucunda sistem icin 6nemli KOBI’lerin yaninda
diger KOBI’lerin de yer aldigi iki ayri liste olusuturulacaktir. Bu ¢calismada kullanilan istatistiki
analizi kullanarak (veya lineer tahmin modellerini kullanan daha rafine yontemlerle) iki liste
arasindaki is terki ve 6deme gui¢ligl problemine diismenin olasiliklari ve olasilik farkliliklari
hesaplanabilir. Denemeler farkli zamanlarda ve veri seti kendini yeniledigi sirece
yapilmalidir.

Sistem acisindan onemli isletme ve/veya isletmeler grubu farkli sekillerde aciga cikabilmektedir.
iletisim aginda yer alan, dogrudan veya dolayli bir sekilde ticari iletisim icinde oldugu
isletmelerden kaynaklanan is terkine maruz kalmis, tek bir isletmenin is terki olasiliginin tahmin
edilmesi ¢ok faydali bir 6rneklendirme olabilecektir. Ek olarak is terkine maruz kalan bu
isletmenin bu problemini sisteme bulastirma ihtimalinin ve bulas var ise yayllma hizinin
hesaplanmasi da ilgili yazina sunulabilecek tatminkar bir katki olacaktir. Arata (2008), bdyle bir
calisma gercgeklestirmis ve is terkinin ve ddeme glgcliglnin, sistemin geneline yayillmasinin
sistem tarafindan nasil karsilandiginina bakarak;, bulasin ilk asamada arttigini, sonrasinda ise
fazla sayida baglantiya sahip aglarin, bu etkiyi ekonominin geneline yaydigini, bulas hizinin
genele yayillmasi ile is terkinin ve 6deme glicligl yayillmasinin yavasladigini tespit etmistir.
Galisma, isletme riski ile yayilma riskini ayristirmakta, isletmenin tedarikgisi ve mdisterisi ile
onceki ve sonraki dénem iliskilerinin yogunlugunu g6z online alarak maruz kalabilecegi is terki
ve 6deme gugligu riskinin 6lglstini olusturmaktadir. Calismada, alt iletisim gruplarinda is terki
yapmis paydaslarin varligi ve ag igindeki sayisi, genel ag icindeki yayilima ve sistem riskine
oncilik eden bir sinyal olarak degerlendirilmektedir. Ag icindeki diiglmlerin arasinda en kisa
mesafelere sahip ve is terki yapmis paydaslar arasinda en uzun kisa mesafe, bulas aginin gapi
olarak degerlendirilmekte ve yayilma hizinin ve uzakliginin 6lglisii olarak kabul edilmektedir.
Hazama ve Uesugi (2017) ticaret alacaklarinin 6denmemesinin aktarim mekanizmasi araciligiyla
bir sistem riskine donlsebilecegini savunmuslardir. Yazarlara gore; ilk asamada alicilar
o0demelerini yapmamakta, satici bilangodaki bozulma sonucunda is terkine ve 6deme gligligline
maruz kalmakta, ikinci ve sonraki asamalarda saticinin 6demelerini tedarikgilerine yapamamasi
sonucunda, tedarikciler de o©demelerini gerceklestirememekte ve sistemik bozulma
olusmaktadir.

Kurulmasi tavsiye edilen arastirma ve gelistirme merkezinin ilk goérevi veri tabanli analiz
metodolojilerinin gelistirilmesi olmalidir. Ote yandan, veri tabanli analizlerin yapilmasi ve zaman
icinde aktif olarak kullaniimasi icin elzem goriilen “sistem icin dnemli KOBilerin” secilmesi
yaklasimi, politika belirlemesinin en dnemli ayaklarindan biri de olsa tek basina yeterli degildir.
Bu yetersizlik sadece diger KOBI'lerin de sistem icinde &nemli olabileceginden degil, ayni
zamanda, endistri icin ve arz zincirinde lider KOBI’lerin de finansal olarak zorluk iginde
olabilecegi ve/veya faaliyetlerini surdirememe durumunda kalabilecegi gergeginden
kaynaklanmaktadir. Lider konumunda ve glgli oldugu bilinen herhangi bir isletme finansal
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acidan kotli yonetilmesinin sonucunda goriinmeyen zorluklar icinde kalabilmekte hatta
faaliyetini sonlandirma durumuna gelebilmektedir. Benzer sekilde, herhangi bir isletme “zombie
isletme” olmasina ragmen beklenmedik bir sekilde endistri sisteminde 6nemli bir konuma sahip
olabilmektedir. Bu sebeple, endistri sistemi icindeki dnem siralamasindan bagimsiz bir sekilde,
faal kalabilecek KOBI’lere, faal kalamayacak olanlardan aktarilabilecek, is terkine ve édeme
glcligiline sebep olabilecek bulaslarin tespitini amag edinen politika hedefleri uygulanmalidir.
Boylelikle, aktarim mekanizmasi dinamikleri risk bazl bir perspektifle de irdelenmis olacak, bu
perspektifle olusturulan ongoériler, insasi muhtemel 6ncl ve erken uyari sistemine ve nihai
amaclardan olan ag metodolojisine zemin teskil edebilecektir. Bu yapinin olusturulmasi igin
ampirik analiz ve tespitler ve dolayisiyla daha 6nce bahsedilen icra/iflas veri tabanina ihtiyag
olacaktir.

Son olarak da, artik anlasimalidir ki; KOBi’ler bahsekonu veri bazli yéntem analizlerine,
dolayisiyla, gelistirilmis is terki ve 6deme gli¢ligl 6nleme rejimlerine sahip olamadiklari siirece,
kisitl finansman kaynaklarinin baskisi altinda devlet yardimlarina ve slibvansiyonlarina muhtacg
olmaya devam edeceklerdir. Tek carenin bu olmasi isletmelerin isleyisi acisindan etik sorunlari
da beraberinde getirmekte, kisitl devlet kaynaklari da suistimale ve yanls aktarimlara maruz
kalmaktadir. Bu sebeplerle, KOBI’lerin finansmana daha kolay ve farkli kaynaklardan ulasmasi
gerekmektedir. Mevcut sistemi iyilestirmek icin iki alternatif tavsiye edilebilir. Birinci alternatif;
KOBI'lerin ticari bankalardan sagladiklari kredilerin yanina ek finansman kaynaklari katabilecek
yapisal diizenlemelerin yapilmasidir. Boylelikle KOBiler faktoring ve finansal kiralama sirketleri
araci adreslerden finansman saglayabileceklerdir. ikinci alternatif; uzun vadede reel sektdriin
finansmanina yonelik reform niteligi de tasiyan bir gelisme olan sermaye piayasalarina
entegrasyondur. KOBI’ler ulusal ve uluslararasi sermaye piyasalarina dahil olmalidir. Ulkemizde
sermaye piyasalari maalesef gerekli ve yeterli derinlik ve genislige sahip degildir. Bu raporun
kapsami disinda kalsa da, Glkemiz sermaye piyasalarina yénelik reform niteligindeki kararlarin
degerlendirilmesi ve alinacak kararlarin icinde mutlaka KOBI’lere yer verilmesi gerekmektedir.
Dogru ve etkin calisan, gerekli diizenleme ve kurallari haiz sermaye piyasasi, KOBi’lerde eksik
olan kurumsal finansman ydnetimini iyilestirecek, finansal yodnetim zaaflarini i¢ lontrol
mekanizmalari ile diizeltecek ve piyasa disiplinini isletmeler bazinda kurumsallagtiracaktir.
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Ek 1 — Endustriler

Endiistri Tanimlamalari

Bitkisel ve HayvancilikUretimi ile Avcilik ve ilgili Hizmet Faaliyetleri
Ormancilik Endistriyel ve Yakacak Odun Uretimi

Balikcilik ve Su Uriinlei Yetistiriciligi

Kémdr ve Linyit Cikarilmasi

Ham Petrol ve Dogal Gaz Cikarimi

Metal Cevherleri Madenciligi

Diger Madencilik ve Tasocakgihgl

Madencilik Destek Hizmet Faaliyetleri

Gida Uriinleri imalati

iceceklerin imalati

Titin Uriinlerinin imalat

Tekstil Urinleri imalati

Giyim Esyalarinin imalati

Deri ve ilgili Uriinlerin imalati

Agac ve Agac Uriinleri ve Mantar Uriinleri imalat

Kagit ve Kagit Urtinleri imalati

Kayith Medyanin Basilmasi ve Cogaltilmasi

Kok K&miirii ve Rafine Edilmis Petrol Uriinleri imalati
Kimyasallarin ve Kimyasal Uriinlerin imalati

Temel Eczacilik Uriinlerinin ve Eczaciliga iliskin Malzemelerin imalati
Kaucuk ve Plastik Uriinlerin imalati

Diger Metalik Olmayan Mineral Uriinlerin imalati

Ana Metal Sanayi

Fabrikasyon Metal Uriinleri imalati (Makine ve Techizat Harig)
Bilgisayarlarin, Elektronik ve Optik Uriinlerin imalat

Elektrikli Techizat imalati

Baska Yerde Siniflandirilmamis Makin eve Ekipman imalati
Motorlu Kara Tasiti, Treyler (Rémork) ve Yai Treyler (Yari Rdmork) imalati
Diger Ulasim Araglarinin imalati

Mobilya imalati

Diger imalatlar

Makin ve Ekipmanlarin Kurulumu ve Onarimi

Elektrik, Gaz, Buhar, ve Havalandirma Sistemi Uretim ve Dagitimi
Suyun toplanmasi, aritilmasi ve dagitiimasi

Kanalizasyon

Atigin toplanmasi, 1slahi ve bertarafi faaliyetleri; maddelerin geri kazanimi
lyilestirme faaliyetleri ve diger atik yénetimi hizmetleri

Bina ingaati

Bina disi yapilarin insaati

Ozel insaat faaliyetleri

Motorlu kara tasitlarinin ve motosikletlerin toptan ve perakende ticareti ile
onarimi

Toptan ticaret (Motorlu kara tasitlari ve motosikletler harig)
Perakende ticaret (Motorlu kara tasitlari ve motosikletler harig)
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Kara tasimaciligi ve boru hatti tagimacihig

Su yolu tasimacihgi

Hava yolu tasimacilig

Tasimacilik icin depolama ve destekleyici faaliyetler

Posta ve kurye faaliyetleri

Konaklama

Yiyecek ve icecek hizmeti faaliyetleri

Yayimcilik faaliyetleri

Sinema filmi, video ve televizyon programlari cekim sonrasi faaliyetleri
Programcilik ve yayincilik faaliyetleri

Telekomiinikasyon

Bilgisayar programlama, danismanlik ve ilgili faaliyetler
Bilgi hizmet faaliyetleri

Sigorta ve Emeklilik Fonlari harig Finansal Aktiviteler
Zorunlu Sigortalama harig Sigorta ve Emeklilik Fonlari
Finansal hizmetler ile sigorta faaliyetleri icin yardimci faaliyetler
Emlakgilik Faaliyetleri

Hukuk ve Muhasebe Faaliyetleri

idare merkezi faaliyetleri; idari danismanlik faaliyetleri
Mimarlk ve miihendislik faaliyetleri; teknik muayene ve analiz
Bilimsel arastirma ve gelistirme faaliyetleri

Reklamcilik ve piyasa arastirmasi

Diger mesleki, bilimsel ve teknik faaliyetler

Veterinerlik Faaliyetleri

Kiralama ve leasing faaliyetleri

istihdam faaliyetleri

Seyahat acentesi, tur operatéri ve diger rezervasyon hizmetleri ile ilgili
faaliyetleri

Guvenlik ve sorusturma faaliyetleri

Binalar ile ilgili hizmetler ve ¢evre diizenlemesi faaliyetleri
Bilro yonetimi, biiro destek ve is destek faaliyetleri

Kamu idaresi ve Savunma; Zorunlu Sosyal Giivenlik

Egitim

insan Sagligi Faaliyetleri

Yatili Bakim Hizmetleri

Konaklamasiz Sosyal Faaliyetler

Yaratici Sanat ve Eglence Faaliyetleri

Kithphaneler, arsivler, mizeler ve diger kilturel faaliyetler
Kumar ve Bahis Faaliyetleri

Spor Faaliyetleri, Eglence ve Yenilenme Aktiviteleri

Uye Kurulus Faaliyetleri

Bilgisayarlarin, kisisel esyalarin ve ev esyalarinin onarimi
Diger hizmet faaliyetleri

isveren Hanehalki Faaliyetleri

Ozel Hizmet ve Servisler

Mevzuat Digi Kuruluslarin Faaliyetleri
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Ek 2 — Veri Seti Orneklemeleri

ilk 6rnek 14’{incii endiistri kodu (Deri ve Deri Mamidilleri) icin 2019 yili verileri ile yapilmistir. Faal
olan ve olmayan finansal oranlarin medyan farklarina asagida yer verilmistir. Veri gesitliliginden
kaynaklanan sebeplerden dolayi bazi hiicreler bos kalmistir.

Mikro Kiigiik ve Orta Biyiik
Ratio Faal Terk Fark Faal Terk Fark Faal Terk Fark
Varlik Devir Hizi 13,81 17,76 3,95 | 1,93 1,95 002 | 1,47 1,74 0,28
Cari Oran 1,24 1,88 064 | 1,25 1,18 (0,07)| 1,40 1,19  -0,21
Borg /Varlik 081 043 (0,38 | 077 08 005 | 071 061 -0,10
\Fli:jlrl'(sa' Borg/ (0,07) (0,05) 0,02 ; ; - | 015 003 -0,12
Net marjin - 0,01 - 0,01 0,01 - | 002 002 000
RoA 018 025 007 | 006 004 (0,02)| 008 005  -0,03
RoE 040 029 (0,11)| 0,15 020 005 | 015 012  -0,03
\'(I::‘“:(’ade" Bor/ | 0as 043 (001 | 067 075 008 | 053 050 0,02

ikinci 6rnekte endiistriler arasi secilmis oranin nasil dalgalandigina bakilmaktadir. Biiyiik 6lcekli
isletmelerin cari oran rasyolarinin medyan farkhliklarinin diger olgeklerin oran farkhliklarinin
ustlinde oldugu goze carpmaktadir.

Mikro Kiiglik ve Orta Biyiik
NACE2 Faal Terk Fark Faal | Terk | Fark | Faal Terk Fark
1 1,06 1,1 0,04
8 1,1 1,07 -0,03
10 1,39 1,45 0,06 1,51 1,53 0,02
13 1,36 1,12 -0,24 1,52 1,63 0,11
14 1,24 1,88 0,64 1,25 1,18 -0,07 1,4 1,19 -0,21
15 1,27 1,49 0,22
16 1,33 1,08 -0,25
17 1,41 1,12 -0,29 1,63 1,13 -0,49
18 1,43 1,74 0,31 1,23 1,04 -0,19 1,4 1,35 -0,05
20 1,49 1,2 -0,29 1,92 129 -0,63
22 1,34 1,24 -0,1 1,62 1,81 0,19
23 1,25 1,13 -0,13 1,49 1,52 0,04
24 1,21 0,98 -0,23 1,6 103 -0,57
25 1,28 1,38 0,1 1,62 1,29 -0,34
26 1,9 2,67 0,78
27 1,24 1,44 0,2 1,65 1,45 -0,2
28 1,4 1,29 -0,11 1,64 1,46 -0,18
29 1,63 1,63 0
30 1,3 4,25 2,95
31 2 40,42 38,43 1,21 1,17 -0,04 1,4 1,9 0,5
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32 1,41 1,08 -0,33

33 1,21 1,17 -0,04 1,69 1,26 -0,43
35 0,45 0,98 0,53 0,67 0,57 -0,1 1,02 0,74 -0,29
38 1,27 1,06 -0,21

41 1,06 1,14 0,08 1,24 1,15 -0,1 1,35 1,52 0,17
42 1 0,74 -0,26 1,19 1,07 -0,12 1,34 1,07 -0,27
43 1,07 1,1 0,03 1,14 1,08 -0,06 1,2 1,42 0,23
45 2,12 2,06 -0,06 1,4 1,23 -0,17 1,28 1,09 -0,2
46 1,51 1,57 0,06 1,27 1,13 -0,14 1,33 1,14 -0,19
47 1,54 2,12 0,58 1,29 1,18 -0,12 1,26 1,01 -0,25
49 2,51 1,03 -1,47 1,08 1,19 0,11 1,13 1,22 0,09
50 1,32 1,03 -0,29 1,36 0,31 -1,05
52 1,98 29,33 27,35 1,28 1,54 0,26 1,36 1,03 -0,33
53 0,95 0,98 0,03

55 0,84 7,4 6,56 1,01 0,83 -0,18 1,08 1,5 0,42
56 1,09 1,08 -0,01 1,11 1,09 -0,01

58 1,51 2,3 0,8 1,72 4,58 2,86
59 1,03 1,06 0,03

61 1,29 1,62 0,33
62 0,9 0,96 0,07 1,41 1,27 -0,14 1,63 1,75 0,12
66 1,85 1,41 -0,44
68 1,11 3,07 1,96 1,07 1,23 0,16 1,26 0,44 -0,82
69 2,19 1,7 -0,49 2,35 1,42 -0,93

70 1,25 1,04 -0,21 1,15 1,13 -0,02
71 1,11 4,29 3,18 1,25 1,33 0,08 1,22 1,73 0,51
73 1,68 1,01 -0,67 1,09 1,16 0,07 1,07 1,13 0,06
74 1,32 1,24 -0,08 1,16 1,24 0,09

75 1,61 1,51 -0,1

77 1,59 5,12 3,53 1,11 1,02 -0,09 0,86 1,27 0,41
78 1,15 1,29 0,14 1,23 1,21 -0,01
79 1,38 1,05 -0,33 1,13 1,11 -0,02 1,09 1,46 0,37
80 1,36 1,33 -0,03 1,44 1,3 -0,14
81 1,39 3,14 1,75 1,32 1,2 -0,12 1,39 2,21 0,83
82 1,16 1,16 0,01 1,6 1,56 -0,04
85 0,97 0,5 -0,46 0,81 0,93 0,11
86 1,39 1,18 -0,21 1,15 0,94 -0,21
88 1,15 1,11 -0,04

90 1,07 1,16 0,09

95 1,62 1,33 -0,29 1,15 1,17 0,02

96 1,5 1,38 -0,12 1,24 1,1 -0,14
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Ek 3 — ABD ve Irlanda KOBIi Ulke Ornekleri

ABD Ulke Ornegi

Amerika Birlesik Devletleri’nin ilgili mevzuatinin alt diizenlemesinin 5. Maddesi 11. Maddeye
eklenmistir. 2020 yilinin Subat ayinda yapilan bu mevzuat degisikligi ile; 2,75 Milyon Dolar’dan
daha az toplam bor¢ stoku olan kicik isletmelerin borglarinin geleneksel ve dogru
uygulamalarla yeniden yapilandirilmasina olanak vemektedir. Covid-19 olumsuz etkilerinin hizla
artmasi, acil tedbirleri gerektirmis ve 2021 yilinin Mart ayina kadar borg stoku Ust limiti 7,5
Milyon dolara ¢ikarilmistir. Sonrasinda, Covid-19 kanunu olan “iflas Kurtarma Kanunu” ile bu
limitin kullanimi bir yil daha uzatilmistir. 2022 yilinin Haziran’inda, kanun degisikligiyle, bu limit
iki yil daha 2024 yilinin Haziran’ina kadar uzatiimistir.

Madde 5’in alt uygulamasi zor durumda olan isletmenin basvuru icin yeterliligini, maruz kaldig
finansal risklere bakarak belirlemekete, istihdam ettigi calisan sayisi ve/veya yillik gelirleri 6nem
arz etmemektedir. Bu alt madde ¢ok daha az maliyetli, etkin ve dogrudan bor¢ yapilanmasi
onermektedir. Bunun yaninda, madde 11’in tersine, ABD Kayyum Kurumu trafindan kayyum
atamasina izin vermektedir. ABD Kayyum Kurumu, Adalet Bakanligina bagh bir istirak olarak
¢alismakta, icra iflas sisteminin glvenilir, etkin sekilde islemesine, hissedarlarin, borglularin,
alacakhlarin ve kamu oyunun faydasini saglamaya c¢alismaktadir. Atanan kayyumun temel
sorumlulugu taraflarin hem fikir oldugu yeniden yapilandirma planini kolaylastirmaktir.

5. madde yeniden yapilandirma planinin iflas davasinin agilmasindan itibaren 90 gilin iginde
actimasini gerekli kilar. 11. Madde ‘e bagh davalarda, borglu, zilyetlik durumundadir. 5.
Maddenin 6zelindeki faydalar asagidaki gibidir:
(i) Kisalmis son mihlet
(ii) Kreditor ve alacaklilardan olusan bir komiteye ihitiyac yoktur. Alacaklilarin yeniden
yapilandirma planini onamasi gerekmemektedir. Alacaklilar arasinda fikir birligi
yoksa, mahkeme adil bulursa plani onayabilir.
(iii) Detayli ifsaa zorunlulugu yoktur. (diger 11. Madde davalarinda oldugu gibi)
(iv) Alacaklilar karsi yeniden yapilanma plani sunamazlar
(v) Zorunlu (g aylik cezalar yoktur. idari ve kurumsal harcamalar taksitler halinde
O0denebilir.

2021 yilinda 412.000 iflas dosyasi mahkemelere sunulmustur. 5.000 dosya 11. Madde (yeniden
yapilanma) cercevesinde 5.madde’i de iceren bir sekilde degerlendirilmis, yaklasik 9.200
dosyada 7. Madde (tasfiye) kapsaminda ele alinmistir. Dolayisiyla, icra iflas dosyalarinin yizde
3,5’u karara baglanmistir. is Terkine iliskin temin edilebilen verilere gére kiiciik isletmeler igin
kullanilan en populer mevzuat alt 5. Maddedir. 11. Madde ile degerlendirmeye alinan
dosyalarin ylzde 75’i 5. Madde cercevesinde degerlendirilmek lizere sevk edilmis, bu dosyalarin
4.200 tanesi Agustos 2022 itibariyle zabit altina alinmistir. Dosya kabuli agisindan 5. Madde 11
madde’e gore her zaman daha hizlidir ve dosya kabul siresini goreli ortalama 4 ay
kisaltmaktadir. Madde 5 ile incelenen planlarin kabul orani madde 11’e gore iki kat fazla, red
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edilme orani ise yari yariya daha azdir. Taraflarca kabul géormis planlarin madde 5’le kabuli
ylizde 70dir ve oran kayyum atamasini hizlandirmaktadir.

irlanda Ulke Ornegi

Covid-19 pandemi siirecinin gélgesi altinda, irlanda Hiikiimeti Kiiciik isletmeleri Kurtarma Siireci
(SCARP) adli bir sistematigi giindeme almistir (irlanda Hikiimeti, 2021). Amag, zor duruma
dismis ama heniz faaliyetine son vermemis isletmelere yardim etmektir. irlanda
“examinership” adh diger bir basarili sistematigi de devreye almis, ancak, bu alternatifin
maliyeti mikro ve kiguk isletmeler igin fazla bulunmustur. Yeni siire¢ sadece isletmenin talebi ile
devreye sokulabilir. isletme yéneticilerine tecriibeli is terki ve 6deme giicligi siireclerinde
tecriibeli, “slire¢ danismani” adi verilen kaliteli, danismanlar bulmalari izni verilmekte ve bir
kurtarma planinin olusturulmasi istenmektedir. Examinership alternatifinin tersine SCRP
herhangi bir mhkeme sireci gerektirmemektedir. Bunun yaninda, borglu isletmelere karsi streci
duruduma ve/veya ek tedbirler talep etme hakki sakhdir.

SCARP semasi igin yeterli olan isletmeler asagidaki kriterleri mutlak saglamalidir:
(i) isletmeler ilgili isletmeler Kanununun kiiciik veya mikro 6lcekli isletme tanimlamalarina
uymalidir. Bu uygunluk asagidaki tg¢ kriteri gerekli kilmkatadir:
o Kiglk isletmelerin en fazla 50 galisani olmalidir. Mikro 6lgekli isletmeler igin
maksimumeg ¢alisan sayisi ise 10 dur.
e Kigiik 6lcekli isletmelerin yillik cirosu 12 Milyon Avro’u, mikro 6lceklilerin ise
700.000 Avro’u asamaz; ve
e Bilango blyuklugl kuguk oOlgekli isletmeler igin 6 Milyon Avro, mikro 6lgekliler
icin 350.000 Avro dur.
(i) isletme borglarini 6deyemeyecek ve/veya &deyememe durumuna diisecek halde
olmahdir.
(iii) isletme tasfiye islemi siirecinde olmamalidir.
(iv) isletmenin gecmis bes yillik dénemde herhangi bir denetleyici veya siire¢ danismani ile
tesviki mesaisi bulunmamalidir.
(v) isletme icin gorevlendirilmis herhangi bir tahsilatginin bu gérevi ¢ is gliniinden az
surdirmis olmasi gerekmektedir.
SCARP semasi lic asamadan olusmaktadir:

1. uygunluk degerlendirmesi: isletme is terki ve 6deme giicligl problemi icinde veya bu
ihtimalle karsilasmak (zere ise ve borglu isletmenin finansal durumunu ve statislini
aciklayan raporlarin hazirlanmasi.

2. Sureg¢ danismaninin atanmasi: isletme tarafindan atanan danismanin, is terki ve 6deme
glcliglh problemi ile karsi karsiya olan isletmenin bu siregten kurtulma 6ngorisini
dayandirdigi rasyonel ve gercekgi bir slireci baslatmasi ve sirecin sonunda faal kalabilme
ihtimalini agiklamasi.

3. Gelismeler ve kurtarma planinin onanmasi: stire¢ danismani, bitin alacaklilarla mitaala
ettikten sonra 49 gin icinde detayli bir kurtarma plani hazirlar. Bu planin alacaklilarin
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bireysel olarak veya temsilcilerinin katildiklari bir toplantida ve toplam alacagin en az
ylizde 60’inin olusturdugu bir cogunlukla onanmasi gerekir. Kurtarma plani “Cross-class
cram down” mekanizmasini gerekli kilar. 21 gliniin sonunda herhangi bir itiraz olmazsa,
kurtarma plani baglayici hale gelir.

Alacaklilarin onayi ve katihmiyla, kurtarma siireci 70 giin icinde sonlandirilabilir. Ote yandan,
herhangi bir itiraz veya karsi goris var oldugunda, plan ilgili mahkemeye sevk edilir ve slreg igin
gereken zaman artar. SCARP semasinii kullanimi ile ilgili herhangi bir veri heniz
paylasiimamistir.
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