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OZET

Kiiresel kriz 2008 yilinin ozellikle ikinci yarisindan itibaren
iilkemizde etkilerini gostermeye baslamis ve imalat sanayi isletmelerini
biiyiik 6l¢iide etkilemistir. Bu ¢alismanin amact; kiiresel kriz ekseninde Ugak
ili imalat sanayisinde faaliyet gdsteren isletmelerin finansal yapilarini ve
karsilagtiklar1 finansal sorunlarini ortaya koymaktir. Bu baglamda kiiresel
kriz siirecinde isletmelerin finansal performans gostergeleri ve isletmelerin
kiiresel kriz siirecinde en 6nde gelen sorunlarindan olan finansman sorunu ve
nedenleri incelenmistir. Ayrica kiiresel kriz siirecinde Usak ilinde imalat
sektoriinde faaliyet gosteren isletmelerin finansman kararlarina yonelik
arastrma bulgularina yer verilmistir. Elde edilen bulgular {izerinden
isletmelerin yaptiklart uygulamalar ve alinabilecek oOnlemler iizerinde
durulmustur.

Anahtar Kelimeler: Kiiresel kriz, finansal sorunlar, imalat sanayi
isletmeleri, Usak

EVALUATION OF MANUFACTURING INDUSTRY
ENTERPRISES’ FINANCIAL PROBLEMS IN THE
GLOBAL CRISIS PROCESS (THE CASE OF USAK)

ABSTRACT

Global crisis has started to be influenced from second half of the
2008 in Turkey and manufacturing enterprises have been affected this crisis.
The aim of this study is; to determine the financial structures and financial
problems encountered by companies in the manufacturing industry in the
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province of Usak at the global crisis environment. In this context, the
financial performance indicators of the enterprises during the global crisis
and the main problems that companies encountered have been evaluated and
causes of the most prominent problems during the global crisis, financing
problem have been examined. Furthermore, financing decisions of
manufacturing enterprises are investigated. Through the findings, the
practices of the enterprises and measures to be taken are emphasized.

Key Words: Global crisis, financial problems, manufacturing
industry enterprises, Usak

GIRiS

Kiiresellesmenin igletmelerin finansal yapisii ve sistemlerini
etkiledigi bilinen bir gercektir. Ciinkii teknoloji ve iletisim araglarindan
direkt olarak yararlanan sektorlerin baginda finans sektorii gelmektedir. Bu
sayede yoneticiler finansal gelismeleri anlik iletisim araglar1 vasitasiyla takip
etmektedirler.  Finansal kiiresellesme, beraberinde yeni etki ve
diizenlemelerin sonuglarinin da kiiresel olmast sonucunu ortaya ¢ikarmustir.
Olumlu ekonomik finansal gelismeler gibi olumsuz gelismeler de aymi
Olciide tiim diinyay: etkiler hale gelmistir. Kiiresel krizleri buna 6rnek olarak
vermek miimkiindiir.

Kiiresel kriz ABD’de ¢ok biiylik bir piyasa olan mortgage
piyasasinin ¢okmesi sonucunda meydana gelmis ve bagta ABD olmak iizere
bir¢ok iilkeye yayilmistir. Kiiresel kriz bulasicilik etkisi gosterdigi tiim iilke
ekonomilerinde biiyiik hasarlar meydana getirmistir.

Finansal piyasalarda baslayarak reel sektorii etkisi altina alan kiiresel
kriz, Tiirkiye’nin finansal piyasalarinda fazla etki gdsterememistir. Kiiresel
krizin  Tirkiye’nin finansal piyasalarmi etkileyememesinin  nedeni
Tiirkiye’de gelismis Tlilkelerdekine benzer bir mortgage piyasasinin
olmamasidir. Ayrica 6zellikle Tiirkiye’nin yasamig oldugu 2000-2001 yillar
finansal krizleri sonrasinda, Tiirkiye nin finansal piyasalarinda ve bankacilik
sisteminde yapmig oldugu yapisal diizenlemeler de bunda 6nemli Olciide
etkili olmustur.

Kiiresel krizde yasanan olumsuz etkiyi en fazla hissedenler reel
sektorde faaliyet gosteren isletmeler olmustur. Bu etki sonucunda Tiirkiye’de
bulunan bir¢ok isletmenin kargilagsmis oldugu sorunlar artmis, bu sorunlarin
basinda gelen finansman sorunu etkisini daha da arttirmustir. Isletmeler
yatirimlar1 i¢in gerekli finansmani saglayamamis, bunun sonucunda
yatirnmlar yarida kalmis ya da yatirnmlarin yapilmasindan vazgecilmistir.
Yatirimlart i¢in gerekli finansmani saglayamayan ve almis oldugu borglart
6deyemeyen birgok isletme ya iflas etmis ya da iflasin esigine gelmistir.
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Diinya  ekonomisindeki  tiim  isletmelerin  ihtiyag  veya
gereksinimlerini  kargilayabilmek icin finansmana ihtiyaglar1 vardir.
Isletmelerin yaptiklar1 ya da yapacaklari her tiirlii faaliyet onlarin
finansmanina bagldir. Bu baglamda finansal yonetimin temel gorevi de
isletmeye yeterli, zamaninda ve ucuz maliyetli fon saglamak olarak
diigiiniilmiistiir.  Sanayilesme ve kiiresellesmeyle Dbirlikte, Dbiiyiiyen
isletmelerin fon gereksinimleri artmis ve bu gereksinimlerin karsilanmasi
onemli bir sorun haline gelmistir (Paramasivan, Subramanian, 2009: 20).
Finansman, igletmelerin 6zelliklede kendini yenileme ve biiylime amaci
giiden isletmelerin kurulmalarinda, hayatlarini devam ettirebilmelerinde,
gelisip bilyiliyebilmelerinde hayati bir dneme sahiptir (OECD, 2009: 2).
Isletme olgeklerinin biiyiikk ya da kiiciik olmasma bakilmaksizin biitiin
isletmeler faaliyetlerini yerine getirebilmek ve siirdiirebilmek adina
finansmana ihtiya¢ duymaktadirlar (Paramasivan, Subramanian, 2009: 20).
Bu ihtiyag ise kriz donemlerinde daha da biiyiik 6nem tagimaktadir.

Finansman sorunlar1 bir¢ok isletme i¢in heniiz kurulus asamasinda
baglamaktadir. Kurulus asamasindan sonraki donemlerde Kkarsilasilan
finansal sorunlar yasanan biiyiikk capli ulusal veya kiiresel krizlerinde
etkisiyle daha da derinlesmektedir. Bu ¢alismada 2008 kiiresel krizinin Usak
ili imalat sanayi isletmeleri iizerindeki etkisi arastirilmaktadir. Bu nedenle
caligmada Usak ili imalat sanayisinde faaliyet gdsteren isletmelerin kiiresel
kriz doneminde finansmani ve finansman sorunlart ortaya konulmaya
caligilmistir.

1. ILGILI LITERATUR

Ulkemizde ekonomik ve sosyal etkileri son derece 6nemli olan
kiiglik ve orta 6lgekli igletmeleri 6zellikle de imalat sanayi isletmelerini hem
Tiirkiye genelinde hem de il bazinda ele alarak ¢esitli agilardan inceleyen
geemiste bir ¢ok calisma yapilmistir. S6z konusu g¢alismalardan Oktay,
Tortiner (1990) isletmelerin karsilagtiklar1 finansman sorunlarinin basinda
kaynak yetersizliginin geldigini, bu sorunlarin makro ekonomik kosullardan,
igletmelerin kendi yapisal sorunlarindan, bankacilik sisteminden, alternatif
finansman kaynaklarmin yetersizliginden ve isletmelerin bu kaynaklar
tanimamasindan ve isletmeler icin uygun stratejilerin olmamasindan
kaynaklandigimi vurgulamistir. Sariaslan (1994) yapmis oldugu calismada
agirlikli olarak isletmelerin finansal sorunlari {izerinde durmustur.

Donek (1999) Tiirk sanayinin geligmesinde kiiciik igletmelerin yeri
ve bu isletmelerin kaynak temininde bankacilik sektoriiniin roliini
incelemigtir. Samiloglu (2000) isletmelerin finansman sorunlarini tartismak
amaci ile Adana’da faaliyet gosteren 40 isletme {izerinde arastirma yapmustr.
Isletme sermayesi yonetimi ve sorunlar1 {izerine arastirmada bulunan
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Karacaer, Gonen¢ (2001)’in ¢alismasi isletmeler i¢in mevcut finansal
durumlarmin ortaya konulmasini amaglamistir. Karabigak, Altuntepe (2001)
caligmalarinda igletmelerin kriz dénemlerinde iiretim igin gerekli olan tiim
iretim giderlerini pesin dderken, satig1 yapilan iiriinlerin 6demelerini vadeli
olarak geri aldiklarini, isletmelerin yapmis olduklari satiglarin tahsilatlarini
zamaninda yapamadiklarini hatta bazen hig¢ tahsilat yapamadiklarini, bu
durumun isletmeleri maliyetleri yliksek finansman kaynaklarina yonelttigini
ve ¢ok ciddi finansal sorunlarla karsilagsmalarina neden oldugunu tespit
etmislerdir.

Yiicel (2001) ve Arslan (2003) isletmelerin ¢aligma sermayesi ve
finansal yonetim uygulamalarini ortaya koyan bir arastirma yapmuslardir.
Yiiksel, Murat (2002) ve Gafuroglu (2007) c¢alismalarinda isletmelerin
ekonomik kriz donemlerinde bozulan mali yapilarimi diizeltme ve kaynak
temin etme konusunda sorunlar yasadiklarini, bu donemlerde isletmelerin
finansman kaynaklarinin olduk¢a azaldigini, hizla eridigini ve yiiksek faizli
banka kredilerine bagvurmak zorunda kaldiklarini vurgulamislardir. Bayrakl
vd. (2005) yaptiklar1 caligmada Usak ili imalat sanayi isletmelerinden tekstil
sanayi isletmelerini ele almig, Alptekin (2007) c¢alismasinda iilkemizdeki
isletmelerin karsilagtiklari en onemli sorunun finansman oldugunu ortaya
koymustur. Ay (2008) isletmelerin finansman sorunu ile daha faaliyetlerine
basladiklari ilk andan itibaren karsilasabildiklerini tespit etmistir.

Cetin, Bitirak (2009) c¢alismalarinda Antalya ilinde yer alan
isletmelerin finansal yonetim uygulamalarini ortaya koymak amaciyla, yeni
finansal tekniklerin kullanim o6l¢iisii, mevcut kaynaklar ile olusturulan
isletme sermayesinin kullanim seklini arastirmaya yonelik ampirik bir
arastirma yapmiglardir.

Cetinkaya ve Erdogan (2010) c¢alismalarinda kiiresel krizin
isletmeler lizerindeki etkilerini Sakarya ili 6rnegi tizerinden ortaya ¢ikarmay1
amaclamig ve Sakarya ilindeki isletmelere anket ¢aligmasi yapmuiglardir.
Arastirma sonucunda ankete katilan isletmelerin kiiresel ekonomik krizden
onemli derecede etkilendigi ortaya ¢ikmustir.

Literatiir incelemesi sonunda iilkemizde faaliyet g0steren
isletmelerin genelde finansman yapilari ele alinarak finansman sorunlarinin
ve ¢Oziim Onerilerinin tartisildigi goriilmektedir. Bu tartigmalar icerisinde
isletmelerin finansal sorunlarmin énemi vurgulanmustir. Isletmelerin dissal
finansman kaynaklari bulmada zorluklarla karsilagtiklari, kredi faizlerinin
yiiksekliginin olumsuz etkileri, 6z kaynak yetersizligi, tesvikler ile ilgili
sorunlari, kredi kullanirken teminat gosterme giigliigii gibi konular
tartigilmaktadir. Diger bir deyisle igletmelerin finansal sorunlart ve ¢dziim
Onerileri finansal kaynaklariin boyutu ve isletmeler igin erisilebilirligi
incelenmektedir.
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2. KURESEL KRiZ VE TURKIYE’YE ETKIiLERI

ABD’de ortaya ¢ikan ve tiim diinyayr olumsuz etkileyen emlak
sektoriinde meydana gelen kiiresel krizin temeli, bes yil 6nce bazi finansal
kuruluslarin 6deme giicii zayif olan kisilere de mortgage kredisi vermeye
baglamasi ile atilmistir. Boylelikle finansal kesim iizerine biiyiik bir risk
almistir (Susam, Bakkal, 2008: 73). ABD’de dijital balon patladiginda
ekonominin ilerlemeye devam etmesi ve baskinin 6nlenmesi amaciyla emlak
yatirimlarma 6nem verilmistir (Slovaj, 2009: 26). internet balonun meydana
getirdigi kriz ortamindan ¢ikis1 saglamak i¢in FED faizlere miidahale etti
(Urhan, 2008: 16). 2003 Haziran ayinda faiz oranlarmi 45 yilin en diisiik
oranlar1 olan yiizde 1’e kadar indirdi ve bu oran bir yil sabit kald1 (Sonmez,
2009: 25). Kriz oncelikli olarak subprime mortgage piyasasinda baglamistir
(Uzunoglu, 2009: 70). FED’ in faizleri diisiik tuttugu dénemlerde artan risk
istahiyla kisilerin kredi gegmislerine bakilmadan verilen yiiksek miktardaki
subprime mortgage kredileri gayri menkul balonunun sismesine neden
olmustur. Faizlerin yiikselmesi ile birlikte kredilerin geri 6denmesinde
yasanilan aksakliklar sistemin tamamini olumsuz etkilemistir (Demir,
Karabiyik, vd.., 2008: 45).

Kiiresel krizin olusumundaki nedenler; mortgage kredilerinin
yapisinin bozulmasi, faizlerin yapisindaki uyumsuzluk, kredi derecelendirme
siirecindeki sorunlar, menkul kiymetlestirme, likidite bollugu ve 06zensiz
kredilerdir (Alantar, 2009:2-5). Kiiresel krizin meydana gelmesindeki
nedenlerden bir digeri ise ABD’deki konut fiyatlarmim diismesidir (Rude,
2008: 3). Konut fiyatlarinda meydana gelen diisiis bu konutlara dayali
menkul kiymetlerin degerlerinde diisiisler yasanmasina neden olmus ve
konut kredisi veren kuruluglar biiyiik boyutlara ulasan zararlar ile karsi
karsiya kalmiglardir (Danaci, Ceyhan, 2010; 1389).

ABD konut sektoriinde baglayan ve tiim diinyay etkisi altina alan
kiiresel finansal kriz diinyanin 17. Biiylik ekonomisi olan Tiirkiye’yi de ciddi
boyutlarda etkisi altina almistir. Tiirkiye nin yakin dénemde atlatmis oldugu
iki kriz 1994 ve 2001 krizleri, finans piyasalarinda baslayip en ¢ok mali
sektorii olumsuz olarak etkilemistir. Ancak 2008 yilinda iilkemizde etkileri
hissedilen kiiresel kriz daha gok reel sektorii etkisi altma almistir (Unal,
Kaya, 2009: 10). Bunun nedeni ise iilkemizin 2001 krizi sirasinda yagsadigi
mali doniisiimdiir. 2001 krizi sonrasinda iilkemizde bankacilik sistemi
yeniden diizenlenmis ve bu sayede bankacilik sistemi kiiresel krizden hemen
hemen hi¢ zarar gérmemistir (Alptekin, 2009: 5-6).

Tiirkiye ekonomisi ilk olarak 2008 yilinin ilk ¢eyreginde durgunluga
girmistir. 2008 yilinin sonlarma dogru da kiigililmeye baslamistir. Ancak
Tiirkiye agisindan asil tehlikeli olan ise makroekonomik biiyiikliiklerde
meydana gelen dengesizliktir. Ekonominin durgunluga girmesine ragmen
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cari islemlerde olusan agik Agustos 2008’¢ kadar tehlikeli bir sekilde
biliyiimeyi slirdiirmiistiir. Biitiin bu geligsmeler igletmelerin ciro ve karlarinin
diismesine neden olmustur (Burak, 2009: 86).

Kiiresel kriz Tiirkiye’yi dort ayri alandan etkisi altina almistir. Bu
alanlar yurtici ve yurtdis1 talepte meydana gelen diisiisler, dis kredide
meydana gelen disiisler, dis kredide meydana gelen daralmanin yurtigi
kredileri olumsuz yonde etkilemesi ve artan risk algilamasinin ve azalan
giivenin tiiketici ve yatirimcir davraniglarini olumsuz sekilde etkilemesidir (
Ozatay, 2009; 142). Kiiresel krizin Tiirkiye’ye etki alanlar1 incelendiginde,
kiiresel krizin Tiirkiye’yi etkileyis bi¢iminin diger krizlerden farkli oldugu
goriilmektedir. Tiirkiye’nin kiiresel krizi bankacilik sistemi iizerinden degil,
reel sektoriin iiretim, ithalat ve tiretimin finansmani ve issizlik sorunlari ile
yasadig1 goriilmektedir (Sonmez, 2009; 99).

3. METODOLOJI
3. 1. Arastirmanin Amac, Kapsam ve Kisitlari

Yapilan aragtirmanin amaci 2008 kiiresel finansal krizinin Usak ili
imalat sanayi isletmeleri {izerindeki etkisini arastirmaktir. Caligmanin
ormeklemini, Usak ili imalat sanayisinde faaliyet gosteren isletmeler
olusturmaktadir. Usak ili tekstil sanayi isletmeleri iizerine yapilan bir
arastirmaya gore Usak ili imalat sanayisinde faaliyet gdsteren isletmelerin
sayis1 238 olarak tespit edilmistir (Bkz. Bayrakli vd., 2005). S6z konusu 238
imalat isletmesinden 185 adetine anket formu ulastirilabilmis ancak Usak ili
imalat sanayisinde yer alan isletmelerin finansal konularda bilgi verme
konusunda isteksiz davranmalar1 nedeniyle arastirma 96 isletme {izerinde
yapilabilmistir. Bu ise ¢aligma agisindan énemli bir kisit olusturmustur.

Aragtirmaya konu olan igletmeler Usak ilinde imalat sanayisinde
faaliyet gosteren isletmelerin yaklagik %40°’1 civarindadir. Bu agidan
uygulamaya konu olan 96 adet igletmenin Usak ili imalat sanayi genel
durumunu yansitacagi diisiiniilmektedir.

3. 2. Arastirmanin Yontemi

Aragtirmaya iligkin veri toplama yontemi olarak anket yapilmasi
uygun goriilmiigtiir. Anket formlar birebir isletme yoneticileri, finansman ve
muhasebe boliimii sorumlularn ile yiiz ylize goriisiilerek ve firmalarin
elektronik posta yoluyla gondermis olduklar1 formlar esas aliarak
cevaplandirilmistir. Anket formlarmin cevaplandirilmast sonucunda elde
edilen veriler SPSS—15 istatistik paket programina yiiklenmis ve bu program
ile gerekli olan analizler yapilmistir. Analizde frekans dagilimi ve
ortalamalar kullanilmis, ayrica gruplar arasinda anlamli farkliligin olup
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olmadigmin belirlenebilmesi i¢in Bagimsiz iki Ornek “t” testi (Independent-
Sample t Test) ve Tek Yonlii Anova (OneWayAnova) uygulanmstir.

3. 3. Orneklemin Ozellikleri

Arastirma Orneklemini olusturan isletmelerin yapisal o6zellikleri
Tablo 1 ve Grafik 1°de gosterilmistir. Isletmelerin hukuki yapilar
incelendiginde, isletmelerin %20’sini ferdi miilkiyetler, %6,2’sini adi
ortakliklar, %69,8’1 limited sirketler, %2’sini de esit yiizdelik paylarla
anonim sirketler ve kooperatifler olusturmaktadir.

Tablo 1: isletmelerin Hukuki Yapilari, Sektdrlere Gére Dagilimi ve
Finansman Boéliimiine Sahip Olma Durumlari

Hukuki Yap1 | Frekans % Sektor Frekans %
Ferdi Isletme 20 20,8 | Tekstil 63 55,8
Adi Ortaklik 7 6,2 | Insaat 9 9.4
Limited Sirket 67 69,8 | Gida 6 6,3
Anonim Sirket 1 1 Mobilya 2 2,1
Kooperatif 1 1 Metal 2 2,1
Toplam 96 100 | Diger 14 14,6

Toplam 96 100
Finansman Béliimiine Sahip Olma Durumu
Frekans %
Evet 17 17,7
Hayr 79 82,2

Anket yapilan isletmeler iginde yilizde 63°liik bir oran ile en biiyiik
boliimii olugturan kesim tekstil sektoriinde faaliyet gosteren isletmeler
olurken, yiizde 2 ile en kiigiik grubu metal ve mobilya sektorlerinde faaliyet
gosteren igletmeler olusturmaktadir. Ankete katilan igletmelerin yiizde 79°luk
biiyiik bir kisminin finansman bdliimiiniin olmadig1 goriilmektedir.
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Grafik 1:Isletmelerin Faaliyet Yillara ve Personel Sayilarina Gore

Dagilimi
Personel Sayisi Faaliyet Suresi
m1-50 mo-4yl
w49yl
m50-100
w10-14 yil
100-150
m15-19 yil
m150-200
m20-24 yil
I%OO ve 25 yilve
Uzeri zeri

Tablo 1 ve Grafik 1°deki veriler 1s1g8inda isletmelerin faaliyet
stireleri incelendiginde, isletmelerin %8,3’{i 0-4 yil arasinda, %28,1°1 5-9 yil
arasinda, %24’ 10-14 yil arasinda, %22,9’u 15-19 yil arasinda, %8,3’l 20-
24 yil arasinda faaliyet gostermektedir. Ayrica igletmelerin %8,3’liik bir
kismi da 25 yil ve iizeri faaliyet gostermektedir.

Isletmelerin personel sayilari incelendiginde, isletmelerin % 75’inil
ile 50 kisi arasinda, %18,8’ini 50 ile 100 kisi arasinda, %6,3’liikk kismini da
esit yiizdelik paylarla 100 ile 150 kisi arasinda 150 ile 200 kisi arasinda, 250
kisi ve lizerinde personeli olan igletmeler olusturmaktadir.

4. BULGULAR
4. 1. isletmelerin Finansal Performanslari ile flgili Bulgular

Orneklemde yer alan isletmelerin finansal performans gostergeleri
kriz 6ncesi donem ve kriz sonrasi donem olarak elde edilmistir. 2005-2009
yillar1 olarak 5 donemin finansal performans gostergeleri (1=Artt1, 2=Azaldi,
3=Degismedi) ol¢eginden elde edilmistir. Elde edilen bulgular Grafik 2’de
verilmistir.
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Grafik 2:Isletmelerin Finansal Performans Gostergelerine iligkin
Tanmmlayicr Istatistikler
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Grafik 2’deki veriler 151g8inda arastirmaya konu olan isletmelerin
kiiresel kriz oOncesi donemdeki finansal performans gostergelerindeki
degismeler ile kiiresel krizin baglangici ve devami sonrasindaki finansal
performans gostergelerindeki degismeler gosterilmektedir.

Grafik 2 incelendiginde; isletmelerin biiyiik bir ¢ogunlugu 2005,
2006, 2007 yillarinda yani kiiresel kriz 6ncesi donemde kar, ciro, iiretim, i¢
satis ve istihdammin arttigini belirtmistir. Ancak isletmelerin belirtmis
olduklar artig oran1 2005 yilinda en yiiksek iken 2006 ve 2007 yillarinda
diiglis egilimi gostermistir.  Yani kiiresel krizin baglangic asamasina
yaklagildik¢a performans gostergelerinin arttigini belirten isletme sayisinda
diigiis egilimi gorilmiistiir. 2008 ve 2009 yillarina bakildiginda, performans
gostergelerinin arttigini belirten igletmelerin sayis1 oldukea diisiik seviyelere
inmistir.

4.2. Kriz  Siirecinde isletmelerin Temel Sorunlarmnmn

Degerlendirilmesi

Arastirmaya konu olan isletmelerin kiiresel kriz siirecinde
karsilasilan temel sorunlarin Oncelik sirasinin  belirlenmesine iliskin
ortalamalar (1= Kesinlikle Katiliyorum, .....5= Kesinlikle Katilmiyorum)
Olgeginden yararlanilarak elde edilmistir. Elde edilen bulgular Tablo 2’de
verilmistir.
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Tablo 2: Kriz Siirecindeki Isletmelerin Temel Sorunlari

Frekans %
Kesinlikle Katiliyorum 17 17,7
Kisa vadeli finansman | Katiliyorum 41 42,7
kaynagi bulmada Kararsizim 12 12,5
sorunlar yaganmustir. Katilmiyorum 18 18,8
Kesinlikle Katilmiyorum 8 8,3
Kesinlikle Katiliyorum 18 18,8
Uzun vadeli finansman | Katiliyorum 28 29,2
kaynagi bulmada Kararsizim 21 21,9
sorunlar yaganmustir. Katilmiyorum 26 27,1
Kesinlikle Katilmiyorum 3 3,1
L . . Kesinlikle Katiltyorum 15 15,6
Girdi maliyetlerinin
ikselmesi sonucy Katiliyorum 36 37,5
yus Kararsizim 14 14,6
iiretimde azalmalar Katil > 2.9
meydana gelmistir. atl. miyorum >
Kesinlikle Katilmiyorum 9 9,4
. Kesinlikle Katilryorum 12 12,5
Pazarlama dagitim
denivle veterli Katiliyorum 17 17,7
sorunu ;ﬁl i;lrlly : YOI MKararsizim 13 13,5
ulasﬂainarr}llls tr Katilmiyorum 42 43,8
' Kesinlikle Katilmiyorum 12 12,5

Tablo 2’de isletmelerin karsilasmis olduklari temel sorunlar olan
finansman, iiretim ve pazarlama sorunlarinin kiiresel kriz siirecinde hangi
sorunlar ile daha fazla karsilagtiklar1 saptanmaya caligilmistir. Arastirmaya
konu olan isletmelerin kiiresel kriz siirecinde karsilastiklar1 6ncelikli sorun %
60,4’liik bir oran ile kisa vadeli finansman kaynagi bulma konusunda
olmustur. Kisa wvadeli finansman kaynagi bulma sorununu, iiretimde
meydana gelen sorunlar (%53,3 ile), uzun vadeli finansman kaynagi bulmada
yasanilan sorunlar (%47 ile), pazarlama dagitimda meydana gelen sorunlar
(%30,2 ile) takip etmektedir. Bu veriler 1518inda arastirmaya konu olan
isletmelerin kiiresel kriz siirecinde en fazla sorunu kisa vadeli kaynak temin
etmede yasadiklar1 goriilmektedir.

4.3. Kiiresel Kriz Siirecinde Isletmelerin  Finansman
Sorunlarmin Nedenlerinin Degerlendirilmesi

Arastirmaya konu olan igletmelerin kiiresel kriz siirecinde
isletmelerin kargilagsmig olduklar1 finansman sorunlarinin degerlendirilmesine
iliskin  ortalamalar ~ (1=Kesinlikle = Katiliyorum, .....5=Kesinlikle
Katilmiyorum) o6lgeginden yararlanilarak elde edilmistir. Elde edilen
bulgular Tablo 3’de verilmistir.
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Tablo 3: Finansman Sorunun Nedenleri

Frekans %

Kesinlikle Katiliyorum 23 24
= T Katiltyorum 32 33,3
Oty yeeniaBten 09 |G "t
yas ST Katilmiyorum 15 15,6

Kesinlikle Katilmiyorum 8 8,3
Kesinlikle Katiliyorum 38 39,6
Alacaklarin tahsilatinda meydana | Katiliyorum 39 40,6
gelen gecikmeler nedeniyle Kararsizim 10 10,4
finansal sorun yagsanmigtir. Katilmiyorum 6 6,3
Kesinlikle Katilmiyorum 3 3,1
Kesinlikle Katiliyorum 18 18,8

Kredi imkanlarinin smirli olmas1 | Katiliyorum 23 24
nedeniyle finansal sorunla Kararsizim 29 30,2
karsilagilmistir. Katilmiyorum 19 19,8
Kesinlikle Katilmiyorum 7 7,3

. Kesinlikle Katiliyorum 11 11,5

Finansman kaynaklariin
. . . Katiliyorum 37 38,5
¢esitlendirilmemesinden dolay1
Kararsizim 28 29,2
finansal sorunlarla

karsilagiimistr. Katilmiyorum 12 12,5
Kesinlikle Katilmiyorum 8 8,3

Tablo 3 verilerine gore isletmelerin kiiresel kriz siirecinde yasamis
olduklar1 finansman sorunlarinin nedenlerinin basinda %80,2 oran ile
alacaklarin zamaninda tahsil edilememesi gelmektedir. Alacaklarin
tahsilatinda meydana gelen gecikmeleri sirasi ile, 6zkaynak yetersizligi
(%57,3), finansman kaynaklarii ¢esitlendirememe (%50 ile) ve kredi
imkanlarinim sinirli olmasi (%42,8 ile) gibi nedenler takip etmektedir.

4. 4. Kiiresel Kriz Siirecinde Uygulanan Politikalar

Arastirmaya konu olan isletmelerin kiiresel kriz siirecinde hangi
politikalar1 yiiriittiikleri ve ne gibi 6énlemeler aldiklarini belirlemek amaci ile
coktan segmeli soruya verdikleri cevaplara ait bulgular Tablo 4’de
verilmistir.

Tablo 4: Kriz Siirecinde Uygulanan Politikalar

Frekans %
Yatirim projeleri ertelendi 82 85,4
Stoklar azaltild: 73 76
Personel azaltildi 23 23,9
Kredi kullanimi kisildi 57 59,3
Ozkaynaklar arttirild: 66 68,7
Tesviklere yoneldik 18 18,7

Isletmelerin kriz siirecindeki politikalarina ait bulgularin yer aldig1
Tablo 4 incelendiginde, isletmelerin %85,4’nlin kriz siirecinde yatirim
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projelerini erteledikleri, %76’smin stoklarinda azaltmaya gittigi, %68,7’sinin
6zkaynak oranlarini arttirdigr %59,3 tiniin kredi kullanimlarim kisitladiklari,
%23,9’iinlin artan maliyetleri gidermek amaciyla personel azalttigr ve
%18,7’sinin yapilan tesviklere yoneldigi anlasilmistir.
4.5. isletmelerin Kullandiklar1  Finansman Kaynaklarmmn
Degerlendirilmesi

Bu bolimde isletmelerin alternatif finansman kaynaklarinin
farkindaliklar1 ve kullandiklar1 finansman kaynaklarmin degerlendirilmesi
hedeflenmektedir. Arastirmaya konu olan isletmelerin alternatif finansman
kaynaklarinin ~ farkindaliklarina  iliskin  ortalamalar  (1=Kesinlikle
Katiltyorum, .....5=Kesinlikle Katilmiyorum) 6lg¢eginden yararlanilarak elde
edilmigtir. Elde edilen bulgular Tablo 5’de verilmistir. Ayrica 6rneklemde
yer alan isletmelerin kullandiklar1 finansman kaynaklar1 ve kiiresel kriz
strecinde hangi kaynaklari bulma konusunda sikinti ¢ektiklerini
belirleyebilmek i¢in ¢oktan se¢meli soru sorulmustur. Elde edilen bulgular
Tablo 5’de verilmistir.

Tablo 5: Kullanilan Finansman Kaynaklarinin Durumu

e . Deger Kiimiilatif
Degerler Frekans Yiizde Yiizdgeleri Yiizde
o= Kesinlikle katiliyorum 39 34,5 40,6 40,6
£ 5 é g Katiliyorum 37 32,7 38,5 79,2
g g £ 5 [ Kararsizim 10 3.8 10,4 89,6
SsE8E Katilmiyorum 7 6,2 7,3 96,9
<= E é Kesinlikle Katilmiyorum 3 2,7 3,1 100,0
= [ Toplam 96 85,0 100,0
Kullanilan Finansman Kaynaklar:
s Banka . Saticl Faktorin
Ozkaynak Kredisi Leasing Kredisi i
Adet 88 74 26 7 1
Yiizde(%) 91 77,08 27,3 7,21 1,04
Kriz Siirecinde Bulmada Zorluk Cekilen Finansman Kaynaklari
Degerler Frekans Yiizde gfiifil;leri Kl;;:l.l;l(l;tlf
Ozkaynak 30 26,5 31,3 31,3
Banka Kredileri 66 58,4 68,8 100,0
Toplam 96 85,0 100,0

Tablo 5’e gore isletmelerin  %79,2’si alternatif finansman
kaynaklarinin farkinda olduklarini belirtmis. Ancak igletmelerin kullandiklari
finansman kaynaklar1 incelendiginde alternatif finansman kaynaklarindan
olan leasing ve faktoring gibi finansman kaynaklarinin igletmeler tarafindan
cok kiiciik oranlarda kullanildiklar1 goriilmiistiir. Anket uygulamasina katilan
isletmelerin bilyiikk ¢ogunlugunun finansman kaynag olarak 6zkaynak (%91
ile) ve banka kredisi (%74 ile) kullandigi anlasilmigtir. Ayrica anket
uygulamasina katilan igletmeler kiiresel kriz siirecinde en fazla banka kredisi
(%68,8 ile) bulmada sorunlar yagamuistir.
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5. ARASTIRMA HiPOTEZLERI

Hipotez 1: H1: Finans boliimiine sahip isletmeler ile sahip olmayan
isletmeler arasinda kriz siirecinde kisa vadeli finansman bulma konusunda
anlaml bir farklilik vardir.

Tablo 6: Bagimli Iki Ornek t-Testi Sonuglar1 Tablosu

Finansman
Boliimii var Frekans Ortalamalar Bt Std. Hata Ortalamasi
m? Sapma
Kisa Vadeli Evet 17 3,4706 1,28051 , 31057
Kaynak
Bulmada
v . Hayir 62 2,4032 1,10824 ,14075
etersiz
Kalinmigtir
: Serbestlik . .
F Sig. t Derccesi Sig.(2tailed)
Kisa Vadeli | Varyanslar | 19, 278 3,402 77 001
Kaynak Esitse
Bulmada v I
Yetersiz Eot Dosiioc 3,130 22,993 ,005
Kalinmigtir sitegrise

0,05 anlamlilik diizeyinde p< 0,05 ise gruplar arasinda anlamli bir
fark vardir. Tablo 6’da goriildiigii gibi, p=0,001 ve p<0,05’dir. Bu durumda
olugturdugumuz H1 hipotezi kabul edilir. Yani kiiresel kriz siirecinde
aragtirmaya konu olan isletmelerin kisa vadeli finansman kaynagi bulma
hususunda, finansman boliimii olan igletmeler ile finansman bdliimii olmayan
igletmeler arasinda anlamli bir farkliligin oldugu ortaya ¢ikmistir.

Hipotez 2: HI1: Isletmelerin yasamis olduklar1 finansman
sorunlarinin nedenleri isletme biiyiikliiklerine gore farklilik gostermektedir.

Tablo 7: Varyanslarin Homojenligi Testi

LeveneStatistic Sig.
Ozkaynak yetersizliginden dolay1 finansal sorun yasanmustir 1,841 ,113
Alacaklarm tahsilatinda meydana gelen gecikmeler

. ,980 ,435
nedeniyle finansal sorun yasanmustir.
Kredi imkanlarinin sinirli olmasi nedeniyle finansal sorunla
1,066 ,385
karsilagilmigtir.
Finansman kaynaklarinin cesitlendirilmemesinden dolay1 1519 192

finansal sorunlarla karsilasilmstir.

Tablo 7°de Tek Yonlii Anova’nin temel varsayimi olan varyanslarin
homojenligi testinin sonuclart goriilmektedir. Buradaki p degerleri (Sig.)
0,05’ten bilyiikk oldugu i¢in varyanslarmm homojen oldugu sdylenebilir.
Varyans analizinin temel varsayimlarindan birisi olan varyanslarin
homojenligi saglandig i¢in, varyans analizinden elde edecegimiz sonuglarin
giivenilir oldugunu soyleyebiliriz.
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Tablo 8: Varyans Analizi Tablosu Anova

F Sig

Ozkaynak yetersizliginden dolay1 finansal sorun yaganmigtir ,803 ,013
Alacaklarin tahsilatinda meydana gelen gecikmeler nedeniyle finansal 369 368
sorun yasanmistir. ’ ’
Kredi imkanlarimin smirli olmast nedeniyle finansal sorunla

, 785 | ,563
kargilasilmstir.
Finansman kaynaklarmin g¢esitlendirilememesinden dolayr finansal

3,098 | ,551
sorunlarla karsilagilmigtir.

Isletmelerin  karsilasnus  olduklar1  finansman  sorunlarmin
nedenlerinin, isletmelerin faaliyet yillarina goére farkliik gosterip
gostermedigine  baktigimizda, isletmelerin, alacaklarin tahsilatindaki
gecikmeler, kredi imkanlarmm smirli olmasi, finansman kaynaklarmin
cesitlendirilememesi gibi nedenlerle finansman sorunu yasamalari faaliyet
yillar1 agisindan bir fark gdstermemektedir. Bunun nedeni ise “p”
degerlerinin 0,05’den yliksek ¢ikmasidir. “p” degeri 0,05’ten biiyiik ¢ikan
finansman sorunlarmin nedenleri i¢in H1 hipotezi reddedilir. Tablo 8’e
baktigimizda 6zkaynak yetersizliginden dolayr finansman sorunu ile
kargilagilmasinin igletmelerin faaliyet yillarina gore anlamli bir fark
gosterdigi (“p” degerinin 0,05’ten kiigiik oldugu i¢in ) ortaya ¢ikmaktadir.
Bu finansman sorunu i¢in H1 hipotezi kabul edilir.

Ozkaynak yetersizliginden dolay1 finansman sorunu ile
karsilagilmasinin hangi gruplar arasinda farklilik gosterdigini belirleyebilmek
icin yapilan Tukey testi sonuglar1 Tablo 9’da verilmistir.

Tablo 9: Coklu Karsilastirma Tablosu Turkey HSD

; . %395 Confidence
Isletmenin faaliyet Isle.t menn .Mean . Interval
faaliyet yih | Difference | Std. Eror | Sig.
yih (T) ) (-7 L Upper Bound
Bound
10-14 0-4 ,21196 ,50386 | ,998 | -1,2553 1,6792
Ozkaynak 5-9 -,80193 ,34832 | ,204 | -1,8162 ,2124
yetersizliginden 15-19 -,41304 ,36607 | ,868 | -1,4791 ,6530
finansal sorun 20-24 -1,03804 ,50386 | ,318 | -2,5053 ,4292
yasanmigtir 25iistl -1,53804* ,50386 | ,034 | -3,0053 -,0708

Sig. degeri 0,05°ten kiiciik olan gruplar arasinda anlamli bir farklilik
oldugu soylenebilir (Kalayci, 2008: 139). Buna gore, Tablo 9 incelendiginde
10-14 yi1l arasinda faaliyet gosteren isletmeler ile 25 yilin iizerinde faaliyet
gosteren igletmeler arasinda anlamli bir farkin oldugu anlagilmaktadir.

[114]




Kiiresel Kriz Siirecinde Imalat Sanayi Isletmelerinin Finansal
Sorunlarmin Degerlendirilmesi (Usak 1li Ornegi)

SONUC

Imalat sanayi isletmeleri iilke ekonomisi agisindan kalkinma, iiretim
ve istihdam gibi bir¢ok alanda biiyiikk 6neme sahip olmaktadirlar. Bu nedenle
imalat sanayi isletmelerinin kiiresel kriz siirecindeki finansmanlari ve
yasadiklart finansman sorunlarmin degerlendirilmesi biiylik 6nem arz
etmektedir.

Ekonomik dalgalanmalar tiim sektdrlerde oldugu gibi imalat sanayi
isletmeleri agisindan bazi firsatlart beraberinde getirmesine ragmen bazen de
finansal sikintilar1 giindeme tasiyabilmektedir. Kiiresel kriz siirecinde Usak
ili imalat sanayisinde faaliyet gosteren isletmelerin finansman yapilarmin
incelenmesine yonelik yapilan bu ¢alismada ulasilan bulgu ve
degerlendirmeler su sekilde siralanabilir:

—Isletmelerin biiyiik bir gogunlugunun kriz éncesi dénem olarak ele
alman 2005, 2006, 2007 yillarinda genel olarak kar, ciro, iiretim, i¢ satis ve
istihdam oranlarinin arttigini ancak kiiresel krizin baglangicini ve devami
olarak ele alinan, 2008 ve 2009 yillarinda bu oranlarin diisme egilimine
girdigi anlagilmigtir. Bu veriler 1s18inda igletmelerin kiiresel kriz siirecinde
finansal performanslarinin diigme egilimi gosterdigi soylenebilir.

—Arastirmaya konu olan isletmelerin %80,2’sinin finansman
boliimiiniin olmadigr saptanmigtir ve isletmelerin kiiresel kriz siirecinde
banka kredisi ve 6zkaynak temininde sorunlar yasadiklart ortaya ¢ikmistir.

—Isletmelerin kiiresel kriz siirecinde en fazla kisa vadeli kaynak
bulma konusunda yasadiklar1 saptanmustir. Ayrica kiiresel kriz siirecinde kisa
vadeli kaynak bulma konusunda finansman béliimiine sahip olan isletmeler
ile finansman boliimiine sahip olmayan isletmeler arasinda anlamli bir
farkliligin oldugu ortaya ¢ikmustir.

—Isletmelerin kriz siirecinde uyguladiklar1 politikalarin en 6nde
gelenin  %85,4’lik bir oran ile yatinm projelerini ertelemek oldugu
saptanmigtir. Bu politikayr sirasi ile stoklarin azaltilmasi, 6zkaynaklarin
arttirillmasi, kredilerin azaltilmasi, personel azaltimina gidilmesi, yapilan
tesviklerden yararlanma politikalarinin  takip ettigi saptanmistir. Bu
baglamda isletmelerin kriz siirecinde ilk olarak yatirim projelerini
erteledikleri ortaya ¢ikmaktadir.

—Aragtirmaya konu olan isletmelerin kiiresel kriz siirecinde
kargilagmis olduklar1 finansman sorunlarmin nedenleri incelendiginde ilk
sirayl alacaklarin zamaninda tahsil edilememesi almistir. Alacaklarin
zamaninda tahsil edilememesini siras1 ile dzkaynak yetersizligi, finansman
kaynaklarmi ¢esitlendirememe ve kredi imkanlarinin sinirli olmasi gibi
nedenler takip etmistir. Ayrica 6zkaynak yetersizligi disinda kalan diger
nedenler isletmelerin faaliyet yillarma gore anlamli bir farklilik
gostermezken, Ozkaynak yetersizligi nedeniyle finansman sorunu yasayan
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isletmeler faaliyet yillarma gore anlaml bir farklilik gostermistir. Bu
farklihigmm hangi gruplar arasinda meydana geldigini bulmak amaciyla
yapilan test sonuclarma gore; farkliligin 10 ile 14 yil arasinda faaliyet
gosteren igletmeler ile 25 yil ve lizerinde faaliyet gosteren isletmeler arasinda
meydana geldigi bulunmustur.

Arastirmaya konu olan isletmelerin biiyiik bir cogunlugu alternatif
finansman kaynaklarmimn farkinda olmalarma ragmen, isletmelerin
kullandiklar1 finansman kaynaklar1 incelendiginde isletmelerin biiyiik bir
cogunlugunun finansman kaynagi olarak Ozkaynak ve banka kredisi
kullandiklari, leasing ve faktoring gibi diger alternatif finansman kaynaklar
kullanan igletme sayisinin olduk¢a az oldugu saptanmustir.

Sonug olarak, isletmeler bu siirecleri iyilestirmek ve kontrol altina
alabilmek igin profesyonel yonetim anlayisi cercevesinde kurumsallagma,
finansal strateji ve organizasyon yapilarina yonelik revizyon c¢abalarina
agirlik vermelidirler. Bu konuda o6zellikle finans departmani konusunda
yapilanmalar finansal sikintilara karsin hazirlikli olma ve sorunlarin
iistesinden gelinmesine katkida bulunacaktir. Alternatif fon kaynaklarinin
farkindaliklarina ek olarak isletmelerin ise KOBI’lere yonelik sermaye
piyasalarindan fon saglama teknikleri ve yeni gelisme ve siireglerin izlenmesi
gerekmektedir.
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