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. BARTER SISTEMININ ISLETMELERIN
FINANSAL BASARILARI UZERINE ETKIiSININ ORAN
ANALIZIYLE INCELENMESI: BIST’'TE UYGULAMA

Examining Effect Of Barter System On Financial Success Of
Enterprises With Ratio Analysis: An Application In BIST

Do¢. Dr. Mehmet DEMIR! Ars.Gor. Seval ELDEN URGUP?

OZET

Ulkemizde barter finansman sisteminin kullanim son yvillarda artis kaydetmis;
ancak heniiz yayginlasamamistir. Bununla birlikte teorik anlamda sundugu/vaat ettigi
Jaydalar, diger finansman sistemlerine gore daha fazla olan barter sisteminin ticaret
diinyasinda yaygmlasacagr donemin uzak olmadigr soylenebilir.

Nakit  doniigiimiiniin, likiditenin ve kdrliligin vetersiz oldugu; daha ¢ok
borglanarak faaliyetlerin veya yatirimlarn yiritildiigi; para kullomnumn daraldigi ve
krizlerin yasandigi ekonomilerde, barter finansman sisteminin diger finansman
sistemlerine nazaran daha fazla fayda saglayacagi ifade edilmektedir. Bu arastirma ile
barter finansman sisteminin teoride yer alan faydalarinin uygulamada hangi diizeyde
karstltk buldugu belirlenmeye calisiimistir. Bunun icin BIST’ te islem géren ve analize
wygunlugu belirlenen iki isletmenin finansal tablolart iizerinde likidite, faalivet ve
kdrllik oranlarindaki degisimler hem barter oncesi hem de barter sonrasi olmak iizere
iki yonden olarak incelenmigstir. Analiz sonucunda, barter finansman modelinin
“kdrlarmn artisina katki saglar”; “likiditeyi giiclendirir” ve “alacak ve stoklarin nakde
doniigiimiinii  hizlandirir”  seklinde ifade edilen faydalari analiz edilen tekstil
isletmesinde goriilememis; insaat isletmesinde ise sadece “likiditeyi giiclendirir”
voniindeki faydast goriilebilmistiv. Insaat sekioviinde faalivet gosteren isletmenin
likidite oranlarinda iyi diizeyde; faalivet oranlarinda kismi diizeyde bir iyilesme
kaydedilirken, kdrlilik oranlarinda ise azalmalar yasanmustir. Tekstil isletmesine ait
mali tablolar likidite, faaliyet ve kdrliik oranlart yardimiyla incelendiginde barter
finansman sistemine gecildikten sonra oranlarda bir artis degil diisiisler meydana
geldigi gozlemlenmisgtir.

Bu ¢ok kismi analiz sonucunda elde edilen bulgular, barter finansman sisteminin
vaat ettigi finansal faydalarmm teorikte kaldigi ve heniiz uygulamada etkisini
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gdsteremedigi voniinde olmustur.
Anahtar Kelimeler: Barter Finansman Sistemi, Oran Analizi, Finansal Analiz
ABSTRACT

Usage of barter finance system in our country have showed increase, but have
not become widespread yet. However, it can be told that impending expansionary
period of barter system whose offered/promised benefits theoretically more than any
other finance system in the world of commerce.

It is stated that barter system provide more benefit than any other finance
systems in economies where cash cycle, liquidity and profitability are insufficient;
activities and investments are leveraged and crisis are experienced. In this reseach,
level of correspondence of barter finance system’s theoretical benefits are aimed fo be
determined. Hence, changes in liquidity, operation and profitability ratios both in pre-
barter and post-parter period on the financial tables of two companies operand in BIST
and determined as analyzable were bilaterally examined. In consequence of analysis,
benefits of barter finance model such as “it contributes to increase of profits”, “it
reinforces liquidity” and “it accelerates transformation of receivables and stocks to
cash” have not detected in the analysed textile company; and the only benefit of “it
reinforces liquidity” has detected in the analysed construction company. The company
operate in construction sector have experienced a good level of improvement in liqudity
ratios and a partial level of improvement in activity ratios, as well as decrease in
profitability ratios. FExamining financial tables of textile company through the
instrument of liquidity, activity and profitability ratios, instead of increases, decreases
have been observed after barter finance system.

Findings derived as a result of this super-partial analysis was in the direction of
that financial benefits which barter systems promise remain a theory and do not take
effect in practise.

Key Words: Barter Finance System, Ratio Analysis, Financial Analysis

1. Giris

Iktisat biliminin taniminda da ifade edilen “insan ihtiyaglarmin sonsuz”
olusu herhangi bir insanin tiim ihtivaglarnim kargilayacak mal ve hizmetleri
kendi baglarina iretmesini imkansiz kalmaktadir. Bu sebeple insanlar ihtiyag
duyup da kendi imkanlariyla iiretemedigi mal veya hizmetleri bagka insanlardan
karsilama yoluna gitmiglerdir. Bu ihtiyaglar, paranin icadindan 6nce takas
yoluyla, paranin icadindan sonra ¢ogunlukla para vasitasiyla gergeklesmistir.
Aslinda para valnizca miibadele araci olmakta ve miibadelenin 6zii yine takasa
dayanmaktadir. Son dénemlerde “Barter” olarak ifade edilen yeni bir mitbadele
sistemi gelismis ve birgok iilkede kullanilmaya baglamistir (Kutlu ve Giner,
2006: 117).

Kurumsal anlamdaki Barter Sistemi 1960°larda, nakit paranin kismen de
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olsa gorevlerini yapabilecek, alternatif bir finans sistemi olarak Amerika’da
kurulmugtur. Barter, zaman icinde Barter Sirketleri nin kendi cografi bolgelerini
asarak miitevazi bir ticari faaliyet tiiri olmaktan ¢ikmis ve Uluslararasi Barter
Organizasyonlan Birligi (IRTA) ile diinya ticaretine yon veren diinya ¢apinda
bir sistem halini almigtir. Bugiin diilnyada ve Tiirkiye’de iktisadi hayata yeni bir
soluk getiren, girisimcilere yeni pazarlar sunan barter sisteminin amaci para
olmadan da ticaret yapilabilecegi gercegini ortaya koymaktir. Bu anlamda
tanimlanan barter sisteminin Turkiye’deki gegmisi ¢ok eski degildir (Akar ve
Turkcan, 2005: 172).

Calismanmuizin amaci, IMKB® de islem goren ve barter sistemini
uygulayan igletmelerin bu sisteme gegisle birlikte finansal agidan yasadiklar
degisimi ortaya koymak ve barter sisteminin olumlu veya olumsuz etkisini
tespit etmektir.

2. Barter nedir?

Barter, Ingilizce kokenli bir kelime olup, mal veya hizmetin takast
(trampa edilmesi) anlamina gelmektedir. Tas devrinden beri uygulanarak
giinimiize kadar gelen tek ticaret ve finansman sistemi olarak bilinmektedir.
Barter’in kokeni ise (Barter, clearence of indebtedness) Arapga’da “takas™
kelimesinden gelmektedir. Genel olarak iglemde para gerektirmeyen, bir malin
bir bagka malla degisimi seklinde yapilan bir ticaret seklidir. (Kirliogu vd.,
2005:16). Barter ticareti, nakit igleme girmeksizin insanlar arasinda herkese
agiktir,

Terim olarak barter, takas anlamina gelmektedir. Ancak barter ticaret
sistemi, bilinen birebir karsilikli takas islemlerinden farkli geligmis bir
sistemdir. Basit anlatimla takas; insanlarin elindeki ihtiyag fazlasi malin, ihtiyag
hissedilen mal ile degistirilmesi demektir. Is makinesi veren tarafin, petrol
almak suretiyle alacagim tahsil etmesi gibi. Alacagmn kapatilmasi i¢in miktar
ayarlamasi yapilamayan hallerde, borglu kalan taraf, milletlerarast para birimi
ile nakit 6deme vaparak hesabi kapatir. Kabul edilmelidir ki takas, basit olmakla
birlikte, ilkel ve buyuk olgiide karsilikli giiven esasina dayal bir sistemdir.
Ihtiyag fazlas1 mallarin karsilikli olarak ayni anda teslimi miimkiin olmayabilir.
Bu durumda bir aract kurumun, garantor olarak devrede olmasi gerekir. Takas
odalar1 bu sebeple olusturulmus kurumlardir. Tarih 6ncesi ilkel toplumlarin
ticaret sistemi olan takas, giintimiizde gelistirilmis ve kolayca uygulanabilir
sartlara kavusturulmustur. Bu gelismis sekiller; barter ve klirink olarak
bilinmektedir. Takas isleminin bir adi da trampadir. Takas ve trampa, barter
uygulamasmin daha saf ve ilkel seklidir. Halk anlatimi ile degis-tokus olarak
ifade edilen bir alig-veris sistemidir. Diger bir ifade ile iye firmanin satin aldigi
mal ve hizmet bedelini, kendi drettigi mal ve/veya hizmetle édemesidir. Bu
islemde alict ve satict bir araya gelmez. Islemleri, basindan sonuna kadar
organizator konumundaki barter firmas1 viiriitiir. Para, fiili olarak kullanilmaz.

33



Mehmet DEMIR, Seval ELDEN URGUP, Barter Sisteminin Isletmelerin Finansal
Basarilar: Uzerine Etkisinin Oran Analiziyle Incelenmesi: Bist’te Uygulama

Yalnizca muhasebe kayitlart igin devrededir. Sistem; uygulamada hem mal ve
hizmetin satiginda bir pazarlama teknigi, hem de bir 6deme araci olarak
kullanilmaktadir. Barter ticareti; takas ve trampa isleminin gelismis ve modern
bir seklidir. (www .anadolubarter.com, erigim tarihi:17.06.2012)

Kisaca barter, bir igletmenin satin aldigi mal veya hizmetin bedelini,
kendi urettigi mal veya hizmetle 6demesini saglayabilen bir organizasyondur.
Barter ayn1 zamanda bir igletmenin ihtiyaglarini faizsiz déviz kredisi kullanarak
kargilayabilecegi bir finansman teknigi, hem drettigi mal veya hizmeti
satabilecegi bir ticaret sistemi, hem de ihtivag duydugu mal veya hizmeti satin
alabilecegi bir finansman sistemidir (Hatunoglu ve Bilginer, 2000: 69). Ayrica,
para ve paramn yiikii olan faizin ortadan kalkmasiyla birlikte girdi maliyetlerini
en aza indiren bir finansman teknigidir. Barter biitiin bu 6zelliklerinden dolay1
finansal takas olarak da tanimlanabilmektedir (Kutlu ve Giiner, 2006: 118).

Barter sistemini taraflar agisindan ele alan bir tanimda ise barter; alict ve
saticinin - meveut ckonomik sartlarda en iyi kosullarda pazar bulup,
aligveriglerini bu pazarda yapmalarim saglayan, belli niteliklere sahip kisi veya
kurumlarn iye olabildigi veya sistemden yararlanabildigi bir aligveris kuliibii
seklinde tanimlanmistir (Arzova, 2001: 1).

Barter sisteminin en ¢énemli astiinliigi isletmelerin ihtiyaci olan mal ve
hizmetlerin bedelini kendi mal ve hizmetlerini satarak o6demeye imkan
vermesidir. Bu ag¢idan barter, ihtiyaglarin 6zkaynaklarla finanse edilmesini
saglayan finansman sistemidir (Kipgiik 2003: 4).

Sadece iki tarafin bulundugu sisteme iki istasyonlu (bilateral) barter,
ikiden fazla tarafin oldugu sisteme ise g¢ok istasyonlu barter (multilateral)
denilmektedir. (Kipgikk 2003: 29). Barter organizasyonlari, iki istasyonlu
(bilateral) barter iglemlerinin dogurdugu zorluklart yok edebilmek igin
kurulmuslardir. Barter organizasyonlari, bilateral barter’in genellikle miimkiin
olmadig1 veya taraflan tam anlamiyla tatmin etmedigi durumlarda devreye
girerek her iki tarafa da yeni arz ve talep alternatifleri sunmaktadirlar. Boylece
¢ok istasyonlu (multilateral) barter sisteminin ¢alismaya baglamasiyla birlikte
bu organizasyonlar pazan yonlendirerek, firmalara bilgi akist saglamaktadirlar.
(Anadolu Barter, www .anadolubarter.com, 2012)

3. Barter Sisteminin Tarihi Gelisimi

Barter sistemine, sistemlesmemis haliyle baktigimizda karsimiza ilkel
takas iglemi c¢ikmaktadir. Tarihi agidan takas paranin ilk kullamilmaya
baglandig1 tarihe kadar ticaretin en onemli unsuru olmustur. Ilkel takas
isleminde temel amag ticaret degil, ihtiyaglarin karsilikli kargilanmasi olmugtur
(Arzova, 2001:5).

Barter sisteminin ortaya cikisi diinvanin “Biiyilkk Ekonomik Buhran™ ile
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karsilagtigi 1930°1u yillarda gergeklesmistir. Bu donemde talepten fazla arz
olmasindan dolay1 isletmelerin ellerinde stok birikmeye baglamis ve bu
stoklarin nakde g¢evrilmemesi sebebiyle isletmeler biiyiik ekonomik giigliklerle
kars1 karsiya kalmaya baglamiglardir. Bu dénemde ekonomide bu krizi agmanin
yolu olarak mal takasi gindeme gelmis ve buginkii sistemli barter
organizasyonunun temeli bu willarda atilmigtir (Oduncuoglu, 2007: 11).
Yasanan likitide sikintis1 neticesinde isletmeler altin, para ve benzerlerinin
igsletmelerin ihtiyaglarmi karsilayan birer mal ve/veya hizmet degil sadece
miibadele aract olduklarini yeniden hatirlamiglardir. Boylelikle barter oncelikle
Latin Amerika tlkelerinde olmak {izere yaygin bir sekilde yeniden giindeme
gelmis ve finansal bir arag olarak gelismeye baglamistir. Barter sistemini tekrar
giincel hale getiren ve gelismesini saglayan bir diger sebep ise isletmelerin
kizigan rekabet ortaminda aralarindaki dayanigma ve ig birligini artirma istekleri
olmustur (Cengiz vd, 2011: 103).

4. Barter Sisteminin Taraflar
Barter sisteminde iki taraf vardir: Barter sirketi ve tiye.

Barter sirketi, kendilerivle yaptiklan sézlesme geregince, olusturulan
ortak pazara girmelerine izin verdigi tiyelerin arz ve taleplerini kars1 kargiya
getirerek bunlar arasinda, arz edilen mal veya hizmetleri konu edinen bir
sozlesmenin gergeklesmesine aracilik eden taraftir. Barter sirketleri, firmalar
arasinda bir araci kurum olarak c¢alisir ve barter islemlerinin organizasyonunu
saglar. Sistemin saglikli ve siirekli islemesini temin etmek i¢in hangi firmalarin
organizasyona uye olabilecegine karar verilmesi, tye firmalar arasinda
gergeklesen islemlerde taraflar i¢in agilmis bulunan barter hesaplarina alacak ve
bor¢ kaydi diigillmesi, firmalar arasinda bilgi aligverisini miimkiin kilacak bir
iletisim sistemi kurularak tyelerin birbirlerini takip etmelerinin saglanmasi,
barter sirketinin baglica faaliyetlerini olusturmaktadir (Teksen, 2006: 27).

Barter iiyesi, barter sistemine déhil olmayr kabul eden ve bu kabul
beyanint yazili olarak barter firmasina sézlesmeyle bildiren, bu sozlesme
uyarinca sistemin getirdigi kurallara uyacagi taahhiit eden ve sisteme dahil
olmak i¢in barter firmasinin belirledigi giris ticreti, aylik ve yillik aidatlan
zamaninda 6deyen herhangi bir isletmedir. Uyeler bazen belirli bir siire igin,
bazen de yalnizca bir iglem igin iiye olabilmektedirler (Arzova, 2001: 5).

5. Barter Sisteminin Calisma Esaslart

Barter sisteminde tiyeler bilgisayar agiyla birbirlerine, merkeze ve
merkezdeki bilgi bankasima baglidir. Mal veya hizmeti satan igletmeler arz ve
taleplerini sisteme bildirirler. Barterda ¢oklu takas s6z konusu oldugu igin bir
firma bagka bir firmaya mal satarken iciincii bir firmadan hizmet satin
alabilmektedir. Biitiin bu barter iglemleri, merkezdeki musteri cari hesaplarma
genellikle Amerikan dolan veya euro tizerinden kaydedilmektedir. Barter tiyesi
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firma, sisteme olan borcunu 6demesi igin iki segenegi vardir; Ya barter
¢ekleriyle, (vaptigr aligveris tarihinden itibaren 9 ay iginde sisteme dahil tyelere
mal veva hizmet satarak 6demek durumundadir) va da bu siire sonunda
borcunu; nakit, déviz bazinda ve vade farksiz olarak 6deyecektir. (Bu kural
firmay1 sisteme {ir(in satmaya zorlamaktadir.) (Cimat ve Avci, 2002: 55). Diger
taraftan barter sirketleri, barter araciligiyla islem yapan isletmelerin satistan
vazgeememeleri veya yiikkiimliliklerini aksatmamalan igin tiyelerden teminat
almaktadir. Banka teminat mektubu, gayrimenkul ipotegi, devlet tahvili ve
hazine bonosu gibi varliklar teminat olarak kabul edilmektedir (Hatunoglu ve
Bilginer, 2000: 71).

6. Barter Sisteminin Yarar ve Sakincalari

6.1. Barter Sisteminin isletmelere Sagladig Yararlar

Istihdamimn ve bilyiimenin yavaslamasina sebep olan ekonomik kriz
dénemlerinde isletmelerin (6zellikle de KOBI’lerin) likidite sorunu artmaktadir.
Bunun yaninda atil  kapasitelerin  iretime, stoklarmm  ise  nakde
donistiirilememesinin sikintilarii daha siddetli hisseden bu tir isletmeler igin
veni bor¢lanmalar hem zor hem de yiiksek maliyetli olmaktadir.

Barter Sistemi, isletmeler icin en uygun finansman modeli
olabilmektedir. Cogu isletme, kisitli imkanlar sebebiyle diisiik kapasitelerde
galigarak, miimkiin olan en az stok ile is gérmek durumundadir. Talep her
zaman diizenli olmadigindan, bazi déonemlerde bazi tiriinlerin stok miktar, arzu
edilenin  iizerinde olmaktadir. Uriinler normal satis  teknikleri ile
satilamadigindan, kisa zamanda c¢lden ¢ikarmak igin 6nce fiyat indirimi
yapilmakta, ardindan riskli satisa razi olunmaktadir. (Simsek,2004:143).

Barter sistemi mal ve hizmeti alan ve satan isletmelere 6zellikle asagida
siralanan konularda yarar saglamaktadir (Kiipgiik 2003: 72; Simgek 2004: 31;
Polat 2002: 7; Ozkan 2002: 5; www kobitek.com; http//www nate.org 2009;
www. barterexchange.com 2009; Akkus, 2008:226):

1. Barter sistemi igletmelerin karlarmi  artiracaktir. Cunkii  barter
organizasyonuna iiye olan igletmenin hem mevcut musterilerine hem de barter
sistemi sayesinde iligkiye girdigi yeni miisterilere satis yapmak suretiyle
satiglarini artiracaktir. Satig artigt ise beraberinde karin artisina sebep olacaktir.

2. Barter sistemi, stoklarm daha hizh eritilmesine imkan verir. Boylece
gereksiz stok maliyetleri ortadan kalkar.

3. Barter sistemi, atil kapasiteyi degerlendirmede etkin bir yontemdir.
Barter sistemine iye isletmeler, barter ortak pazarinda yeni miisteri kazanma
firsati elde ettiklerinden tam olarak kullanamadiklan kapasitelerinin bir kismini
degerlendirerck atil kapasitelerini tiretime doniistiirebilirler. Bu sayede hem
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sabit giderlerinin birim maliyetini disirebilmis hem de iretim igin gerekli
finansmanin bir kismini saglamis olurlar.

4. Barter, rekabetin yikici etkilerini 6nler. Barter sisteminde arz-talep
dengesi gozetildiginden aym riinii oireten fazla sayida firmaya sistemde yer
verilmez. Kisaca, barter sistemine iiye olan bir firma, kendi sektoriinde faaliyet
gosteren ¢ok fazla rakiple karsilagmaz.

5. Barter, tuyelerine faizsiz kredi olanagi saglar. Barter sistemine iiye
firmalar, 12 aya kadar %0 faizle USD iizerinden iriin ve hizmet kredisi
kullanabilirler.

6. Barter satis yonetimi ve nakit akist icin kolaylik saglayan bir
finansman sistemidir. Barter sistemi ile iriin satin alan firma nakit 6édeme
yapmaz; sisteme Amerikan Dolan ile borglanir ve borcunuzu uzun vadede 6der.
Ihtiyaglarim1 Barter Ortak Pazarindan karsilayarak borglanan firma éncelikle
stoktaki Uriinlerini pazara sunarak geri 6deme yapar. Boylelikle hem stok
maliyetinden kurtulur, hem de aym oranda cirosunu artirarak kér eder.
Stoklardaki tiriin, ek hi¢ bir gider olmaksizin (telefon, personel, tanitim-reklam,
vb.) barter sistemi ile satildigindan normal satiglara oranla daha yiiksek bir kar
marj1 gergeklesmektedir.

7. Barter ile misteri yelpazesi genislemektedir. Potansiyel miisteri
konumundaki binlerce yerel ve uluslar arasi diizeydeki isletmelerle barter
sayesinde iligki kurulabilmektedir. Barter tiyeleri hi¢ tammadiklan ve normal
sartlarda satis yapma olanagina sahip olmadiklarn alicilarla karsilagarak alim-
satim yapabilmektedirler.

8. Barter sisteminde uyeler barter sirketi giivencesinde satig
yapmaktadirlar. Barter sirketi onay1 ile satig yaptiklarinda alacaklarinin
garantorii Barter Sirketi'dir. Satig yaptiklan firma iflas etse bile alacaklarini
sistem Uyesi diger firmalarin iriinlerinden satin alarak tahsil edilebilmektedir.
Yani tahsilat garantisi giivencededir

9. Uye isletmeler, sistemden aldiklari mal ve hizmet bedellerini nakit
odemek zorunda degillerdir. Bu durum isletmelerin ¢aligma sermayesi
ihtiyaglarinin azalmasina sebep olur. Boylece nakit avantaji elde edilmis ve
likidite giiclendirilmis olur.

10. Pazarlama ve reklam gibi etkinliklerde maliyet sifirdir. Uye firmanin
triinleri ile ilgili ayrintili bilgiler sistematik bir sekilde Barter Bilgi Bankasina
kaydedilmektedir. Internet iizerinden isleyen barter sistemi programu ile bilgi ve
detaylar, sistem iiyesi biitiin firmalarin kullanimina sunulmaktadir. Arz ile ilgili
bilgilerin her an giincellenebilir olmasi tiye firmaya urinlerinin tanitiminda bir
vil boyunca iicretsiz kullanabilecegi dinamik barter pazarini sunmaktadir.

11. Isletmeler barter leasing sistemi sayesinde bor¢lanma vadelerini
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uzatabilmektedirler. Sisteme borglanan igletme vade sonuna kadar irettigi mal
ve hizmetle borcunu 6deyemezse barter leasing devreye girmektedir. Bu yolla
isletmeye 48 aya kadar vade taninarak drettigi mal ve hizmetle borcunu
O0demesine imkan saglanmaktadir.

12. Barter sistemiyle satis yapan firma, mali sevk etmeden once alici
firmanin barter merkezindeki satin alim limitini fatura bedeli kadar bloke
ettirerek 6demeyi garanti altma alir. Boylece rizikosuz ve gecikmesiz olarak
tahsilat gergeklesir.

13. Barter sistemi KOBI'lerin yurtdisi pazarlara yénelmelerinde
kolayliklar saglar. Sistem, yurtdisina gitme ve misteri bulma zorluklarini
ortadan kaldirmaktadir.

14. Barter sistemiyle iiriinii satan isletme sistemden alacaklanir. Ihtiyag
duydugu mal veya hizmeti yine sistemden satin alma yoluyla alacagini tahsil
eder. Sistem alacagin tahsilini kisaltma 6zelligine de sahip oldugundan bu islem
factoring iglemine benzetilebilir. Ayrica factoring islemlerindeki komisyon da
s6z konusu olmaz.

15. Barter organizasyonuna giren her firma, uyelikle birlikte bir
pazarlama bilgi iletisim ¢arkinin igindedir. Sisteme i¢ ve dis pazardan gelen
talepler, o mal veya hizmeti arz eden uyeler igin yeni bir ciro artist
saglayacaktir. Satici firma, para talep etmeden mal veya hizmet arz etmekle,
rakipleri arasinda ¢ok onemli bir avantaj ele gegirir. Bununla birlikte, eger
“satmalim limiti”® kullanarak faizden de tasarruf etmisse, bunun bir kismin
fivatlarina vansitabilir. Piyasa fiyatlannin altinda, nakit sorunu olmadan mal
satin almak, karsiliginda depodaki malin1 normal fiyatlarla satmak ancak barter
organizasyonu ile mimkiindiir.

16. Barter sistemiyle satis yapan isletmenin satisi yaptigi isletme
hakkinda bilgi toplamasmma gerek yoktur. Isletmelerin iivelikleri sirasinda
igsletmenin detayli arastirmasi barter sirketi tarafindan yapilmaktadir.

17. Barter organizasyonlart bir anlamda barter islemlerini yonetmede,
kontrolini saglamada ve kaydim1 tutmada hemen hemen bir banka gibi
caligmaktadir. Direkt ticaret ile isletmeler arasinda ¢ogunlukla kayit tutma
zamaninda kilfetler ortaya ¢ikmaktadir. Barter organizasyonlar, kolaylikla
anlagilan aylik olarak listelenmis tabloda yer alan satis ve alig islemlerini
izlemek i¢in en gelismis teknolojileri kullanirlar. Dahasi bir web sitesi iyesi

w

Satmalim limiti, sisteme tye olan igletmenin, hentiz mal veya hizmet arzinda bulunmadan,
sistemden mal veya hizmet satm almak istemesi durumunda, barter sirketi tarafindan kendisine
saglanan mal ve hizmet kredi miktarini gosterir. Bu limit isletmenin faaliyet konusuna,
buytkligine, piyasa degerine ve giivenilirlifine gore degigebilmektedir.
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barter ticaretiyle ilgili hizmeti haftanin 7 giinii ve giiniin 24 saati boyunca
alabilmektedir.

0.2. Barter Sisteminin Sakincalar:

Sisteme sunulan stokta kalan mallarnn digiik kaliteli veva demode iriinler
olmasi s6z konusu olabilmekte, bu durum sistemin cazibesini azaltabilmektedir
(Erkan, 2000: 8).

Mali zamaninda temin edememekten kaynaklanan sorunlar, barter sistemi
igleticisine hem alim hem de satimda komisyon 6denmesi, mallarin, fiyat,
kalite, teslim siiresi vb. gibi sartlardan tamamen barter yapan firmalarnn sorumlu
olmasi gibi sakincalar da s6z konusu olabilmektedir (Bilir, 2010: 14).

Sitemin ozelliginden kaynaklanacak denklesme sorunun olabilecegi
diisiincesi. Yani barter yapacak kiginin barter yapmak istedigi kadar malma
karsilik mal bulamayacagi dusiincesidir. Bu sorun barter sirketiyle ve karsilikli
goriismelerle ¢ok kolay ¢oziilmektedir.

Barter yapacak firmanin aradigr mali barter havuzunda® bulamamasi. Bu
da barter sirketleri tarafindan en kisa zamanda ¢6zime kavusturularak sadece
gorunirde bir sorun olarak kalmaktadir (Akkus, 2008:226).

7. Literatiir Taramasi

Literatiirde yapilan galigmalar barter sisteminin nakit kullanimini azalttigi
icin ozellikle kriz donemlerinde firmalar icin 6nemli finansman teknigi
olduguna isaret etmektedir. S6z konusu ¢aligmalar barter sisteminin énemli bir
finansman teknigi olmasinin yam sira firmalara finansman disinda ¢ok énemli
bagka avantajlar da sundugunu ortaya koymaktadir. Ger¢ekten de barter sistemi
gerek firmalarin atil kapasitelerini harekete gecirmesi gerckse de, barter
organizasyonuna giren her firma i¢in otomatik olarak bir pazarlama imkani
vermesi sebebiyle firmalara 6nemli avantajlar sundugu disinilebilir (Tam,
2008). Barter finansman sistemi ile ilgili literatiir incelendiginde, bu konuda
¢ok c¢esitli c¢aligmalar vapildigi gorilmektedir. Bu g¢alismalarin  bazilan
asagidadir.

Cengiz vd. ¢alismalarinda, Turkiye’de faaliyet gosteren barter
igletmelerine iive 3, 4 ve 5 yildizli konaklama isletmelerinin pazarlama
fonksiyonlarinin, barter sisteminden ne diizevde ve yonde etkilendiginin gesitli
degiskenler agisindan karsilagtinlarak — degerlendirmiglerdir.  Calismanin
omeklemini Turkiye’de faaliyet gosteren 8 farkli barter igletmesine {iye olan 45
konaklama igletmesinin pazarlama bolimii  yoneticileri  olusturmaktadir.

* Bir barter isletmesinin tiyelerince sisteme sunulan mal ve/veya hizmet arz ve taleplerinin, sistem
icin ¢alisan brokerlarm kontrollerinden gectikten sonra, uygunlugu onaylananlarm bilgisayar
ortamina aktarilmasi ile olugan bilgi bankasidir.

39



Mehmet DEMIR, Seval ELDEN URGUP, Barter Sisteminin Isletmelerin Finansal
Basarilar: Uzerine Etkisinin Oran Analiziyle Incelenmesi: Bist’te Uygulama

Aragtirmada, pazarlama bolimii yoneticilerinin barter sisteminin pazarlama
fonksiyonlarina etkisine iligkin tutumlar Sl¢ilmistiir. Gergeklestirilen analizler
sonucunda barter sistemi ile konaklama igletmelerinin pazarlama fonksiyonlar
arasinda anlamli ve pozitif yonlii bir iligki oldugu tespit edilmistir (Cengiz vd.,
2011).

Hatunoglu ve Bilginer “Vergi ve Muhasebe Uygulamalann Agisindan
Barter” isimli ¢alismalarinda, barterin isleyisi, hukuki diizenlemeleri ve
muhasebelestirilmesi konusunu incelemiglerdir. Bu ¢alisma sonucunda barter
islemlerinde Tekdiizen Hesap Plant (TDHP) nin nasil uygulanacagi konusunda
duraksamalar yasandigi tespit edilmis ve muhasebe standartlarnin
olusturulmasi geregi tizerinde durulmustur(Hatunoglu ve Bilginer, 2000).

Rusya’da barter ticaretinin sagliktaki sonuglarini ve 1990°hh yillarda
baglayan diger ckonomilere gecisleri aragtirmak i¢in bir model gelistirme
disiincesiyle kaleme alman bir makalede (Noguera ve Linz 2006:719-745),
mali istikrarsizliga karst bir savunma mekanizmasi gibi rol oynayan barterin
refahi artirict bir arag oldugu iddia edilmektedir. Ayni ¢alismada firmalarin
giinimiize uygun hale getirilen barterle kredi kurumlarma daha sert tepki
gosterdiklerinde, karsi karsiya kaldiklan risklerin, bu sistemle elde edilen
yitksek tiretim seviyesiyle azaldigma isaret edilmistir.

Uzay ve Kiiguk, leasing, factoring ve barter olmak iizere ti¢ finansman
tekniginin Kayseri’de faaliyet gosteren KOBI'lerde uygulanma diizeyini
arastirmiglardir. Ayrica, s6z konusu tekniklerden yararlanilmasi sirasinda,
KOBTI'lerin karsilastiklar sorunlar da saptanmaya calisilmustir. Kayseri’deki
KOBTI'lerin bu ii¢ aragtan yeterince yararlanmadiklari, yararlananlarin ise
sirasiyla en fazla leasingi, daha sonra factoringi kullandiklan ve barter'in ise
cok az KOBI tarafindan kullandig1 tespit edilmistir (Uzay ve Kiigiik, 2008).

Marvasti ve Smyth, para-gelir iligkisini yeniden degerlendirmeyi ve
barter’mn ortaya c¢ikardigi paradaki yeniliklerin gayri safi milli hasiladaki
degisimlerini arastirmiglardir. Bu ¢aligma sonucunda, bir alis veris yontemi
olarak organize edilmis olan barter’m, ABD ekonomisinde hizli bir bigimde
biyidiagia ortaya konmustur. Ayni ¢alismada, ¢s zamanli olmayan alig verise
izin veren bir kredi sistemine dayanan barterin, parasal iglemlere bir alternatif
saglamada yeni firsatlar sundugu ve 1974-1996 dénemlerine ait veriler analiz
sonucunda, iiretim fonksiyonunda barterin yer almasiyla paranin disik olan
tahmin edilebirliginin artirdigina iligkin bir takim delillerin bulundugu ifade
edilmigtir (Marvasti ve Smyth 2006).

Demir ¢alismasinda, Van ilindeki KOBIlerin finansal durumlari, barter
sistemine yonelik ilgi dizeyleri, Barter'in diger finansman sistemleriyle
karsilagtinlmas1 ve isletme vyetkililerinin barter sistemini nasil algiladiklar
anket yontemiyle saptamaya ¢alismistir. Calisma sonucunda barter’in simdiye

40



Bingol Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisit Dergisi Yil: 4/ Cilt: 4/ Say1:8/ Giiz 2014

kadar Van’da aragtirma kapsamindaki hicbir isletme tarafindan uygulanmadig:
sonucuna ulagilmigtir. Ayrnica, barter'm uygulanmama sebebinin ise, bu
konudaki bilgi eksikliginden kaynaklandigi bulgusuna ulagilmistir. Sektorel
karsilagtirmalarda ise, hizmet sektoriiniin bartre’a bakisinin diger sektorlere
gore daha olumlu oldugu gorulmistir(Demir, 2009).

Bloom ve Solotko ¢aligmalarinda, ABD de 18. ve 19. yiizyillarda barter
finansman sisteminin uygulandigindan bahsetmiglerdir. Barter uygulamalarinin
ckonominin  gelismis  oldugu bu donemlerde vyayginlagtigim  ortaya
koymuglardir. Ayrica barter’m farkh tiirlerinden de bahsetmislerdir (Bloom ve
Solotko, 2004).

Poyraz vd. c¢alismalarinda, Giiney Ege-Akdeniz Bolgelerindeki
konaklama isletmeleri kapsaminda biyiikk Olgekli konaklama isletmelerinin
cagdas finans tekniklerinden vyararlanma imkanlarmi degerlendirmislerdir.
Sonug olarak biyiik 6lgekli konaklama igletmelerinin  ¢agdas finans
kaynaklarindan vyararlanma imkami isletmenin doluluk oramna, igletme
voneticilerin egitimine, tecritbesine ve isletmedeki pozisyonuna gore degistigini
tespit etmiglerdir. Bu sebeple biiyiikk 6lgekli konaklama igletmelerin ¢agdas
finansman tekniklerinden yararlanmasi sahip oldugu insan kaynaklart ve
sektordeki gelismelere gore paralellik gosterecegi sonucuna ulagilmigtir (Poyraz
vd., 2006).

Kaikati “Bir Pazarlama Araci Olarak Barter Ticaret Reenkarnasyonu”
isimli ¢aligmasinda, modern finansman tekniginden barter’in temelini ve arka
plandaki bilgilere ulagmaya c¢alisan yoneticiler i¢in barter’in  énemini
aciklamaya calismuglardir. Ik énce, uluslararasi diizeyde barter ticaret lehine
onemli olan ckonomik, siyasi ve kultirel faktoérler incelenmis, sonra,
uluslararas1 barter sisteminin 6nemli tiirleri diizenli olarak kategorize edilmis ve
bat1 yoneticilerin karsilastigi zorluklar tartigilmig, son olarak da, benzer bir
siniflandirma gsemasinda yurtigi takas uygulamalarnin bazilarnin vasal ve vergi
mevzuatini igaret ettiklerini ortaya konulmustur. Sonug olarak, barter sisteminin
uluslararasi pazarlamada énemli bir yerinin oldugu bulgusuna ulagilmistir.

8. Arastirma Siireci

Aragtirmada takip edilen yollar, kisa bilgiler verilmek suretiyle asagida
yer almaktadir.

8.1. Arastirmanin Amaci ve Kapsami

Barter sisteminin, Ozellikle nakit doniigimiinii, alacaklarin tahsilini,
stoklarin  elden ¢ikanilmasimi  hizlandirdigr; bu konulardaki sorunlarin
¢ozimiinde etkili bir yontem oldugu; bu sayede de karlarda bir artis sagladigt
iddia edilmektedir.

Aragtirmanin amaci, barter finansman sisteminin, kullanicilarina daha
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once belirtilen faydalan saglayip saglamadigini tespit etmektir. Bu faydalarin
goruldugini veya goriillmedigini saptamak igin igletmelerin likidite, faaliyet ve
karlilik oranlarindaki degisimler incelenmistir.

8.2.Veri Toplama Yontemi

Isletmelerde barter finansman sistemini kullanmanin igletmelerin finansal
performansina etkisini Slgebilmek igin analiz kapsaminda, Borsa Istanbul
(BIST) kote edilmis 250 igletme segilmistir. Segilen isletmelere elektronik posta
voluyla igletmelerinde barter finansman sisteminin uygulanip uygulanmadig,
uygulaniyorsa hangi yildan beri uygulandigi sorulmustur. 15.03.2012 -
28.03.2012 tarihleri arasinda gelen cevaplardan sirketlerden 11 tanesinin barter
finansman sistemini uyguladiklann tespit edilmigtir. Bu sirketlerin barter
sistemine gegis yillart Tablo 1°de yer almaktadir.

Tablo 1: BIST Barter Uygulayan Sirketler ve Sisteme Gegis Yillan

SiraNo  Sirket’ Barter Sistemine Gegis Yih Sektor

1 A 2009 Hizmet/Banka
2 B 2010 Gida

3 C 2005 Film

4 D 2010 Gida

5 E 2007 Insaat

6 F 2007 Tekstil

7 G 2008 Tekstil

8 H 2008 Elektronik
9 I 1994 Gida

10 J 2006 Insaat

11 K 2010 Teknoloji

BIST” te islem goren 11 sirket igerisinde ilgili dénemler (barter 6ncesi-
barter sonrasi) igin verileri diizenli elde edilebilen 2 sirket oldugu i¢in analizde
sadece bu sirketlerin mali tablolarindan yararlanilmigtir. Isletmelerin gerekli

> Isletmelerin adlan, kendilerine verilen giivence geregi gizli tutulmus ve bu harflerle ifade
edilmelerinin uygun olacag1 diistinilmiistir.
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finansal tablolar1 Borsa Istanbul ile Kamuyu Aydinlatma Platformu web siteleri
vasitasiyla derlenmigtir. Likidite, faaliyet ve karlilik analizi igin sirketlerin
barter sistemini kullanmadan 6nceki ve sonraki tarihlerine iliskin veriler ele
almmusgtir.

Tablo 2: Barter Oncesi ve Barter Sonrasi Finansal Analizleri Yapilan Sirketler

SiraNo  Sirket Barter Sistemine Gegis Yih Sektor
5 E 2007 den beri Ingaat
6 F 2007°den beri Tekstil

8.3. Arastirmada Kullanilan Oranlar

Barter sisteminin sirketlerin likidite, faaliyet ve karlilik oranlan iliskisini
incelemek iizere amaca uygunlugu belirlenen 2 sirketin mali tablolan ele
almmigtir. Uygulama igin segilen likidite, faaliyet ve karlilik oranlarim
formiilleri ve kisaca anlamlart tablo 3°te yer almaktadir.

Tablo 3: Arastirmada Kullanilan Finansal Oranlar

Oran Ali  Formiil Agiklama
Dénen Hem  net galisma sermayesinin
Cari Oran  Varliklar / yeterliligini hem de kisa vadeli borglarin
KVYK O0denme kabiliyetini gosteren kaba bir
c R Olciidiir.
= -
E Isletmenin  kisa  vadeli  borglarim
= - . , Odeyebilme  giiciinii  gosterir.  Donen
3 gi;tn;FeSt S’iglrj / K\\]}YI(() varliklar i¢inde yer alan ve likiditesi en
= R diusiik olan stoklarin etkisini ortadan
= kaldirir.
-
Nakit Dén. V () Kisa vadeli bor¢larin ne kadarimin hazir
(Stok+Alack) / degerler ve likiditesi hazir degerlere yakin
Oran . 3
KV.YK olan varliklarla karsilanabilecegi 6lgiiliir.
Alacaklarin ne kadar zaman sonra paraya
- Alacak Net Sat. / Ort. doniisebildigini gosterir. Boylece,
E Devir Hizi Tic. Alc. alacaklarin belli bir donemde kag defa tahsil
g edildikleri hesaplamr.
© Stoklarla _satislar arasmndaki _ iliskiyi
[P " . . .
= . . gosteren bir orandir. Bu oran, isletmenin
c?g %ti)zli Devir Sérltt Stl(:/ll(ahy. / stoklarimin  likiditesi konusunda iyi bir
= ’ gostergedir. Stok devir hizzim artiran

isletmeler daha fazla kar a ulagabilirler.
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Aktif Net Sat. / Aktif Isletmenin aktif varliklarinin kac kat1 satis
DevirHizi  Topl. vaptigim gosterir.

Isletmenin iiretim maliyetlerinin kontrolii
ve fiyatlama politikasindaki basarisim
ortaya koyar. Bu kir, igletmenin ana faaliyet
basarisimm  6lgmede kullamlan bir  6lci
olmast bakimindan da énemlidir.

Brit Kér Briit Sat. Kan /
Marji Net Sat.

Faaliyet Faal. Kan / Net Isletmenin esas faaliyetlerinde ne 6lciide
Kéar Oram  Sat. karli oldugunu ortaya koyar.

Karhlik Oranlar

Isletmenin vergiden sonra ne oranda

Net Kar Don N. Kann / karlilik gosterdigini 6lger. Bir birim satistan

Oram Net Sat hangi oranda kir elde edildigini gosteren
orandir.

Kaynak: Akgiig, 0.1998

9. Arastirmanin Bulgulari ve Analizi

Isletmelerin barter sistemine gegisle birlikte, sistemin vaat ettigi faydalar
elde edip etmediklerini belirlemek igin barter 6ncesi ve barter sonrast donemlere
ait likidite, faaliyet ve karlilik oranlarindaki degismeler ele alinmistir.

Barter sisteminin, bu sistemi uygulayan isletmelerin finansal bagarilarina
olan etkisini aragtirmak igin;

v Nakit ihtiyacim1 azalttigini  ve isletmelerin  bu  yondeki
sikintilarmi giderdigi seklinde ifade edilen faydasi yiiziinden likidite oranlar
acisindan,

v Alacaklarn tahsilini kolaylagtirdigim1 ve stoklari daha gabuk
eritilebildigini vaat ettigi i¢in faaliyet oranlar acisindan ve

v Kar iyilestirdigini savundugu i¢in de karlilik oranlan acisindan
degisimlerin analiz edilip yorumlanmasi uygun bulunmustur.

Analiz sonucunda sayet barter oncesi donemlere gore barter sonrasi
donemlerde bu oranlarnn degisimi olumlu yonde ise barter sisteminin sagladigi
faydalarina ulagilmig aksi halde heniiz ulagilmamistir sonucuna varilacaktir.

Isletmelerin barter sistemine gectigi yil inceleme disinda tutulmustur.
Barter 6ncesi ve sonrast E isletmesi igin 4 yilin ve F igletmesi i¢in 3 yilin
verileri ele alimmig; secilen oranlar bu yillarn verilerine gore hesaplanmistir.

9.1. E Isletmesinin Oran Analizi Yoniinden Incelenmesi

Calismanin bu asamasinda, ingaat scktorinde faaliyet gosteren E
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igletmesinin finansal analizi likidite, faaliyet ve karlilik oranlar1 yardimiyla
incelenmistir. Bunun i¢in Tablo 3°te yer alan oranlardan yararlanilmigtir.

9.1.1.Likidite Oranlarindaki Gelismeler

E isletmesinin Barter sistemine gectigi vil (2007 yil1) inceleme diginda
tutulmustur. Barter oncesi ve barter sonrasi E igletmesi i¢in 4 yilin verileri ele
almmusgtir.

E isletmesinin likidite oranlarinin barter 6ncesi ve sonrasi degisimi Tablo
4’tedir.

Tablo 4: Barter Oncesi ve Barter Sonrasi Likidite Oranlarinda Ortaya
Cikan Degisim

Barter Oncesi

Oranlar 2003 2004 2005 2006 Ort.
Cari Oran 2,5 1,1 1,8 2.2 1,90
Asit Test Oram 1,9 0,7 1,2 1,8 1,40
Nakit Oran 0,7 0,3 0.4 0,8 0,55

Barter Sonrasi

Oranlar 2008 2009 2010 2011 Ort.
Cari Oran 2.3 2.8 2,0 1.9 2,25
Asit Test Oram 1,6 2.4 1,7 1,6 1,83
Nakit Oran 0.4 0,7 0,6 0,5 0,55

E igletmesinin barter 6ncesi ve sonrasi likidite oranlarma ortalama
degerler agisindan bakildiginda, isletmenin kisa vadeli borglarini 6deyebilme
kabiliyetinde artis meydana gelmistir.

Bu verilerden harcketle, barter sistemine gecisin ingaat scktoriinde
faaliyet gosteren isletmenin likiditesini olumlu yonde etkiledigi soylenebilir. Bu
sonuclarla, incelenen insaat isletmesi agisindan, “barter finansman modeli
likiditeyi giiglendirir” seklinde ifade edilen faydasina ulasildigi séylenebilir.

9.1.2. Faaliyet Oranlarindaki Gelismeler

E isletmesinin incelenen dénemlerdeki faalivet oranlarndaki degigim
barter 6ncesi ve barter sonrasi durum Tablo 5’te yer almaktadir.

Tablo 5: Barter Oncesi ve Barter Sonrasi Faaliyet Oranlarinda Ortaya
Cikan Degisim
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Barter Oncesi

Oranlar 2003 2004 2005 2006 Ort.
Alacak Dv. Hiza 6.8 7.4 7,5 6,7 7,10
Stok Devir Hiz1 8.2 6.4 6.1 7.5 7,05
Aktif Devir Hiz1 0,7 0.4 0,5 0,7 0,58

Barter Sonrasi
Oranlar 2008 2009 2010 2011 Ort.
Alacak Dv. Hizi 5,8 42 3,9 4,0 4,48

Stok Devir Hizi 7,3 8,2 12,7 11,4 990

>

Aktif Devir Hiz 0,8 0,7 0,7 0,6 0,70

Tablo 5°¢ gore, barter sonrasinda E igletmesinin stok devir hizinda ve
aktif devir hizinda olumlu; alacak devir hizinda ise olumsuz yonde bir degisim
vardir.

Bu wverilerden harcketle, barter sistemine gecisin ingaat scktoriinde
faaliyet gosteren igletmenin faaliyet oranlarimi kismen de olsa olumlu yonde
ctkiledigi soylenebilir. Bu sonuglarla birlikte, incelenen insaat isletmesi
acisindan, “barter finansman modeli alacak ve stoklarin nakde déniisiimiini
hizlandinr” geklinde ifade edilen faydasimin alacak devir hizi agisindan
goriilmedigi, stok devir hiz1 acisindan ise goriildiigii soylenebilir.

9.1.3.Karliltk Oranlarindaki Gelismeler

E isletmesinin finansal analizinin diger bir agamasi, karlilik oranlan
vardimiyla gergeklestirilmigtir. Kéarlilik oranlan, bir igletmenin faaliyetleri
sonucunda Olg¢iilii ve yeterli bir kar saglayip saglamadigint 6lgmeye yarayan ve
bir isletmenin yatirnm ve finanslama kararlarinin ne derecede isabetli oldugu
konusunda fikir veren oranlardir. Hesaplanan karlilik oranlart tablo 6’da
gosterilmigtir.

Tablo 6: Barter Oncesi ve Barter Sonrasi Karlilik Oranlarinda Ortaya
Cikan Degisim

Barter Oncesi
Oranlar 2003 2004 2005 2006 Ort.
Briit Kar M. 0,3 0.4 0.4 0.4 0,4
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Faal. Kan M. 0,2 0,2 0,3 0,3 0,3
Net Kir M. 0,1 0,1 0,3 0,2 0,2

Barter Sonrasi
Oranlar 2008 2009 2010 2011 Ort.
Briit Kar M. 0.4 0,3 0,3 0,2 0,2
Faal. Kir1 M. 0,2 0,1 0,0 0,1 0,1
Net Kir M. 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1

E isletmesi igin karlilik oranlarinin barter 6ncesine gore barter sonrasinda
azaldigr tablo 6’dan gorillmektedir. Faaliyet oranlarmmin olumlu yonde
seyretmesinin bir sonucu olarak kérlarnin da (karlilik oranlarinin da) artig
kaydetmesi beklenen bir durumdur. Ancak bu tablo verileri bu diisiinceyi
desteklememektedir. Isletme ozellikle stoklarmi daha stk olarak elden
¢ikarmasina ragmen bunu kar artigina déniistiirememistir.

Bu verilerden hareketle barter sistemine gegisin ingaat sektoriinde faaliyet
gosteren igletmenin kar rakamlarma (karlilik oranlarina) olan etkisi olumsuz
yonde olmustur. Bu sonuglarla birlikte incelenen ingaat isletmesi agisindan,
“barter finansman modeli karlarin artigina katki saglar” seklinde ifade edilen
faydasma ulagilmamistir.

9.2. F Isletmesinin Oran Analizi Yoniinden Incelenmesi

Calismanin bu asamasinda, tekstil sektoriinde faaliyet gOsteren F
igletmesinin finansal analizi likidite, faaliyet ve karlilik oranlar1 yardimiyla
incelenmistir. Bunun i¢in Tablo 3°te yer alan oranlardan yararlanilmigtir.

9.2.1. Likidite Oranlarindaki Gelismeler

F igletmesinin barter sistemine gegtigi vil (2007 yili) inceleme disinda
tutulmustur. Barter oncesi ve barter sonrasi F igletmesi i¢in 3 yilin verileri ele
almmusgtir.

F isletmesinin barter oncesi ve sonrast likidite oranlarinin seyri Tablo
7°de gorilmektedir.

Tablo 7: Barter Oncesi ve Barter Sonrasi Likidite Oranlarinda Ortaya
Cikan Degisim

Barter Oncesi
Oranlar 2004 2005 2006 Ort.
Cari Oran 4.1 3.3 2.4 3,27
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Asit Test Oram 1,6 1,3 0,5 1,13

Nakit Oran 1,2 1,0 0,3 0,83

Barter Sonrasi

Oranlar 2008 2009 2010 Ort.
Cari Oran 2,3 1.9 1,7 1,96
Asit Test Oram 0,3 0,3 0,3 0,30
Nakit Oran 0,0 0,0 0,1 0,03

Tablo 7’ye gore, F igletmesinin kisa vadeli borglarni 6deyebilme
kabiliyetini ve ¢alisma sermayesinin yeterliligini 6lgmek i¢in kullanilan likidite
oranlarinda barter sonrast énemli diigiisler meydana gelmistir.

Bu verilerden hareketle, barter sistemine gegisin tekstil sektoriinde
faaliyet gosteren isletmenin likiditesini olumsuz etkiledigi ve incelenen tekstil
igletmesi agisindan “barter finansman modeli likiditeyi giiclendirir” seklinde
ifade edilen faydasina ulagilmadigi soylenebilir.

9.2.2. Faaliyet Oranlarindaki Gelismeler

F igletmesinin incelenen donemlerdeki faalivet oranlarindaki degisim
Tablo 8’de yer almaktadir.

Tablo 8: Barter Oncesi ve Barter Sonrasi Faaliyet Oranlarinda Ortaya
Cikan Degisim

Barter Oncesi

Oranlar 2004 2005 2006 Ort.
Alacak D. Hizi 52 12,2 13,8 10,4
Stok Devir Hiz 1,7 1,2 0,9 1,26
Aktif Devir Hiz1 1,1 0,9 0,9 0,96

Barter Sonrasi

Oranlar 2008 2009 2010  Ort.
Alacak D. Hiz 10,1 9,1 10,4 9,87
Stok Devir Hiz 1,1 0,9 1,2 1,07
Aktif Devir Hiz1 0,1 0,9 1,1 0,70
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Tablo 8’de goriildiigii gibi barter 6ncesi ile barter sorasi arasinda faaliyet
oranlarindaki degisim agisindan kayda deger bir fark yoktur. Bu agidan tekstil
sektoriinde calisan F igletmesinin bartere gegisle birlikte barter 6ncesi duruma
gore faaliyet oranlan agisindan olumsuz bir gelisme yaganmamustir.

Bu verilerden hareketle, barter sistemine gegisin tekstil sektoriinde
faaliyet gosteren igletmenin faaliyet oranlarma olumlu etkisi tam olarak
olmamustir. Bu sonuglarla birlikte, incelenen tekstil isletmesi agisindan “barter
finansman modelinin alacak ve stoklarin nakde dontisiminig hizlandirr”
seklinde ifade edilen faydasina ulagilmamistir.

9.2.3. Karliltk Oranlarindaki Gelismeler

F isletmesinin incelenen donemlerdeki karhlik oranlarndaki degigim
Tablo 9°da yer almaktadir.

Tablo 9: Barter Oncesi ve Barter Sonrasi Karlilik Oranlarinda Ortaya
Cikan Degisim

Barter Oncesi

Oranlar 2004 2005 20006 Ort.
Briit Kir Marji 0,3 0,3 0.4 0,33
Faal. Kir1 Oram 0.4 0,1 0,0 0,17
Net Kiar Oram 0,1 0,1 0,1 0,10

Barter Sonrasi

Oranlar 2008 2009 2010 Ort.
Briit Kir Marji 0,3 0,3 0,3 0,30
Faal. Kir1 Oram -0,1 0,0 0,0 -0,03
Net Kiar Oram 0,0 0,0 0,0 0,00

F isletmesinin barter sonrasi karlilik oranlarindan briit kar marji digindaki
degerlerde ciddi disiisler yaganmistir.

Bu verilerden hareketle barter sistemine gegisin tekstil sektoriinde
faaliyet gosteren igletmenin kar rakamlarina (karlhilik oranlarma) olan etkisi
genel olarak olumsuz yonde olmustur. Dolayisiyla incelenen tekstil igletmesi
acisindan “barter finansman modeli karlarin artigina katki saglar” seklinde ifade
edilen faydasina ulagilmadig goriilmektedir.

10. Sonuc

Ulkemizde barter finansman sisteminin kullanimi son yillarda artis
kaydetmis; ancak diger finansman sistemlerin golgesinde kaldigindan pek fazla
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vayginlagamamigtir. Teorik anlamda, sundugu/vaat ettigi faydalar diger
finansman sistemlerine gore daha fazla olan barter sisteminin ticaret dilnyasinda
vayginlagacagi donemin uzak olmadigi da soylenebilir.

Nakit doniisiimiiniin, likiditenin ve karliligin yetersiz oldugu, daha ¢ok
bor¢lanarak faaliyetlerin veya yatinmlarin yiritildigi ve para kullaniminin
daraldigr ve krizlerin yasandigi ekonomilerde, diger finansman modellerine
nazaran barter modelinin teoride yer alan faydalarnin uygulamada hangi
diizeyde karsilik buldugu bu arastirma ile belirlenmeye calisilmistir. Bu
calismada, BIST te islem goren isletmelerden ¢lde saglanan geri doniisler
sonucunda maalesef sadece 2 igletmenin verilerinin analize uygunlugu tespit
edilebilmistir. Yapilan analizle ortaya ¢ikan sonuglar soyle 6zetlenebilir:

1. Incelenen ingaat isletmesi agisindan “barter finansman modeli likiditeyi
giiglendirir” seklinde ifade edilen faydasina ulasgilmis ancak tekstil igletmesi
acisindan da ulagilmamastir.

2. Incelenen ingaat isletmesi agisindan “barter finansman modeli alacak
ve stoklarin nakde dontigiimiinii hizlandinr” seklinde ifade edilen faydasinin
alacak devir hizi agisindan goériilmedigi, stok devir hizi agisindan ise
goriildiigii sovlenebilir. Ancak tekstil isletmesi agisindan agisindan‘“barter
finansman modeli alacak ve stoklarin nakde déniigiimiinii hizlandirir” geklinde
ifade edilen faydasina ulagilmamistir,

3. Incelenen hem insaat hem de tekstil isletmesi agisindan “barter
finansman modeli karlarin artisina katki saglar” seklinde ifade edilen faydasina
ulasilmamistir.

Insaat sektoriinde faaliyet gosteren isletmenin likidite oranlarnda iyi
diizevde; faaliyvet oranlarinda kismi diizeyde bir ivilesme kaydedilirken, karlilik
oranlarinda ise azalmalar yaganmistir.

Analize tabi tutulan 6zellikle tekstil isletmesine ait mali tablolar likidite,
faaliyet ve karlihik oranlan yardimiyla incelendiginde barter finansman
sistemine gegildikten sonra oranlarda bir artig degil disiisler meydana geldigi
gbzlemlenmistir.

Bu ¢ok kismi analiz sonucunda elde edilen bulgular, barter finansman
sisteminin vaat cttigi finansal faydalarmn teorikte kaldig1 ve heniiz uygulamada
etkisini gosteremedigi yoniinde olmustur.
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