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Bu ¢alismanmin amaci, bir finansman modeli olan isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarimin incelenerek
programlarin dis ticaret tizerine etkilerinin degerlendirilmesidir. Bu amacla oncelikle literatiir taramasi yapilmus, ihracat
kredi kuruluslarinin programlar: analiz edilmis ve segilen iilkelerdeki “isletme sermayesi garanti ve sigorta programlari
hacimleri” ile “ihracat tutarlari” bir araya getirilerek aralarindaki iliski grafikler araciligiyla incelenmigtir. Verilerin
degerlendirilmesi sonucunda isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarmin kiiciik ve orta 6lgekli isletmelerin
(KOBI) ihracatlarint arttirmalar: noktasinda dogrudan ve dolayli pozitif etkilere sahip oldugu tespit edilmistir. Ancak
isletme sermayesi garanti ve sigorta programlari ile iilke ihracat tutarlart arasinda ulasilan verilerin karsilagtirilmasi
sonucunda dogrudan bir nedensellik iliskisi kurulamanugtir. Bunun nedeni olarak iilke ihracatini etkileyen birden fazla
degiskenin varligi gosterilmigtir.
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ABSTRACT

The purpose of this study is to examine working capital guarantee and insurance programmes’ as a financing model
implemented in world and evaluate their affects on foreign trade. For this purpose, the literature search was done firstly,
the programs of the export credit agencies were analyzed and the relationship between them was examined by gathering
“the volume of the working capital guarantee/insurance programmes” and “export amounts” for chosen countries. As
the result of assessing the data, it is thought that working capital guarantee/insurance programmes would be effective to
increase SME’s export volumes. On the other hand, there was no a firm correlation between such programmes and the
export volumes for selected countries. The most probable reason could be regarded as the presence of the various factors
which effect exportation of the countries.
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GIRIS

Kiiresel ekonominin 1970’1 yillarin basindan itibaren c¢esitli krizlerle kars1 karsiya kalmasi, beraberinde
Keynesyen ekonomi anlayisinin ve uygulamalarinin terkedilerek yeni ekonomi politikalarina ge¢ilmesini
getirmistir. Piyasalara devlet miidahalelerinin kisitlanmasi, dogrudan yabanci yatirimlarin oniiniin agilmasi ve
dis ticaretin 6niindeki engellerin kaldirilmas: degisen ekonomi politikasinin dikkat ¢eken 6zelliklerindendir
(Senses, 2004, s:2). Ozellikle dis ticaret iizerindeki kisitlamalarin kaldirilmast ile iilkelerin dis ticaret hacimleri
genislemis, ililke ekonomileri lizerinde ihracatin ve ithalatin etkileri giderek artmistir. Kamunun piyasaya
miidahalesinin kisitlanmasi ile birlikte 6zel sektor gerek yurt igi pazarda gerek dis ticarette dnemli bir aktdr
olarak 6ne ¢cikmustir. Ulkelerin ekonomik biiyiimeleri ve ihracat iliskisi {izerine yapilan arastirmalarda iki olgu
arasinda bir nedensellik iligkisinin oldugu aktarilmaktadir (Tirasoglu, 2012) (Taban ve Aktar, 2008). Bu
noktada ihracatcilarin ihracata yonelik olarak mal ve hizmet {iretimlerini artirmasi amaciyla kamu kesimince
cesitli tesvik ve destek uygulamalarinin hayata gecirilmesi isletmeleri finansal agidan daha giiclii bir hale
getirmekte ve dis ticarette rekabet giiclerini artirmaktadir.

Isletmelerin maliyetlerini finanse edebilmeleri ve iiretim kapasitelerini artirmalar1 siirecinde isletme
sermayesi kavramm dikkat cekmektedir. Isletme sermayesi, isletmelerin mal ve hizmet iiretimlerinden,
satiglarina dek gegen asamalarda, giinliik faaliyetlerini devam ettirebilmek i¢in kullandiklar1 ve kisa siirede
paraya ¢evrilme 6zelligi bulunan varliklar olarak tanimlanmaktadir (Cakir ve Kiigiikkaplan, 2012, s:70).

Isletme sermayesi isletme bilangolarinda asagida siralanan ana kalemlerden olusturmaktadir. Bunlar:

- Kasa

- Bankalar

- Kisa Vadeli Alacaklar

- Stoklar

- Menkul Degerler (Galimidi, 2010, s:5).

Mubhasebe literatiiriinde igletme sermayesi, briit ve net isletme sermayesi olarak bir ayrima tabi tutulmakta,
bu ayrim ile isletmenin donen varliklari ile yabanci kaynaklar1 arasindaki iliski incelenerek likidite durumunu
0lemede kullanilmakta oldugu ifade edilmektedir (Galimidi, 2010, s:5). Ancak bu caligmada bdyle bir ayrima
gidilmeden isletme sermayesi kredilerine yonelik olarak uygulanan garanti ve sigorta programlari {izerinde
durulacaktir.

Isletme sermayesi; isletmelerin tam kapasite ile calisabilmesi, iiretimlerinin herhangi bir aksakliga
ugramamast, i hacimlerini artirmasi, kisa vadeli yiikiimliiliiklerini yerine getirmesiyle faaliyetlerini verimli
ve karli bir sekilde siirdiirmesi agisindan 6nem tasimaktadir (Akgiic, 2006, s:205) Yapilan caligmalarda,
isletmelerin faaliyetlerini yerine getirirken kullandiklar1 hammadde, ara mali, enerji, su ve personel giderleri
gibi mal ve hizmet {iretimi kaynakli giderleri i¢in optimal igletme sermayesinin belirlenmesinin isletmelerin
karlilik ve risk diizeyleri lizerinde etkili oldugu da ileri siiriilmektedir (Deloof, 2003) (Shin ve Soenen, 1998)
(Karaduman vd., 2010)

Isletmeler, isletme sermayesi ihtiyaclarim 6z kaynaklarindan karsilayabildikleri gibi bankalardan
finansman saglayarak da karsilayabilmektedirler. Bu amagla banka ve finans kuruluslar1 firmalara,
ihtiyaclarina gore isletme sermayesi kredisi kullandirmaktadir. Tiirkiye’de faaliyet gosteren Tiirkiye Siai
Kalkinma Bankasi, Tiirk Eximbank ve ICBC Tiirkiye dogrudan isletme sermayesi kredisi adiyla sirketlere
finansman saglayan bazi bankalardir. Ornegin Tiirk Eximbank, ihracata yonelik isletme sermayesi kredi
programi ile ihracatgilarin hammadde, ara mali alimi, nihai mal, nihai {iriin ve bir aylik dénem igin elektrik,
su, dogal gaz ve personel masraflari gibi isletme sermayesi ihtiyaglarini 1,5 yildan 3 yila kadar vadeli kredilerle
finanse etmektedir (Tiirk Eximbank, 2018).

Bankalar, riskini yiiksek degerlendirdikleri isletmelere isletme sermayesi kredisi kullandirma noktasinda
cekinceli davranabilmekte veya isletmeler kredi faiz oranlarimin yiiksekligi nedeniyle kredi kullanmaktan
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vazgecmektedirler. Bu amagla hiikiimetler tarafindan cesitli tesvik uygulamalari zaman zaman yiiriirliige
konulmaktadir. Ornegin 2016 yilindan itibaren, Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmeleri Gelistirme ve Destekleme
Idaresi (KOSGEB), isletmelerin Tiirkiye’de faaliyet gdsteren sekiz mevduat bankasindan isletme sermayesi
kredisi kullanimlarinda faiz destegi saglamaktadir (KOSGEB, 2016). Diger taraftan Kredi Garanti Fonu (KGF)
da isletme sermayesi nitelikli nakdi ve gayri nakdi kredilere kefil olarak isletmelerin ihtiya¢ duyduklar
finansmana erigimlerine destek olmaktadir (KGF, 2018).

Tiirkiye’deki kamu destekleri ve 6zel sektor uygulamalarindan farkli olarak bankalarn kullandirdiklar
isletme sermayesi kredileri dolayisiyla iistlendikleri riskleri devretmek icin diinya’daki ¢esitli uygulamalarin
varlig1 tespit edilmistir. Bu uygulamalar;

a. Isletme sermayesi kredi sigortasi

b. Isletme sermayesi kredi garantisidir.

Isletme sermayesi garanti programu, isletmelerin giderlerini karsilamak igin kullanacaklari isletme
sermayesi kredilerinin finansmani siirecinde ihracat kredi kuruluslari tarafindan bankalara sunulan bir garanti
programudir. Garanti programi ile isletmelerin kullandiklar isletme sermayesi kredilerine ihracat kredi
kuruluslar tarafindan garanti verilerek bankalarin riskinin bir boliimii tistlenilmektedir.

Isletme sermayesi sigorta progranm ise, isletmelerin giderlerini karsilamak icin kullanacaklari isletme
sermayesi kredilerinin finansmani siirecinde ihracat kredi kuruluslan tarafindan bankalara sunulan bir sigorta
programudir.

Garanti ve sigorta programlarinin tanimlart incelendiginde program tanimlarinin benzerligi dikkat
cekmektedir. Bu benzerligin nedeni, isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarinin bir finansman modeli
olarak islevlerinin ve amaclarinin ayni yonde olmasidir. Aralarindaki temel fark ise, riskin {istlenilme
bi¢imidir. Sigorta programu ile belirli bir policeye ve poligede belirtilen sartlara bagli olarak risk iistlenilirken
(ilk talepte 6deme kosulu bulunmamaktadir), garanti programinda ihracat kredi kuruluslarinca kredi kullanan
isletmeler degerlendirilerek herhangi bir sart olmadan, kullanilan kredilerin geri 6denmemesi durumunda
bankalarin zarart goriildiigiinde (ilk talepte) kargilanmaktadir (Ng, 2010) (Icisa, 2018).

Isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarimn, ihracatgilarin krediye erisimlerinde kolaylik
saglamasi, boylelikle ihracat¢ilarin ihracatlarimi artirarak {ilke ekonomisine katki saglamasi programlarin temel
amacini olusturmakla birlikte, programlarin uygulama esaslariin ve literatiiriin incelenerek ulasilan veriler
cergevesinde programlarin Tiirkiye ve dis ticaret iizerine olan etkilerinin degerlendirilmesi ¢alismanin temel

amacini olusturmaktadir.

LITERATUR TARAMASI

Isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarima iliskin literatiir taramasi sonucu programlara iliskin
cesitli caligmalarin varligr tespit edilmistir. Bu boliimde isletme sermayesi finansmanina iligkin yapilan
caligmalar ve calismanin esas inceleme konusu olan isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarina iligkin
caligmalardan ulagilan bilgiler paylasilacaktir.

Akglic calismasinda, yeterli isletme sermayesine sahip olmayan firmalarin tam kapasite ile calisamadigini,
iiretim siireglerinde kesintilerin meydana geldigini, iiretim maliyetlerinin yiikseldigini, miisteri taleplerinin
karsilanamadigini ve sonug olarak firmalarin is hacimlerinde daralmalarin meydana geldigini ifade etmektedir.
Ayni sekilde ihtiyacindan fazla isletme sermayesi bulunduran firmalarin da dénen varliklarinin finansmani
yabanct kaynaklardan saglaniyorsa finansman giderlerinin artacagi, 6zkaynaklarla finanse ediliyorsa
Ozkaynagin alternatif alanlarda kullanimindan saglayacagi getiriden yoksun kalinacagi ve tiim bu etkenlerin
sonucu olarak isletmelerin karhliklar {izerinde negatif bir etkinin meydana gelecegi savunulmaktadir (Akgiic,
2006, s:205-213).
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Isletme sermayesi yonetiminin dnemine vurgu yapan Akgiig, isletme sermayesi finansmaninin da bu
siiregten ayr1 tutulamayacagini ileri siirmektedir. Firmalarin isletme sermayelerinin bir kisminin siirekli olarak
ticaret dongiisii igerisinde degiskenlik gdsterdigi, bir kisminin ise devamli (degismez) olarak firmada
bulundugu ifade edilmektedir. Firmalarin siirekli bulundurdugu devamli (degismez) isletme sermayesinin
ancak firmalarin faaliyetlerini yavaslatmasi veya varliklarini tehlikeye attig1 durumlarda asgari tutarin altina
inebilecegi ifade edilmektedir. Turizm sektorii gibi belirli donemlerde talep artis1 ile karsi karsiya kalan
isletmelerin ihtiyag duyduklari igletme sermayelerine zamaninda ve en az maliyetle erigimleri ile isletme
sermayelerinin basarili bir sekilde yonetimi igletmelerin devamliligi acisindan 6nem arz etmektedir (Akgiic,
2006, s:218).

Poyraz, isletme sermayesi finanslama stratejilerinin sirket karlilik oranlan tizerindeki etkisini inceledigi
caligsmasinda, isletme sermayesinin finansman kaynagina bagli olarak isletme karliliginin etkilendigini
savunmaktadir. Bunun nedeni olarak ise, finansman kaynaklarinin vade, risk ve getiri unsurlarinin
birbirlerinden farkli olmasin1 géstermektedir (Poyraz, 2012, s:48).

Gianturco calismasinda, ihracat kredi kuruluslarinca isletmelere yonelik verilen sevk oncesi garantilerin
ihracatgilari ticari bankalardan kredi alma asamasinda destekleme islevi gordiigiinii, ayrica isletmelerin mal ve
hizmetlerin iiretimi ile ihraci siirecinde ihtiya¢ duyacaklar isletme sermayesine erisimlerinde bu garantilerin
oldukga etkili bir ara¢ oldugunu ileri siirmektedir. Garanti programlarindan faydalanabilecek ihracatgilarin
gelismis iilkelerde yalnizca kiiciik isletmelerle sinirlandirildigi, gelismekte olan lilkelerde ise genellikle tiim
ihracat¢ilarin  programlardan faydalanma amaci giittiigii ancak KOBI’lerin bu tiir garanti ve sigorta
programlarindan faydalanmasinin daha uygun olacagi savunulmaktadir (Gianturco, 2001, s:30).

Gianturco, sevk 0ncesi verilen igletme sermayesi garantilerde yalnizca ihracatgilara borg verenlerin riskinin
iistlendigini, ihracat¢ilarin yurtdisi alacaklarina iliskin bir risk iistlenmesinin ise s6z kousu olmadigini ifade
etmektedir. Sevk Oncesi garantilerin vadelerinin 180 giin ile 365 giin araliginda oldugu, zarar tazmin oraninin
ise kredi tutarinin %385 ila %90’1n1 kapsadigi agiklanmaktadir (Gianturco, 2001, s:30)

Gianturco, sevk Oncesi isletme sermayesi garanti programlar ile sevk sonrasi garanti programlarini
maliyetlerine gore karsilastirmigtir. Buna gore, sevk Oncesi isletme sermayesi garanti programlarinin
maliyetinin sevk sonrasi garanti programlarina gore daha diisiik oldugu, ancak sevk dncesi igletme sermayesi
garanti programlarinin ekstra belge (dokiimantasyon) ve siiregler icermesi gibi dezavantajlarinin oldugunu
savunmaktadir (Gianturco, 2001, s:30).

Gianturco, tiim gelismis lilkelerin en az bir ihracat kredi kurulusuna sahip oldugunu, bir ¢ogunda ise iki
kurulusun oldugunu vurgulayarak, iki ihracat kredi kurulusu olan {ilkelerde, ihracat kredi kuruluslarindan
birinin ihracata yonelik kredi kullandirirken, diger kurulusun ise ihracata yonelik sigorta programlarin
ihracatgilara sundugunu aktarmaktadir. Ote yandan, baz iilkelerde iigiincii bir kurulusun da yalnizca sevk
Oncesi isletme sermayesi garantisi vermek amaciyla kurulduguna ve buradan hareketle isletme sermayesi
garanti programinin dnemine dikkat ¢gekmektedir (Gianturco, 2001, s:67).

Kilig, Diinya Bankasindan saglanan ihracatin finansmani aracilik kredisi ile finanse edilen ‘Kurumsal
Gelisim Projesi’ kapsaminda, KPMG danigmanlik firmasininda goriis ve dnerileri dogrultusunda, KOBI’lere
yonelik olarak Amerika Birlesik Devletleri ve Avustralya’da faaliyet gosteren ihracat kredi kuruluslar
tarafindan uygulanmakta olan isletme sermayesi garanti programlarini inceledigi ¢aligmasinda, KOBI’lerin
baslica sorunlarini 6zkaynak yetersizligi, isletme sermayesi finansmani, kredi temininde karsilasilan ¢esitli
giicliikler ve kredi siirecinde yasanan teminat sorunu olarak siralamustir. Tiirkiye’deki KOBI’lerin 6zkaynak
ve teminat sorununun giderilmesinde banka kredileri, Kredi Garanti Fonu uygulamalari, sermaye piyasalari,
devlet destekleri ve Tirk Eximbank kredileri gibi uygulamalarin 6nemine dikkat ¢ekmistir. ABD ve
Avustralya’daki ihracat kredi kuruluslarinin igletme sermayesi garanti programlari araciligiyla isletme
sermayesine ihtiya¢ duyan KOBI’leri finanse etme siirecini inceleyen Kilig, Tiirk Eximbank tarafindan benzer
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uygulamalarin hayata gecirilebilmesi amaciyla yaptigi arastirmasinda, Tiirk Eximbank’m mevcut

uygulamalarin1 aktif olarak kullanan alt1 ticari bankanin goriislerine bagvurmustur. Goériisiilen bankalar,

isletme sermayesi garanti programinin ek bir program olarak giindeme getirilmesi konusunda goriis birligine

varmistir. Bankalarin verilecek garantilerle daha ¢ok ihracatci ile is yapabilecekleri ve mevcut kredi faiz
oranlarinin da bu uygulama ile diisebilecegi Kili¢ tarafindan ileri siiriilmektedir (Kilig, 2003, s:37).

Salcic c¢aligmasinda, isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarini sevk dncesinde bankalar igin
hazirlanan garanti ve sigorta programlar1 baglhigi altinda ele almistir. Calismada isletme sermayesi garanti
programinin, bankalarin kullandirdiklar isletme sermayesi kredilerinin 6denmeme riskini tistlenmek amaciyla
hazirlandig1 ve boylece kullandirilan kredi hacminin arttig1, dolayisiyla ihracata olumlu bir etkisi olacag
savunulmustur (Salcic, 2014, s:91).

Salcic, igletme sermayesi garanti ve sigorta programlarinin, ihracat kredi kuruluglarinin uyguladig: diger
sigorta ve garanti programlarindan farkli 6zellikler tagidigini ileri siirmiistiir. Bunun nedeni olarak ise, isletme
sermayesi kredilerine yonelik uygulanan garanti ve sigorta programlarinin genellikle ihracat yapilan tilkedeki
alicidan bagimsiz olarak, ihracatcinin iilkesindeki kredi islemi {izerine verilmesini gostermistir. Krediyi
kullanan ihracat¢1 krediyi her ne kadar ihrag mallarinin iiretiminde kullanmak iizere materyal, iirin veya
hizmetlerin alimina yonelik kullanmis olsa da buradaki islem yurtigindeki bir iglem olarak tanimlanmaktadir.
Salcic, garanti ve sigorta programlarmin buradaki islevini, bankalarin 6zellikle KOBI’lere isletme sermayesi
kredisi kullandirmalarindaki ¢ekincelerini gidermek, bankalarin {izerindeki riski hafifleterek bankalarin kredi
kullandirmada daha istekli ve hizli karar verir hale getirilmesi olarak agiklamaktadir (Salcic, 2014, s:91).

Sekil 1 - Isletme Sermayesi Garanti/Sigortasi Programlarinin Genel Isleyis Siireci

[HRACAT ULKESI

Thracat finansman

kredisi

Kaynak: Salcic, 2014, s:91.
Salcic, isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarinin, Sekil 1’de gosterildigi iizere ihracat siirecindeki

ilk asama olan mal ve hizmetlerin iiretilmesi ile alakali oldugunu belirtmektedir. Garanti verilmis veya
sigortalanmis igletme sermayesi kredilerinin geri 6denmeme durumunda, ihracat kredi kuruluslarmin kredi
veren bankanin zararim kargiladigi ve eger miimkiinse bu tutar1 kredi kullanandan geri tahsil ettigi
aktarilmaktadir. Anlatilan bu siirecin tamamen yurti¢indeki bir islem oldugu, ihracat kredi kurulusunun,
ihracatg1 ve ithalat¢1 arasinda imzalanan sézlesmeye miidahil olmadigi savunulmaktadir. Dolayistyla, bu tiir
programlarda ticari ve politik risk gibi bir ayrima gidilmesinin bir neminin olmadigi, 6nemli olan hususun
kredinin sorunsuz bir sekilde kapatilmasi oldugu ifade edilmektedir (Salcic, 2014, s: 91).

Grath caligmasinda, sevk oncesi finansman kredileri ile isletme sermayesi garanti ve sigorta programlari
arasindaki iligkiyi incelemistir. Sevk Oncesi finansmanda yurtdisindan gelen bir siparis igin gerekli nakit
ihtiyaci bankalar tarafindan dogrudan karsilanirken, isletme sermayesi garanti programi ile isletmelerin isletme
sermayesi kredilerine erisimlerinde bankalara verilecek garantiler yoluyla dolayli olarak isletmelerin nakit
ihtiyaclarma erisimleri kolaylastirilmaktadir. Bu islevi yerine getirecek kurumlar olarak, 6zel sektordeki
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sigorta sirketleri ve ihracat kredi kuruluslari gosterilmistir. Isletme sermayesi garanti ve sigorta
programlarindan bizzat ihracatgilarin faydalanabilecegi gibi, banka ve finans kuruluslarinin kullandiracagi
kredilere yonelik olarak da dogrudan garanti verilebildigi belirtilmistir. Boylece ihracatci isletmelerin
edindikleri finansman ile asagida siralanmis islemleri daha kolay bir sekilde yapabilecegi belirtilmistir:

e Thracat yapmak iizere nihai iiriinlerin satin almmast,

e Thracata iliskin tiim siireglerde gerekli giderlerin karsilanmast,

e Stand-by akreditiflerin veya 6deme garantisi bulunan diger s6zlesmelerin kullaniminin saglanmast,

e Acik hesapli islemler ile vadeli alacaklarin finansmaninin saglanmasi (Grath, 2016, s: 153-154).

Ihracatg1 isletmelerin, isletme sermayesi garanti ve sigorta programlar1 ile bor¢ alma kapasitelerini

artirabildikleri ve kullandiklar kredileri %90’a kadar giivence altina aldiklart ifade edilmektedir. Uygulama
vadelerinin ise genellikle 6 ay ile 1 y1l gibi bir siire ile isletmelerin nakit akislarini karsilamak {izere tasarlandigi
belirtilmistir (Grath, 2016, s:153-154).

TARIHSEL GELISIiM

Isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarina iliskin literatiir taramas1 esnasinda ilgili kavramlara
iliskin kaynak sinirliligi dikkat ¢ekmistir. Bu siirliligin nedeni olarak program uygulamalarinin ihracat kredi
kuruluslart ve sigorta sirketleri tarafindan diger garanti ve sigorta tiirlerine kiyasla ge¢ baglanmasi
gosterilebilir.

Tirk Eximbank’mn da iiyesi oldugu Berne Union’in 2017 yili raporu incelendiginde yukaridaki
degerlendirme dogrultusunda bir iilke yazis1 dikkat ¢ekmektedir. Ozellikle bankacilik ve sigortacilik
alamindaki tecriibeli ve yenilikgi bir iilke olarak degerlendirilen Isvigre nin resmi ihracat kredi kurulusu olan
Serv, igletme sermayesi garanti programini yeni iirlinler baslig1 altinda incelemistir. Raporda isletme sermayesi
garanti programinin Serv tarafindan, 2009 yilindan itibaren uygulamaya baslandigi aktarilmaktadir (Berne
Union, 2017, s:41).

Berne Union’mn 2017 yil1 raporunda dikkat ¢eken ikinci bir husus ise, Finlandiya’nin resmi ihracat kredi
kurulusu olan Finnvera boliimiinde, isletme sermayesi garanti programinin birgok ihracat kredi kurulusu
tarafindan yeni bir Uriin olarak c¢ikarilmaya baslamasimin belirtilmesidir. Ayni raporun devaminda,
Finlandiya’nin isletme sermayesi garanti programina benzer programlari KOBI’lere yénelik uygulamaya
baglamasinin 1960’lara degin gotiiriilebilecegi ifade edilmektedir. Ancak bu ¢calismada degerlendirilen sekliyle
Finlandiya’daki garanti programlarinin birebir isletme sermayesi garanti veya sigorta programlari ile

uyustugunu sdylemek yerinde olmayacaktir (Berne Union, 2017, s:71).

IHRACAT KREDi KURULUSLARININ iSLETME SERMAYESiIi GARANTI VE SIGORTA
PROGRAMLARININ UYGULAMA ESASLARI

Ihracat kredi kuruluslarmin sagladig1 isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarinin genel isleyis
esaslariin incelenmesi, program uygulamalarmin dig ticaret {izerine olasi etkilerini degerlendirme agisindan
faydali olacaktir. Caligmada oncelikle isletme sermayesi sigorta programi uygulayan kuruluslar, ardindan ise

isletme sermayesi garanti programi uygulayan ihracat kredi kuruluslarinin programlar1 analiz edilecektir.

Isletme Sermayesi Sigorta Program

Yapilan arastirma sonuglarina gore; isletme sermayesi sigorta programini uygulayan kuruluslarin,
Rusya’nin ihracat kredi kurulusu olan Exiar, Isvi¢re nin ihracat kredi kurulusu olan Serv ve Hollanda merkezli
Atradius oldugu belirlenmistir.

SERV (isvigre)
Serv’in isletme sermayesi sigorta programinin genel Ozellikleri sdyledir; ihracat yapan isletmelere
genellikle sevkiyat 6ncesi donemde isletme ihtiyaglarini karsilamalari igin ticari bankalar tarafindan verilen
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isletme sermayesi kredisini, ihracatgilarin krediyi geri 6dememe riskine karsin, kullanilan kredi tutarina gore

belirlenecek belirli bir prim karsiliginda, kredi vadesi boyunca gecerli olacak ve kredi tutarinin en fazla

%95’ine kadar koruma altina alinmasi seklindedir (Serv, 2018a).

EXIAR (Rusya)

Exiar’in isletme sermayesi sigorta programinin detayli incelemesi sonucu ulasilan sonuglar su sekildedir:

Kredi kullandirilan ihracatginin yillik cirosu 2 milyar Rubleyi (yaklasik 30 milyon Amerikan
Dolar1) gegmemelidir.

Sigortanin vadesi en fazla 2 yil olarak belirlenmistir. Dolayistyla kullandirilan kredinin vadesi de
en fazla 2 y1l olmalidir.

Sigorta programi, kredinin en fazla % 90’1na kadar zarar1 tazmin eder.

Sigortanin maliyeti sigortaliya kargin primdir. Prim orani, kullandirilan kredinin yillik ortalama %
1.5’1 kadardur.

Zarar kesinlesme siiresi 60 giindiir (Exiar, 2018).

ATRADIUS (Hollanda Merkezli)

Atradius’un isletme sermayesi sigorta programi Serv ve Exiar’in isletme sermayesi sigorta programlarina

kiyasla daha kapsamli ve detayli olarak diizenlenmistir. Atradius’un isletme sermayesi sigorta programinin

genel 6zellikleri agsagida siralanmugtir:

Sigorta, isletmenin mal ve hizmet iiretim agsamasinda veya bitirme noktasinda oldugu dénem
igerisinde kullandig1 isletme sermayesi kredilerine yonelik olarak saglanir. Thracatgi, kullandig
krediyi sevkiyat sonrasi bankasina 6demekle yilikiimliidiir.

Kredinin temerriide diismesi durumunda, kredi kullandiran bankaya 3 aylik bekleme siiresinin
ardindan tazminat 6denir.

Isletme sermayesi kredisi kullandiran banka, riskin en az %20’sini iistlenmek zorundadur.
Atradius, isletme sermayesi sigortasini ¢alismada incelenen kuruluslardan farkl olarak yalnizca
yerlesik iilkedeki bankalara yonelik degil, yabanci iilkelerde yerlesik bankalara yonelik olarak da
uygulayabilmektedir.

Ihracatcilara kullandirilan kredileri tek bir dviz cinsi ile siirlandirmayarak Amerikan Dolari,
Euro, Pound ve Japon Yeni ile kullandirilmig isletme sermaye kredileri de garanti kapsaminda
tutulmustur.

Bankalara saglanan sigorta hizmetinin karsilig1 olarak prim tahsil edilmektedir. Primler giincel
piyasa faiz oranlarma ve kredi kullanan isletmenin kredibilitesine gore belirlenmektedir.

Primler pesin olarak 6denebilecegi gibi donemler itibariyle de 6denebilir. Bu noktada primlerin
odenmesinden sorumlu taraf bankalardir.

Atradius, kredi saglayan banka ile krediyi kullanan ihracat¢1 arasindaki belgelerden
(documentation risk) kaynaklanan zararlardan sorumlu degildir (Atradius, 2018).

Isletme Sermayesi Garanti Program

Bankalarin ihracat¢ilara sagladigi isletme sermayesi kredilerine bagl olarak {istlendikleri riskleri

devretmek icin bagvurduklar1 ikinci bir uygulama, ihracat kredi kuruluslan tarafindan sunulan kredi

garantileridir. Isletme sermayesi garanti program, isletme sermayesi sigorta progranmina kiyasla ihracat kredi

kurulusglar tarafindan daha siklikla uygulanmaktadir.

Yapilan aragtirma sonuglarma gore; isletme sermayesi garanti programini uygulayan baslica kuruluslarin,
Ekn, Efic, Ekf, Bpifrance, Sace, US Exim, Ukef, Giek, Ksure, Finnvera oldugu belirlenmistir.
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EKN (Isvec)
Isvec’te yerlesik KOBI’lerin ve alt yiiklenicilerinin ihracat yaptiklar1 zaman ihtiya¢ duydugu isletme

sermayesi kredisine ticari bankalardan erisimi hususunda, kredi veren bankalara, kullandirilan kredinin belirli

bir oraninda komisyon alinarak kredinin geri 6denmemesi riskine kars1 saglanan garantilerdir.

Ekn, kullandirilan kredinin en fazla % 50’sine garanti saglamaktadir.
Kullandirilan igletme sermayesi kredisinin vadesi, 24 aydan fazla olmamalidir. Dolayisiyla
saglanacak garantinin vadesinin de en fazla 24 ay olacag1 anlasilmaktadir.

Isletme sermayesi kredisi kullanip garanti programindan faydalanmak isteyen isletmelerin ¢aligan
sayisi en fazla 250 olmalidir (Ekn, 2018a).

EFIC (Avustralya)

Kiigiik ve orta dlgekli ihracatgilar, faaliyetleri geregi ortaya ¢ikan isletme sermayesi ihtiyaglari nedeniyle

finansmana ihtiya¢c duymaktadirlar. Ancak ihracatgilar ticari bankalarin istedikleri yeterlilikleri kimi zaman

saglayamamakta ve kredi garanti programi bu noktada isgletmelerin ihtiyaci olan finansmana erismelerini

saglamaktadir. Efic’in uyguladig: isletme sermayesi garanti programinin temel esaslari su sekildedir:

Avustralya’da yerlesik olup isletme sermayesi kredisi talep eden ihracatgilar oncelikle ticari
bankalara bagvurmalidir.

Ihracatcilarin bankalarin talep ettigi yeterlilikleri saglayamamas1 durumunda bankalara ilgili
ihracatgtya yonelik kullandiracagi kredi i¢in garanti verilmektedir.

Ticari bankalar aracilifiyla garanti programina basvuran isletmelerin yillik cirolar1 150 milyon
Avustralya Dolarindan (AUD) az olmali, son finansal donem itibariyle ise en az 250.000 AUD
gelir saglamalar1 gerekmektedir.

Sartlar1 saglayan isletmelere garanti verilmektedir. Ancak verilecek garanti tutart en az 100.000
AUD tutarinda olmaktadir.

Garanti programina online basvuru yapilamamaktadir.

Bagvuru iicreti olarak kredi tutara gore 5.000 AUD veya kredi tutarinin %1°1 alinmaktadir.
Garanti programindan faydalanacak bankalardan komisyon alinmaktadir. Bu tutar kredi tutarmin
%¢4 ila %6’s1 oraninda tahsil edilmektedir. Efic’in sundugu igletme sermayesi garanti programinin
genel isleyis siireci Tablo 1’de gdsterilmistir (Efic, 2018).
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Tablo 1- EFIC isletme Sermayesi Garanti Program Isleyis Siireci

1 ihracat Denizagir1 bir iilkedeki alict ile ihracatgi arasinda bir
Sozlesmesi malin satis1 konusunda sézlesme imzalanir.
Ihracat sézlesmesinden kaynaklanan giderler icin
2 Banka ihracate1 oncelikli olarak kendi iilkesindeki herhangi
bir bankaya isletme sermayesi kredisi bagvurusu
yapar.
EFIC [hracatg1 veya bankasi isletme sermayesi garanti
Basvurusu programindan faydalanmak i¢in EFIC’e basvurur.
Garanti EFIC, kredi garantisi bagvuru talebini inceler ve
4 Basvurusu onayladig1 takdirde, krediye 6denmeme riskine karsin
Onayi garanti verir.

Banka Kredisi

Ihracatginin bankasi, isletme sermayesi kredisini
ihracatgiya saglar.

Alia1 Geri
Odemesi

Q0 ©® ©00

Ihracat sozlesmesi geregi alici tarafindan yapilacak
o0demeler kredi veren banka tarafindan 6zel bir
hesapta tutulur ve isletme sermayesi kredisinin geri
o0demesinde kullanilir.

(Kaynak: EFIC, 2018) - https://www.efic.gov.au/business-solutions/export-working-capital-guarantee/

EKF (Danimarka)
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Isletme sermayesi kredileri ile isletmeler mevcut isletme giderlerini finanse etmektedirler. Ekf, bu asamada,

Danimarka’daki bankalarin kullandirdigi isletme sermayesi kredilerinin riskini {istlenerek, bankalarin

ihracatgilara kullandiracagi kredileri bankalar agisindan daha giivenilir bir héle getirmekte, dolayisiyla

kullandirilacak kredi miktarini da artirmaktadir. Ekf’nin sundugu isletme sermayesi garanti programinin genel

isleyis siireci sekilde gosterilmistir (Ekf, 2018).

Sekil 2 - Ekf isletme Sermayesi Garanti Programinin Genel isleyis Siireci

.G

Ihracatcga

Kreda I I I I
Risk Banka
Gararti

E=

EEKF

(Kaynak: EKF) - http://www.ekf.dk/en/WhatWeDo/EKFs_guarantees/Pages/Working-capital-guarantee.aspx
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Sekil 2’de gosterildigi iizere, Ekf, bankanin kullandiracagi kredinin riskini, bankaya kredi garantisi vererek
iistlenmekte ve banka da bu garantiyi aldiktan sonra krediyi ihracat¢iya kullandirmaktadir. Sunu da belirtmek
gerekir ki, verilen kredi garantisi, kredinin yalnizca bir boliimiinii kapsamaktadir. Ekf, bankalarin meydana
gelebilecek kayiplarinin en fazla % 50’°sine kadar zararlar1 karsilamaktadir. Verilecek garanti tutarinin ise
isletmelerin y1llik ihracat tutarinin en fazla yarisi kadar olacagi belirtilmistir. Garanti siirelerine iliskin Ekf’nin
belirledigi vade ii¢ yildir. Ug yildan daha uzun kredilere garanti verilememektedir. Verilecek garantilerin
parasal tutarina iligkin ise herhangi bir sinir belirtilmemistir (Ekf, 2018).

Ekf’nin sundugu garanti programinin maliyetine iliskin yapilan arastirmada ise, KOBI’lerden yapilacak
olan kredi derecelendirmesine bagli olarak prim alinmaktadir. Kredi derecelendirmesi Ekf uzmanlar
tarafindan igletmenin son 3 yillik mali tablolarinin incelenmesi sonucu belirlenmektedir. Asagida tablo 2°de
kredi derecelendirme notlar1 ve notlara karsilik gelen prim oranlari belirtilmistir (Ekf, 2018).

Tablo 2- EKF isletme Sermayesi Garanti Program Prim Oranlar

Derecelendirme Prim Oranlar1 (Yil)
A % 0.55
BBB % 0.8
BB % 2.0
B+ % 3.8
B- % 6.3

(Kaynak: EKF) - http://www.ekf.dk/en/WhatWeDo/EKFs_guarantees/Pages/Working-capital-guarantee.aspx

BPIFRANCE (Fransa)

Fransa’da yerlesik Bpifrance, isletme sermayesi garanti programini uygulayan ihracat kredi kuruluslarindan
biridir. Bpifrance, 2017 yilinda 557 milyon Euro tutarinda isletme sermaye garantisi vermistir (Bu tutarin
icerisine bonolara verilen garantiler dahil edilmistir.) (Bpifrance, 2018a).

Bpifrance’in uyguladigi isletme sermayesi garanti programinin genel 6zellikleri sunlardir:

o Kapsanan riskler, kredinin temerriide diismesi veya krediyi alan isletmenin iflas1 olarak
belirtilmistir.

e Zarar tazmin orani, isletmelerin cirosuna bagli olarak degismektedir. Yillik cirosu 150 milyon
Euro’dan fazla olan isletmelerin kredileri % 80’e kadar, y1llik cirosu 150 milyon Euro’dan daha az
olan isletmelerin kredileri ise % 50’ye kadar garanti programina dahil edilmektedir.

e Zarar kesinlesme siiresi, temerriit durumunda 3 ay icerisinde, iflas durumunda ise, alacak
taleplerinin toplanmasi ile 1 ay olarak belirlenmistir.

e Primler, ihracat¢ilar tarafindan degil bankalardan aylik olarak tahsil edilmektedir. Boylelikle
ihracatgilara ek bir maliyet yansitilmamaya ¢alisiimaktadir (Bpifrance, 2018Db).

SACE (italya)

Italya’nin resmi ihracat kredi kurulusu olan Sace, isletme sermayesi kredilerine garanti vermektedir. Kredi
garanti programindan faydalanabilecekler, italyan ihracatgilara veya yurtdisindaki italyan istiraklerine isletme
sermayesi kredisi veren bankalar ve finans kuruluslari olarak tamimlanmustir. Isletme sermaye garanti
programinin amaci ve uygulama esaslari incelen ihracat kredi kuruluslari ile uyusmakla birlikte, ihracatgilara

kredi kullandiran bankalar, Sace tarafindan verilen garanti tutarin1 Basel Uzlagilarinin gerektirdigi sermaye
yeterliliklerini kargilama hususunda kullanabilmektedirler (Sace, 2018).


http://www.ekf.dk/en/WhatWeDo/EKFs_guarantees/Pages/Working-capital-guarantee.aspx
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US EXIM (ABD)

ABD’deki ihracatcilarin her tiirlii ekipman, ham madde, nihai iiriin ve personel giderleri i¢in bankalardan
kullanacaklar1 igletme sermayesi kredilerine yonelik olarak saglanan garantilerdir. US Eximbank, isletme
sermayesi garanti programini sevk oncesi donemde uygulayan ihracat kuruluslarindandir (IBP, 2016, s:228).
Boylelikle ihracatgilar iiretim kapasitelerini biiyliterek uluslararasi alanda rekabet giiglerini artirmaktadirlar.
Garanti programi ile ticari bankalarin ihracatgilara sagladigi isletme sermayesi kredilerine %90’a kadar garanti
saglanmaktadir (Us Exim, 2018a).

UKEF (Birlesik Krallik)

Birlesik Krallik’ta yerlesik ihracat¢ilarin sevk oncesi ve sevk sonrasi déonemde ihracat sézlesmelerine
yonelik olarak ihracatgcilarin ticari bankalardan kullanacaklari kredilere garanti verilmektedir. Genel esaslar su
sekildedir:

e Kredilerin en fazla % 80’ine kadar garanti verilmektedir.
o Spesifik ve kapasitesinin tizerinde olan bir is i¢in imzalanan s6zlesmelerde kullanilir.

e QGarantilerin vadesi en fazla 2 yil olarak belirlenmistir (Ukef, 2018).

GIEK (Norvec)

Norveg’in resmi ihracat kredi kurulusu olan Giek, ihracatgilarin spesifik ihracat sozlesmelerindeki
maliyetlerini karsilamasi amaciyla bankalardan kullanilan isletme sermayesi kredilerine garanti vermektedir.
Giek’in garanti programinin esaslari sunlardir:

e Kredinin en fazla %50 sine garanti saglanmaktadir.

e Saglanan kredinin yalnizca ihracat kontrati kapsamindaki giderler i¢in kullanilmas1 gerekmektedir.

e Garantinin maliyetinin belirlenmesinde bankanin kullandirdig1 kredi faizi esas alinir.

o Thracat sozlesmesi kapsaminda gerceklestirilecek ddemelerin akreditif ile giivenli bir sekilde
yapilmasi beklenmektedir (Giek, 2018).

K-SURE (Giiney Kore)

Sevk dncesi donemde Giliney Kore’de yerlesik ihracat¢ilarin hammadde alimi ve ihra¢ konusu mallarin
iretimi igin gerekli giderlerini karsilamalar1 amaciyla ticari bankalardan kullanacaklar1 krediler i¢in bankalar
lehine garanti verilmektedir. Program agirlikli olarak KOBI’lere yénelik uygulanmaktadir. 2016 yili verilerine

gore yaklagik 2 milyar Amerikan Dolar1 tutarinda sevk Oncesi isletme sermayesi garantisi verildigi
aktarilmaktadir (Tiirk Eximbank, 2017).

FINNVERA (Finlandiya)

Finlandiya’da yerlesik kiiciik ve orta olgekli ihracatcilarin isletme sermayesi ihtiyaglarina kolayca
erisebilmelerini saglamak amaciyla Finnvera tarafindan isletme sermayesi kredi garanti programi
uygulanmaktadir. Garanti programi ile ihracatcilarin kullandigi kredinin %50’°sine garanti verilmektedir.
Ancak programdan yararlanmak i¢in igletmenin ¢alisan sayisinin 250’den az olmasi ve bir yillik cirosunun 50
milyon Euro’yu gegmemesi gerekmektedir (Tirk Eximbank, 2017).

Calisma kapsaminda, diinyada bu iiriinii sunan resmi ihracat destek kuruluslari arastirilmis ve bu {irtinii

sundugu belirlenen 13 kurulusun uygulamalart mukayeseli olarak incelenmistir.
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Tablo 3 - Isletme Sermaye Garantisi ve Sigortas1 Uygulayan Kuruluslar

Isletme Zarar Kredinin % I};?—Zzhclznmif;g;k
Sermayesi : Rusya’dak =~ % 90’a kesinlesme 1.5%i kadar .
2R Finansman Sl i Bankalari kadar. AL stiresi 60 prim alinir. Rubleyl o
Sigortast giindiir (yllik) w1E) D)
’ gecmemelidir.
Zarar_ Kredi faiz
; Banka ve kesinlestikte orani ve piyasa
Isletme - 0/ ac> di n sonra 30
SERV Sermayesi Sigorta Finans % 95’e Kre I giin kosullar_ma )
. Kuruluslar kadar. vadesi LS gore prim
Sigortas1 ; igerisinde orant
tﬁzm".‘at belirlenir.
Odenir.
P
: Banka ve kesinlesme .
ATRADIUS sgﬁ;meesi AL L e kreé?é;:ﬁfsine -
rmay! Y Kuruluglar kadar. vadesi olarak . ;
Sigortast . .. gore prim
1 belirlenmisti
r orant
' belirlenir.
fsletme ) 250’den fazla
EKN Sermayesi Kredi Garanti Isveg *deki | % 50°ye 24 ay ) Komisyon ¢aligan1 olan
Garantisi Bankalari kadar. alinir. isletmeler
faydalanamaz.
Bankalardan: Min Garanti:
EFIC isletme Sermaye . A"f‘;;fi'ya ) ) ) Yillik %4-6. 100.000 AUD.
Garantisi Bankalar Isletmelerden: =~ Min isletme cirosu:
%1. 250.000 AUD.
; Danimarka | ,, ., Isletme Yillik ihracatin en
EKF I§letcr;r;;§1i*;rilaye Garanti >daki A)kgc(j)arye 3yl - analizine bagl: fazla yaris1 kadar
Bankalar ) %0.55- 6.3. garanti verilir.
; ERTLE 1-3a Komisyon
BPIFRANC lsletme Sermaye o Finans %50-  Kredi iqerisin{ie el gyhk )
. 0 - .
E Garantisi Kurulluslar %80. vadesi sdenir. tahsil edilir.
Isletme )
SACE Sermayesi Garanti | |talya’daki ) ) Komisyon )
Finansman Bankalar aliir.
Garantisi
Isletme Amerika’d . PR
USEXIM  Sermayesi Kredi =~ Garanti aki %90 . A Akl e i i
Garantisi Bankalar alinir. belirlenmemistir
fhracat Isletme Birlesik If)l’efi: felllilr:(e 1. sozlesme
UKEF Sermayesi Garanti | Kralliktaki =~ %80 2yl - I"(‘gmi‘; "‘o"r‘] bedelinin en fazla
Garantisi Bankalar y %751 kadar.
alinir.
Norvec'te Kredi faizine islem bazinda 6
GIEK Uretim Kredisi Garanti ki ¢ %50 } ) bagli olarak milyon US $’1 agan
Garantisi bankalar komisyon islemler
' alinir. bagvurabilir.
Sevk Oncesi Giiney Komisvon
KSURE Ihracat Kredi Garanti = Kore’deki - - a11n1¥ -
Garantisi Bankalar )
-250’den az
; .. Finlandiya . ¢alisani olmali.
FINNVERA 31 KISt Garanti ki %50 - KOMIYON Vil cirosu 50
Bankalar ’ milyon €’yu
gecmemelidir.

(Kaynak: S6z konusu tablo, ilgili ihracat kredi kuruluglarinin web sitelerinden elde edilen bilgiler sonucunda yazar
tarafindan olusturulmustur.)

ORNEK UYGULAMA

Ihracatgt ABC Limited Sirketi Malezya’daki bir alici ile elektrikli aletler iiretim ve dagitimi igin bir
sozlesme yapmaktadir. S6zlesmenin degeri 1 milyon Avustralya Dolaridir ve is Ocak ayinda baglayacaktir.
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Ithalatg1 firma tarafindan sézlesmenin imzalandigi Ocak aymda 200.000 Avustralya Dolari tutarinda bir avans
O0demesi yapilacaktir. Diger iki 6demenin ilki olan 350.000 Avustralya Dolar1 Mart aymnin basinda ve
makinelerin dagitimina iliskin 450.000 Avustralya Dolar1 tutarindaki ikinci 6deme Mayis ayinin basinda
Odenecektir. Ocak ayindan Mayis ayina kadar olan gelecek dort aylik donem boyunca ihracatgt ABC Limited
Sirketi ve ticari banka Isletme Sermayesi Garanti Programindan faydalanmak igin Efic’e basvurmaktadir.
Sirket, sozlesme konusu ihracat islemiyle ilgili olarak agsagidaki nakit akis projeksiyonunu hazirlamistir.

Tablo 4 — Nakit Akis Projeksiyonu

Ocak Subat Mart Nisan Mayis Toplam

Nakit Girisler | 200.000 350.000 450.000 | 1.000.000

Nakit Cikuglar | -100.000 | -250.000 | -150.000 | -300.000 -800.000

NetNakit | 55 500 | -150.000 50.000 -250.000 200000 | 200.000
Dengesi

Nakit Agig: Kiimiilatif nakit akisina bakildiginda Subat ve Nisan aylarinda olmak iizere iki donemin agik
verdigi gézlemlenmektedir. Bu sartlarda Efic, 150.000 ve 250.000 Avustralya Dolarlik limitlerle bir garanti
sistemi kuracaktir. Tahmini nakit akisi1 asagidaki grafikle gosterilmistir.

Sekil 3 — ihracatcinin Fon Pozisyonu

& Sézlesmeden elde edilen

kdr

ocak subat mart nizan mayis

Nakit Pozisyonu

NZ 150.000 AS garanti destegi
250.000 AS ek garanti destedi

Zaman

Birinci Kredi Talebi: S6zlesmenin birinci giiniinde, ihracatgt ABC Limited Sirketi alicidan 200.000
Dolarlik avansi aldiktan sonra nakit pozisyonu pozitiftir. Subat ay1 ile birlikte ihracat¢i ABC sirketinin nakit
pozisyonunda agik olusur.

Genel Kredi Sozlesmesi: Ticari banka ve ihracatc1 150.000 Dolar degerindeki ilk genel kredi sdzlesmesini
Efic’e sunar.

Banka Teminati: Genel kredi s6zlesmesi alininca Efic ticari bankaya garanti mektubunu verir. Banka
bundan sonra ihracat¢i adina agilmis 6zel hesaptan (special account) ihracat¢1t ABC sirketine 150.000 Dolarlik
fon verebilir. Ithalatcimin ihracatgiya yapacag biitiin ddemeler ve ticari bankanin ihracatgiya yapacagi
O6demeler 6zel hesap tizerinden yapilacaktir. Dokiiman akis1 asagidaki gibidir.
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Sekil 4 — ilk Basvuru Belge Akist

Ik A1 Odemesi: Mart aymin basinda, alict 350.000 Dolarlik demeyi 6zel hesaba yapar. S6z konusu
O6demeyle hesabin nakit dengesi pozitif olur. Ancak Nisan ayinda ihracat¢i firmanin nakit pozisyonunda
250.000 Dolar tutarinda tekrar agik olusur.

ikinci Kredi Talebi: Ticari banka ve ihracat¢1 ABC sirketi 250.000 Dolarlik tutar icin tekrar genel kredi
sozlesmesi hazirlayip imzalamak zorundadir. Genel kredi s6zlesmesini alan Efic, ikinci garanti mektubunu
ticari bankaya verir ve ticari banka ihracatgt ABC sirketine 250.000 Dolar tutarinda kredi verebilir. Dokiiman
akis1 asagidaki gibidir.
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Sekil 5 — Belge Akisinin Sonlanmasi

Son Alic1 Odemesi: Nisan ayinin sonuna dogru alici mallar1 alir ve 450.000 Dolarlik son 6demeyi May1s
ay1 basinda yapar. 250.000 Dolarlik banka kredisi geri 6denmek suretiyle Efic garantisi serbest kalir. 200.000
Dolarlik bakiye tutar ihracatgt ABC sirketinin kar marjidir.

ULKELERIN IHRACAT HACIMLERI iLE ISLETME SERMAYESI GARANTI VE SIGORTA
PROGRAMLARI ARASINDAKI ILISKISI

Ulkelerin ihracat tutarlari ile ihracat kredi kuruluslarinca uygulanan isletme sermayesi garanti ve sigorta
programlar1 arasinda bir iligkinin olup olmadiginin tespiti, boylelikle igletme sermayesi garanti ve sigorta
programlarinin dis ticarete etkilerinin degerlendirilmesi ¢alismanin temel amacidir. Caligmanin amaci
dogrultusunda 6ncelikle alt1 iilke ve bu iilkelerde yerlesik ihracat kredi kuruluslar1 belirlenmistir. Bu secimde
ayirt edici husus, isletme sermayesi garanti ve sigorta programlarina iliskin giivenilir veriye erisebilme
olmustur. Segilen iilke ve ihracat kredi kuruluslarina iligskin veri toplama esnasinda ise bir zaman aralig1
belirlenerek verilerin belirli bir seyir halinde incelenmesi ve yapilacak ¢ikarimlarin birbiriyle uyumlu olmasi
hedeflenmistir.

Veriler toplanirken oncelikle, Ekn, K-Sure, Ekf, Ukef ve Us Exim tarafindan 2012-2016 yillar1 arasinda
saglanan igletme sermayesi garantilerine, ardindan ise Serv tarafindan 2012-2014 yillar1 arasinda sigortalanan
isletme sermayesi kredilerine iligkin tutarlara erigilmistir. Veri toplama siirecinin ikinci agsamasinda ise segilen
ihracat kredi kuruluslarimin yerlesik oldugu dilkelerin yillik ihracat tutarlari Diinya Bankasi verileri
dogrultusunda tespit edilmistir. Ilgili veriler calismada grafikler halinde bir araya getirilerek iilke bazli
degerlendirmeleri yapilmistir.
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Sekil 6 - isve¢ ihracat Tutarlar1 ve Ekn isletme Sermayesi Kredi Garantisi iliskisi (2012-2016)
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*Grafik, Dlinya Bankasi veri tabani (wits.worldbank.org) ve Ekn yillik raporlarindan elde edilen verilerin bir
araya getirilmesiyle olusturulmustur.

(Kaynak: Ekn, Annual Report, 2016, 2018b, s: 28; Diinya Bankasi, wits.worldbank.org )

Sekil 6°da Isve¢’in 2012-2016 yillar1 arasindaki ihracat tutarlar1 ve Isve¢’in resmi ihracat kredi ve garanti
kurulusu olan Ekn tarafindan saglanan isletme sermayesi kredi garantisi tutarlari bir arada gosterilmistir.
Grafik incelendiginde ihracat tutarinin Diinya Bankasi verilerine gore, 2012 yilindan baglayarak 2014 yilina
dek diistis gosterdigi, 6te yandan 2015 yilinda ihracat tutarinin yaklasik 20 milyar $ tutarinda 6énemli tutarda
bir diisiisle 140 milyar $ seviyesine geldigi gézlemlenmektedir (Diinya Bankasi, 2018). Grafikte dikkat ¢eken
husus, yesil renk ile gosterilen garanti/ihracat oraninin da ihracat tutarindaki trend ile olduk¢a benzer bir seyir
gostermesidir. Ornegin 2012 yilinda saglanan isletme sermayesi kredi garantisi tutar1 7,6 milyar $ ile diger
yillardan oldukga fazladir. 2012 yilinda benzer sekilde ihracat tutari da 172 milyar § ile zirve yapmistir. Ancak
izleyen yillarda gerek ihracat tutarlar1 gerekse de verilen kredi garantileri ciddi anlamda azalmistir. Bu
azalmanin sebebi olarak bircok neden ileri siiriilebilecektir. Ekonomi ve finans alanindaki gelismeler, tilkedeki
bankacilik sisteminin yapist, kii¢iik ve orta dlgekli isletmelerin programa iligkin bilgi diizeyleri ile bakis agilari,
i¢ talepte yasanan degisimler, ihracat yapilan bolgelere rakip firmalarin girisi, yasal ve idari diizenlemeler,
ihracat kredi kuruluslarinm politikasi, isgiicii piyasasindaki gelismeler bunlara 6rnek gosterilebilir. Ornegin,
Isveg para birimi olan isve¢ Kronu, Amerikan Dolar1 karsisinda 2014 Ocak ile 2015 Ocak dénemi arasinda
yaklasik % 10 deger kaybina ugramistir (Ekonomi Bakanligi, 2015).

Ote yandan, kriz dénemlerinde isletmelerin finansmana, dolayisiyla da isletme sermayesi kredi garantisine
olan taleplerinin artacagi varsayimi altinda, 2008 krizinin ardindan kredi garantilerine olan talebin ekonomik
konjonktiiriin iyilesmesi ile zamanla azaldigi da ileri siiriilebilir. 2016 yilinda garanti tutarimin grafikte
gbzlemlenememesinin nedeni olarak ise tutarin 380 milyon $ gibi olduk¢a diisiik bir seviyede
gergeklesmesidir.
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Sekil 7-G. Kore ihracat Tutarlar1 ve K-Sure Sevk Oncesi ihracat Kredi Garantisi Iliskisi (2012-2016)
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*QGrafik, Diinya Bankasi veri tabani (wits.worldbank.org) ve K-Sure yillik raporlarindan elde edilen verilerin bir araya
getirilmesiyle olusturulmustur.
(Kaynak: K-Sure, Annual Report, 2016, s:27; Diinya Bankasi, wits.worldbank.org.)
Sekil 7’de Giiney Kore ihracat tutarlar1 ve K-Sure tarafindan saglanan sevk Oncesi ihracat kredi

garantilerinin iilke ihracatina oram1 2012-2016 yillar1 aralifinda gosterilmistir. Sevk Oncesi ihracat kredisi
garanti tutarlari ise grafikte gosterilmemistir. Bunun nedeni, ihracat tutarlari ile saglanan sevk dncesi ihracat
kredi garantileri arasindaki oransal farkin grafikte gorsel olarak ifade edilmesindeki zorluktur. Isletme
sermayesi garantilerinin iilke ihracatina oranindan da bu husus teyit edilebilecektir. 2012 yilindan itibaren
trend incelendiginde 2012 ile 2013 yillar1 arasinda gerek ihracat tutarlar1 gerekse de garanti tutarlar artarak
dogrusal bir iligki saptanmistir. Ancak 2013-2014 yillar arasindaki incelemede dogrusal iliski s6z konusu
degildir. Ciinkii ihracat tutar1 artarken saglanan igletme sermayesi garanti tutarinin ihracat igindeki orani
diismiistiir. Bu noktada Isveg iilke 6rneginin degerlendirmesinde belirtildigi gibi Giiney Kore igin de benzer
¢ikarimlarda bulunmak yerinde olacaktir.

Gerek Isveg gerekse Giiney Kore diinya ¢apinda bilinen markalar1 ve yiiksek ihracat rakamlartyla taninan
iilkelerdir. Ornegin Giiney Kore’de Hyundai, Samsung, Daewoo ve LG gibi kiiresel anlamda biiyiik
ihracat¢ilar vardir (Deik, 2017). Ancak isletme sermayesi garanti programini uygulayan kuruluslar
incelenirken bir¢gogunda bu garantilerin kii¢iik ve orta dlgekli isletmelere yonelik saglandigr belirtilmis idi.
Dolayisiyla iilke ihracati ile igletme sermayesi garanti programu tutarlarin1 degerlendirirken bu hususa da
dikkat etmek gerekmektedir. Ayrica ihracat kredi kuruluglarinin dénemler itibariyle kredi hacimlerinde
yasanan degisimler ve genel ekonomik kosullar da daha dnce belirtildigi gibi isletme sermayesi garantilerini
ve ihracat tutarlarini etkilemektedir.
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Sekil 8 - Danimarka ihracat Tutarlari ve EKf isletme Sermaye Garantisi iligkisi (2012-2016)
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*Qrafik, Diinya Bankasi veri tabani (wits.worldbank.org) ve Ekf yillik raporlarindan elde edilen verilerin bir araya

getirilmesi sonrasinda yazar tarafindan olusturulmustur.
(Kaynak: Ekf, Annual Reports, 2015-2016; Diinya Bankasi, wits.worldbank.org. )

Sekil 8’de Danimarka’ya ait iilke ihracat tutarlar1 ve igletme sermayesi garantilerinin ihracat tutarina

oranlar gosterilmistir. Grafikte dikkat ¢eken husus, Giiney Kore 6rneginde oldugu gibi Danimarka grafiginde

de isletme sermayesi garanti tutarlarinin grafikte oldukga kiigiik bir alan kaplamasidir. 2012 yilinda isletme

sermayesi garantileri tilke ihracatinin yalnizca %0,09’una, 2016 yilinda ise artis gostererek %0,52’sine karsilik

gelmistir. Ancak grafikte dikkat ¢eken husus, garantilerin ihracata oraninm her ne kadar disiik bir oran

olmasina ragmen, oransal ve sayisal olarak isletme sermaye garantisinin istikrarli bir sekilde artmis olmasidir.

Ulke ihracati kimi nedenlere bagli olarak azalmis olsa da veriler incelendiginde isletme sermayesi garanti

tutarlarimin 2012-2016 yillar1 arasinda siirekli artmis olmast KOBI’lerin yeni ihrag pazarlarina ydneldikleri ve

giderlerini finanse etme yollarina bagvurduklar seklinde de yorumlanabilecektir.
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Sekil 9 - Amerika Birlesik Devletleri ihracat Tutarlari ve US-Eximbank isletme Sermayesi Kredi Garantisi

iliskisi (2012-2016)
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*Qrafik, Dilinya Bankasi veri tabani (wits.worldbank.org) ve Us-Eximbank yillik raporlarindan elde edilen verilerin bir

araya getirilmesi sonrasinda yazar tarafindan olusturulmustur.
(Kaynak: Us-Exim, Annual Reports; 2013, s:27; 2014, 5:40; 2016, s:5; Diinya Bankasi, wits.worldbank.org.)

Sekil 9°da 2012-2016 yillar1 arasinda Amerika Birlesik Devletlerinin yillik ihracat tutarlar1 ve Us-
Eximbank’in sagladigi isletme sermayesi kredi garantisi tutarlari ile bu iki tutarin yillar itibariyle oransal

iliskisi gosterilmistir. Grafik incelendiginde ABD nin ihracat tutarmin daha 6nce incelenen Isve¢, Danimarka

ve Giiney Kore’ye kiyasla oldukea fazla oldugu dikkat gekmektedir. Ulke ihracatinin yani sira saglanan isletme

sermayesi kredi garanti tutarlarinin da diger iilke drneklerinden farkli olarak milyar dolar seviyelerinde oldugu

belirlenmigtir. 2012 yilindan itibaren saglanan garanti tutar1 her ne kadar azalmis olsa da parasal karsiligi

olarak onemli tutarlar oldugu disiiniilmektedir. Saglanan garanti tutarlarinin ihracata oranindaki diisiis ise

dikkat c¢ekicidir. Bu diisiisiin nedeni olarak ihracatin azalmasi gosterilemeyecektir. Ciinkii 2013-2014 yillar

arasinda ihracat tutarlari artarken saglanan isletme sermayesi garantisi ise azalmistir. Dolayisiyla iliskinin yonii

konusunda ABD ihracat tutar1 ve Us Eximbank tarafindan saglanan garanti tutarlari arasinda bir korelasyon

olup olmadig1 hususunda herhangi bir ¢ikarimda bulunulamamaktadir.
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Sekil 10 - Birlesik Krallik Thracat Tutarlar1 ve Ukef ihracat isletme Sermayesi Garantisi iliskisi (2012-2016)
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*Qrafik, Diinya Bankasi veri taban1 (wits.worldbank.org) ve Ukef yillik raporlarindan elde edilen verilerin bir araya
getirilmesi sonrasinda yazar tarafindan olusturulmustur.
(Kaynak: Ukef, Annual Report 2017, s: 55; Diinya Bankasi, wits.worldbank.org.)
Sekil 10’da Birlesik Krallik’a ait iilke ihracat tutarlar1 ve ihracat isletme sermayesi garantileri gosterilerek

aralarindaki iliski grafik aracihigiyla ifade edilmistir. ihracat isletme sermayesi garanti programina iligkin 2012
yili verileri grafikte yer almamaktadir. Bunun nedeni ise iriiniin 2013 yilindan itibaren kullanilmaya
baglamasidir. 2013 yilindan itibaren saglanan igletme sermayesi garanti tutarlari istikrarl bir sekilde artmistir.
Ulke ihracatinin nispeten azaldigi donemlerde bile saglanan garanti tutarimin artmasi dnemlidir. Uriiniin
KOBI’lere yonelik oldugu diisiiniildiigiinde, isletmelerin programa iliskin bilgi sahibi oldukca garanti
programina yoneldikleri ve dolayisiyla saglanan garanti tutarinin zamanla artmis olabilecegi, yerinde bir
degerlendirme olacaktir. Ancak sunu da belirtmek gerekir ki, tilke degerlendirmeleri yapilirken her iilkenin
bankacilik sisteminin birbirinden farkli oldugunu ve ihracatgilarin igletme sermayesi kredilerine erisimlerinde
farkli siireclerden gegtiklerini g6z oOniinde tutmak gerekmektedir. Ciinkii igletme sermayesi garanti
programinin isleyis siirecleri incelenirken ihracatgilarin finansmana erigsimlerinde ortaya ¢ikan engelleri agsmak
icin garanti programina bagvurduklar1 belirtilmistir. Eger bankalar isletme sermayesi saglama noktasinda
istekli bir tavir sergiler ise garanti programlarina olan talebin de diisecegi diistiniilmektedir. Dolayisiyla
verilerin degerlendirilmesi asamasinda bu hususun da dikkate alinmasi1 faydali olacaktir.
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Sekil 11 - isvicre Thracat Tutarlari ve Serv Isletme Sermayesi Sigortasi iliskisi (2012-2014)
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*Qrafik, Diinya Bankasi veri taban1 (wits.worldbank.org) ve Serv yillik raporlarindan elde edilen verilerin bir araya
getirilmesi sonrasinda yazar tarafindan olusturulmustur.
(Kaynak: Serv, Annual Reports, 2013-2014b; Diinya Bankas1, wits.worldbank.org.)
Sekil 11°de Isvigre’nin 2012 ile 2014 yillar1 arasinda iilke ihracat tutarlar1 ve Serv’in ilgili yillara iligskin

isletme sermayesi sigortasinin ihracata oranim gdsteren dogru gosterilmistir. Isletme sermayesi sigortasinin
sayisal tutarinin grafikte gosterilememesinin nedeni, tutar olarak iilke ihracatina kiyasla oldukga diisiik
olmasidir. Ornegin 2012°de bu oran %0,05, 2013’de %0,09 ve 2014’de %0,02°dir. 2015 ve 2016 yil1 isletme
sermaye sigortas1 verilerine ulasilamadigi i¢in grafikte bu veriler paylagilmamistir. Serv, diger ihracat kredi
kuruluglarindan farkli olarak isletme sermayesi kredilerine garanti vermemekte bunun yerine belirli bir prim
ve polige diizenleyerek krediyi sigortalamaktadir. Ancak incelenen diger lilke Ornekleri de bir arada
diisiiniildiigiinde kredi sigortasinin ihracata oranmin en diisiik oldugu iilkenin Isvigre oldugu dikkat
¢ekmektedir. Buna karsin, incelenen yillar itibariyle sigorta tutarlari ve ihracatin artig-azalis yonii agisindan
bir nedensellik iligkinin varligindan s6z edilebilecektir. 2012-2013 yillar1 arasinda gerek ihracat tutar1 gerekse
de isletme sermayesi sigortasinin ihracat igindeki pay1 artmigtir. 2013-2014 yillarinda ise her iki degisken de
azalmistir. Incelenen diger kuruluslar ile Serv’in bu uygulamasinin farkli ¢iktilarinin olmasinin nedeni olarak
sigorta kapsaminda riskin %95 gibi yliksek bir oranda tistlenilmesi veya sigorta prim oranlarinin garantideki

komisyona kiyasla ihracatgilar ve bankalar agisindan daha uygun degerlendirilmesi olabilir.

SONUC

Caligmada ihracat kredi kuruluslar tarafindan uygulanan isletme sermayesi garanti ve sigorta programlari
incelenmis, programlar dahilinde ihracat kredi kuruluslarinca saglanan garanti ve sigorta tutarlar1 ve ilgili
tilkelerin ihracat verileri 2012-2016 yillar1 arasinda bir araya getirilmistir. Tutarlar grafikler araciligiyla
degerlendirildiginde, saglanan garantiler ile ihracat tutarlar1 arasinda nedensellik iliskisi saptanamamis, ancak
kimi yillarda saglanan garantiler ve ihracat tutarlar1 arasinda aym ydnde hareketlikler gézlemlenmistir. Isletme
sermayesi sigorta programi verileri incelendiginde ise, iilke ihracat tutarlari ile saglanan sigortalarin segilen
donem araliginda artis ve azalis trendlerinin ayni yonde oldugu gozlenmistir. Ancak artig ve azalis trendlerinin

ayn1 yonde olmasi programlarin dig ticaret iizerine etkisini degerlendirmede yeterli olmayacagi
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diistintilmektedir. Ciinkii ekonomi ve finans alanindaki gelismeler, iilkelerdeki bankacilik sisteminin yapisi
dogrultusunda ihracat¢ilarin krediye erisimlerindeki siirecler, i¢ pazarlarda mal ve hizmet talebinde yasanan
degisimler, ihracat yapilan pazarlara rakip firmalarin girisi, iilkelerde yapilan yasal ve idari diizenlemeler,
isglicli piyasasindaki gelismeler, ihracat kredi kuruluslarinin politikalari, garanti ve sigorta programlarinin
maliyetleri, programlardan faydalanacak KOBI’lerin garanti ve sigorta programlarina iliskin bilgi diizeyleri ve
programlara bakis agilarinin isletme sermayesi garanti ve sigorta programlari ile lilke ihracati lizerinde etkili
oldugu diisiiniilmektedir. Sayilan faktorler sakli kalmak {izere, saglanan garanti ve sigortalardan faydalanacak
KOBI’lerin isletme sermayesi giderlerini karsilayip, mal ve hizmet ihracim artirarak kapasitelerini
genisletebilecekleri degerlendirilmektedir. Biilbiil ve Demiral’da (2016), Tiirkiye ekonomisindeki ekonomik
bliylime, ihracat tutar1 ve Eximbank kredileri arasindaki nedensellik iligkisini inceledikleri ¢aligmalarinda,
Tirk Eximbank’in ihracatg1 firmalara sevk oncesi sunacagi isletme sermayesi kredileri ile destek olmasi
gerektigini savunmaktadirlar (Biilbiil ve Demiral, 2016, s: 36). ihracat kredi kuruluslarinin incelenen
raporlarinda verilen igletme 6rnekleri de bu 6nermeyi destekler niteliktedir.

Tiirk bankacilik sektorii géz oniine alindiginda, dzellikle KOBI’lere kullandirilan kredilerde teminat
sikintisi yasandig1 goriilmektedir. Yeterli teminat bulamayan KOBI’lerin finansmana erisme imkan1 ““ Isletme
Sermayesi Garanti ve Sigorta Programlary’’ ile daha hizli ve kolay olacaktir.

Dolayisiyla gerek erisilen veriler gerekse de ihracat¢i bazinda ulasilan ornekler gergevesinde isletme
sermayesi garanti ve sigorta programlari ile ihracatgilarin isletme sermayesi giderlerini finanse edecek
kredilere erisiminin saglanmasinin kiiresel ticaret iizerinde genisletici etkisinin olacagi diistiniilmektedir.
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