Ekonomik Krizlerin Isletmelerin Gelirleri Uzerine Etkileri: Rastgele Secilmis Sirketlerin Gelir Analizi (pp. 24-45)
Yrd. Dog. Dr. Abdllkadir ALBEZ

TINI- SOS

Tte Duternational Vew Tooues Tu SOcial Seiences

Number: 3 pp: 24-45 Summer 2016
EKONOMIK KRIiZLERIN iSLETMELERIN GELIRLERiI UZERINE ETKILERIi: RASTGELE

SECiLMIS SIRKETLERIN GELIiR ANALIzi
Abdiilkadir ALBEZ®

Ozet

isletmelerin temel gorevi, faaliyet alanlari icerisinde (retim yapmaktir.
Enflasyon ve faiz oranlarinin disiik oldugu istikrarli bir ekonomide isletmelerin
goOsterecegi reaksiyon, ellerinde biriken fon fazlasini reel ekonomide yatinnmda
kullanmaktir. Ancak Tirkiye’de uzun yillar yasanan yiksek enflasyon ve faiz
oranlari, isletmeleri 6z kaynaklarini koruma kaygisina diisirmistiir. Bundan
dolayi, isletmeler tasarruflarini  rant ekonomisi icerisinde spekiilatif
yatirimlarda kullanmiglardir. Ginlimizde ekonomik gostergelerde iyilesme
olmasina ragmen bu durum aliskanlik halini almis ve halen devam etmektedir.
Bu c¢alismada, Ulkemizde ekonomik krizin isletmelerin gelir elde etme
davraniglarini nasil etkiledigi arastiriimaktadir.
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EFFECTS ON BUSINESSES REVENUES OF ECONOMIC CRISIS: INCOME ANALYSIS
OF RANDOM SELECTED COMPANIES

Abstract

The main task of businesses is to manufacture in the main activity areas. The
reaction that the businesses show in a stable economy where inflation and
interest rates are low is to use their fund surplus for investments in a real
economy. However, high inflation and interest rates experienced in Turkey for
long years forced the businesses to feel the anxiety of preserve. Their own
resources, for this reason, businesses have used their savings for speculative
investments in a rant economy. Though there are improvements in economic
indicators today, this behaviour is still pending and have become a habit. In
this study, it is investigated how economic crisis in our country affects the
behaviour of businesses in gaining income.

Key Words: Income and Profit From Main Activities, Income and Profit out of
Activities, The Affect of Economic Crisis on The Income of a Business.

JEL Kodu: M21, M41, M410
GIRIS

Kiresel ekonomide buglin bliyimeden bahsediliyorsa ve eger dengeli,
glglt ve surdurdlebilir bir kalkinma isteniyorsa bu sadece yatirim, ticaret ve
reel ekonomi ile istihdam yaratmayla mimkin olabilir. Verimli olmayan
ekonomik yapilar, istihdam yaratamazlar ve bu da siirdirilebilir olmayan bir
blylimeye neden olur. Daha da ©nemlisi, ekonomi igin kaldirlamayacak
derecede kot sonuglar dogurabilir.

Bir Ulke ekonomisinin 6nemli bir boliml, degisik alanlarda
faaliyetlerini strdiren c¢ok sayida irili ufakh binlerce hatta on binlerce
isletmeden olusmaktadir. Bir Ulkenin glicli olmasi, o dlkenin ¢ok sayida,
finansal yapisi glglii, tretken ve verimli isletmelere sahip olmasina baghdir.
Dolayisiyla, isletmelerin temel gorevi icinde bulundu faaliyet alaninda
Uretimlerini  artirmaktir.  isletmelerin  Gretimlerini  artirmasinin  {lke
ekonomisine 6nemli faydalari vardir. Bunlarin basinda istihdam gelmektedir.
Uretimin artmasi yeni gelismelerin olmasina insanlarin is imkanlari bulmasina,
ekonomik canliigin artmasina, ihracatin artmasina ve doviz gelirlerinin
¢ogalmasina neden olur. Buradan gelen paralar ile yeni is sahalarinin
acilmasina olanak verir. Ulke giglenir ve kalkinir. Ulke ekonomik olarak
gelistikge insanlarin refah seviyeleri de artar.
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isletmelerin temel goérevi, hangi sektdrde olursa olsun, Uretim
yapmaktir. Bu temel gorevi yerine getirmeleri icin isletmeler bltin kaynaklarini
ana faaliyetlerine yonlendirmeleri gerekmektedir. Kaynaklarinin bir kismini ana
faaliyet disindaki alanlarda kullanmasi, normal isleyen bir ekonomide rasyonel
degildir. Ornegin bir demir celik sektdriinde faaliyet gdsteren bir isletmenin
baska sirketlerin hisse senetlerine yatirrmda bulunmasi olagan bir durum
degildir.

Ancak, gelecekte sadece firsatlar yoktur, bazen de risklerle
karsilasilabilir. Gerek genel ekonomik krizler gerek se sektorel krizler nedeniyle
isletmeler Uretimlerinde daralmalar yasayabilmektedirler. Bu gibi durumlarda
isletme yonetimleri isletmelerinin krizden en az etkilenmelerini saglamak
durumundadirlar. Dolayisiyla, isletmeler kriz donemlerinde fon fazlalarini, en
uygun yatinim araclarini secerek, finans piyasalarinda degerlendirebilirler.

Yillardir siirdiiriilen iSO 500 Biyiik Sanayi Kurulusu calismalarinda
Uretim faaliyeti disi gelirler ayrica hesaplanmakta ve degerlendirilmektedir.
Uretim faaliyeti disi gelirler iki nedenden dolayi hesaplanmaktadir. ilk neden,
kuruluslarin Gretim faaliyeti disi gelirlerinin, toplam donem karhlk (veya zarar)
izerindeki etkilerinin gorilmesidir. ikincisi ise iSO 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu
calismasinda kullanilan milli gelir anlaminda kar ve yaratilan katma degerin
hesaplanabilmesi icin Uretim faaliyeti disi gelirler blylklGglinin ayrica
hesaplanmasini gerektirmektedir (S6nmez, 2015:4).

iSO 500 Biiyiik firma verileri, 6zellikle 1990’larin ortalarinda baslayan,
sanayi lretimi yerine kaynaklari ylkselen faizlere ve doéviz kazanglarina yonelik
kullanma egiliminin 2001 krizi Oncesi ve sonrasinda tavan yaptigini
gostermektedir. 2001 kriz yilinda 500 biiyik sanayi firma karlarinin toplami cari
fiyatlarla 718 milyon TL'de kalirken, faiz ve kambiyo gelirinden olusan Uretim
disi gelirler 4,6 milyar TL'ye ulagmistir. 1999 ve 2000 yillarinda da firmalarin
Gretim disi gelirleri, donem karlarinin yiizde 100°tini asmistir (Sonmez, 2015:4-
5).

Bu c¢arpiklik, ancak 2001 krizi sonrasi dengelerin kurulmasi,
enflasyonun dizginlenmesi, faizlerin diistrilmesi ve déviz kurunun diismesi ile
giderilebilmistir. Uretim disi gelirlerin dénem karina orani 2003’te yiizde 71,8
iken 2007’de ylzde 35,6’'ya kadar dismustir. Doviz fiyatlarinin yikseldigi
2008-2009 krizinde biraz daha yilikselen Uretim disi gelirler yine de dénem
karlarinin yizde 44’Gniu geg¢memistir. Ancak, kurlarin yeniden yiksek prim
yaptigl 2014’te kambiyo kazanglari agirlikh Gretim disi gelirler, firma karlarinin
yarisini asarak yeni bir carpik doneme giris yapmistir (Sénmez, 2015:5).

Bu ¢alismada, isletmelerin kriz donemlerinde ve normal dénemlerde
faaliyetleri ile ilgili davranis bigimleri incelenmek istenmektedir. Bu amacgla
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oncelikle (lkemizde yasanan ekonomik krizler arastirilmistir. Ulkemizde
yasanan 6nemli son kriz 2001 yili esas alinarak, Borsa istanbul’da faaliyet
gosteren, rastgele secilmis 50 sirketin 2000-2007 yillarina ait faaliyet gelirleri
ile faaliyet disi gelirleri karsilastirilarak, isletmelerin ekonomik kriz karsisindaki
davraniglari belirlenmeye ¢alisiimistir.

Ekonomik krizi, “ekonomide aniden ve beklenmedik bir sekilde ortaya
¢ikan olaylarin makro agidan Ulke ekonomisini, mikro agidan ise firmalari veya
bireyleri ciddi anlamda sarsacak sonuglar ortaya cikarmasi” (Can; 2006)
seklinde ifade edilebilir. Ekonomik krizleri de kendi igerisinde finansal krizler ve
reel sektor krizleri olarak ikiye ayirabilir. Finansal kriz, “déviz ve hisse senedi
gibi finans piyasalarindaki siddetli fiyat dalgalanmalari veya bankacilik
sisteminde bankalara geri donmeyen kredilerin asirn sekilde artmasi sonucu
yasanan ciddi ekonomik sikinti olarak tanimlanirken”, reel sektor krizi ise “mal,
hizmet ve is glici piyasalarindaki miktarlarda, yeni lretimde veya istihdamda
ciddi daralmalar” seklinde ifade edilebilmektedir (Kibritcioglu, 2006).

Ulkemizde oldugu gibi isletmelerin yatirm yapabilmek icin kaynaklarin
bankadan saglandigi llkelerde ekonomik krizler Gretimi olumsuz etkileyecektir.
Kriz donemlerinde faizlerin yikselmesi, yatirnmlarin azalmasina, talebin
azalmasi da Uretimin dismesine ek olarak da issizligin artmasina neden
olacaktir.

Ulkemizde vyasanan &nemli ekonomik krizlerin bir &zeti asagida
sunulmustur.

TURKiYE’DE 1958 KRizi VE iSTIKRAR PROGRAMI

Tirkiye ekonomisi 1930-1946 arasindaki yillarda, her anlamda dis
diinyaya kapali kalmistir. Biyiik Diinya Bunalimi ve ikinci Diinya Savas’’nin
getirdigi kosullar, hikimetlerin bu konudaki bilincli tercihleri 6tesinde etkiler
yaratmistir. Ancak savasin bitisini izleyen yillarda ortaya ¢ikan i¢ ve dis kosullar,
Turkiye’nin disa acilmasi icin baskilari su Ustline cikarmistir. 1958'deki krize
giden siirecin hazirlanmasinda payi olan ve serbestlesmeye gecisin temelinde
yatan bu baskilar, disaridan geldigi gibi iceriden de kaynaklanmaktadir (Kazgan,
2005: 95).

ikinci Diinya Savasina girmeyen Tiirkiye’de olasi savas tehlikesine karsi
askeri harcamalar artirilmis ve genc niifus askere alinmistir. Uretim ve ihracat
gelirleri azalmis ve Tirkiye ekonomik anlamda zor durumu dismustir. 1947
yiinda ABD baskani Truman adini tasiyan doktrin yayinlayarak Tirkiye ve
Yunanistan’a destek verilecegi aciklanmistir. Tlrkiye boyle bir ortamda ABD’nin
kosullarina uymak ve alacagl yardimlarin igerdigi sartlari yerine getirmek
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zorunda kalmistir. Alinan Marshall yardimi, gelen uzmanlar ve tarimda
meydana gelen olumlu gelismelerle beraber Tirkiye’de 1950-1953 villari
arasinda ekonomi toparlanmaya baslamis ve serbestlesme yolunda iyimser bir
hava olugturmustur. Ancak alinan Marshall yardimi ithalati oldukga artirmis dis
ticaret agigini giderek artmistir.

1954’e gelindiginde olumsuz dogal sartlar 1953’e oranla tarim
Uretimini %14 oraninda dislrmus; DTH’ deki aleyhe gidisle birlikte ihracattaki
duslis %15,4 iken ithalattaki artis ise 10,2 olmustur. GSMH %3 oraninda mutlak
anlamda dismis; esanli olarak enflasyon %12’ye, kaynak dengesi/GSMH acigi
%3,4’e, CIB agigl arti anapara 6demeleri 250 milyon dolara firlamistir. 1958
yilina gelindiginde ise ihracat 1957 yilina gore %28,4 oraninda azalirken, ithalat
ise %20 oraninda artmistir (Tuik, erisim 13.06.2016).

1954'ten sonra tarimsal Uretimin diismesi, bliylime hizinin yavaslamasi,
enflasyon hizinin yikselmesi, doéviz sikintisi ortaya ¢ikmasi ve ABD'nin dis
yardimlarini kismasi sonucu Tirkiye ilk kez ve en kapsamli istikrar kararlarini
1958 yilinda yirarliage koymustur (Boratav, 2009).

1972 PETROL KRizi

1973 Petrol Krizi, 15 Ekim 1973 tarihinde Petrol ihra¢ Eden Arap
Ulkeleri Birliginin OAPEC (OAPEC, OPEC lyesi Arap ilkeleriyle Misir ve
Suriye’den olusur) Yom Kippur Savasinda ABD’nin israil Ordusuna destek
vermesine karsilik olarak ilan ettigi petrol ambargosudur. OAPEC, ABD ve
savasta israil’den yana tavir sergileyen iilkelere artik petrol ihrag etmeyecegini
bildirmistir. Bununla beraber OPEC lyesi Ulkeler dinya petrol fiyatlarini
ylkselterek Ulkelerine giren kaynaklari artirmaya karar vermislerdir
(http://www.tuicakademi.org/opec-ve-petrol-krizi/ 13.06.2016).

Arap Ulkeleri, 1973 yili Ocak ayinda 2,59 dolar olan petrold, 1974 yili
Ocak ayinda 11,65 dolara yikseltmislerdir. Petrol fiyatinda yasanan bu sert
ylkselis, 6zellikle Bati Avrupa ve Japonya’da biiylk panige neden olmus, 1973
yilinin son g¢eyreginde borsalarda buyutk dusilsler yasanmistir (Araci, 2010: 22).

1974 yilinda petrol fiyatlarinin patlayarak 4 katina ¢ikmasi Tirkiye
ekonomisini olumsuz etkilemistir. Ayni yil Kibris Baris Harekati ile birlikte batili
Ulkelerin Gstl ortali ekonomik ambargosu baslamistir. Petrol fiyatlarindaki
artis ithal edilen sanayi Grlinlerinin fiyatlarini da tirmandirmistir. Bitin dinya
petrol tasarrufuna yonelirken Tirkiye petrole sibvansiyon vererek tiketimi
artirmistir. Dis ticaret acigl korkung sekilde artis gostermis, 769 milyon
dolardan 2,3 milyar dolara ¢ikmistir. Tlrkiye o yil 303 milyon dolarla rekor bir
bltce acgigl vermistir. Turizm ve isci gelirleri dismus, istihdam sorunu
blylmustdr. Tarkiye yeni bir darbogazin esigine gelmistir (Ato, 2008:1).
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TURKIYE’DE 1978 KRizi

1973-1974 vyillarinda yasanan petrol krizi, 6nemli bir petrol ithalatgisi
olan Tirkiye'yi de olumsuz etkilemistir. Bu donemde ilk defa Avrupa para
piyasalarindan da borglaniimis, fakat kisa vadeli ve yilksek faizli olmalari
nedeniyle bu piyasalardan borg¢lanmaya son verilmistir. 1970°li yillarin
sonlarina gelindiginde ¢ ayri dis bor¢ erteleme anlasmasi yapilmis ve 5,5
milyar dolarlik borg ertelemesine gidilmistir. Bu dénemde hizla kotliye giden
dis dengenin dizeltiimesi amaciyla 1979 yilinda 16 OECD (ilkesi tarafindan
Turkiye'ye 962 milyon dolarlik yardim taahhidinde bulunulmus, 1 milyar
dolarlik dis borg ertelemesi de karara baglanmistir (Karagéz, 2007:102-103).

1973 vyilinda toplam 2,6 milyar dolar olan borg, 1977 yilinda 10,9
milyar dolara ve 1978 yilinda 13,9 milyar dolara ylikselmistir. Her gecen yil kisa
vadeli bor¢ orani artmakta olup, 1978 yilinda kisa vadeli borglarin toplam borg
icindeki payl %55,9’a ulagmistir.

1979-1980 iKiNCi PETROL KRiZi, 24 OCAK KARARLARI VE SONUCLARI

OPEC yeleri petrol fiyatini 1979 ve 1980'de ikinci kez yizde 150
oraninda artirmistir. Bu sok Turkiye'yi yogun ekonomik kriz yasarken yakaladi.
issizlik orani ylizde 20'lere yaklasti. Enflasyon yiizde 63,9'a yiikseldi. 1979-1980
petrol krizi, halki 1974 petrol krizinden daha fazla etkilemistir. Pek ¢cok temel
tliketim maddesi karaborsaya diismustiir. Hikiimet enflasyonu kontrol altina
almak, dis kaynak agigini kapatmak ve ekonomiyi yeniden isler hale getirmek
icin Ginll "24 Ocak Kararlari" ni yurirlige koymustur (ATO, 2008, 2).

24 Ocak kararlarinin alinmasinda ©nemli olan ekonomik vyapiya
bakildiginda ilk olarak 1980 yilina kadar enflasyon oraninin % 101,4’e ¢ikmasi,
1978 yilinda 2.880 milyar dolar olan ihracat rakami 1979 yilinda 2.261 milyar
dolara gerilemesi, sabit sermaye yatirimlarinda ciddi oranda azalma ve
piyasalarda karaborsanin yaninda farkh fiyat uygulamalarinin ortaya ¢ikmis
olmasi en 6nemli etkenler olarak ortaya ¢cikmaktadir.

24 Ocak Kararlari fiyat istikrari Gzerinde kisa donemde olumlu sonuglar
dogurmus ve 1981 yilinda enflasyon orani %36,8’e gerilemistir. Blitgce agiginda
da diizelme saglanmis 1980 yilinda %3,13 olan biitce a¢igi 1981 yilinda %1,54 ‘e
diismistir. Thracati tesvik edici politikalar ise yaramis 1980 yilinda ihracatin
ithalati karsilama orani %36,8 iken 1981 yilinda %52,6’ya 1982 yilinda ise
%64,9’a gctkmistir.

Ancak alinan istikrar kararlari sonucu olumlu hava uzun slirmemis
blylime orani disik seviyelerde kalmig, 1983 yilinda enflasyon orani %31,4’e,
bltce agigl ise %-2,24 oraninda artmistir. Uygulanan pozitif reel faiz politikasi
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sonrasl bankerler ve bankalarin faiz orani rekabeti sonrasi art arda iflaslar
gelmis ve bu durum “Bankerler Krizi” olarak adlandirilmistir. 1982 vyilinda
ortaya cikan bu iflaslar finans piyasalarinin diizenlenmesi geregini ortaya
koymus ve 1982 yilinda Sermaye Piyasasi Kanunu ¢ikariimigtir.

24 Ocak kararlari ekonomide uzun vadeli istikrari saglayamamistir.
Yetersiz blylUme oranlari, artan issizlik, yikselen kamu aciklari ve strekli
bliylyen dis borglar nedeniyle, 1988 vyilinda ekonomide yeni bir kriz
yasanmistir. Bu donemde hizla yiikselen faiz oranlari ile doviz talebinde artis ve
TL'den kagis sonrasi 4 Subat 1988’de 6zellikle finans piyasalarina yonelik yeni
tedbirler yirirlige konmustur. Tedbirlerin neticesinde kriz asilmakla birlikte
ekonomi daha da vyavaslama, enflasyon orani ise vyikselme egilimine
girmistir.1989 vyilinda ekonominin dis kaynak ihtiyacinin da etkisiyle Turk
Liras’'nin konvertibl hale getirilmis, sermaye hareketlerinin dntindeki engeller
kaldirilmistir (Tugcu, 2013: 204).

Kamu aciklarindaki artis ve mali piyasalardaki dalgalanma sonucunda
faizler ylikselmis, doviz rezervi azalmistir. 1989 yilina gelindiginde Tirkiye disa
acik serbest piyasa ekonomilerinden biri olmustur (ATO, 2008;2).

1994 KRizi VE 5 NiSAN 1994 iSTIKRAR KARARLARI VE SONUGLARI

1990 vyiinda Korfez Krizinin ¢ikmasi mevduatlarin  bankalardan
cekilmesine sebep olarak bankacilik sektoriinde krize yol agmistir. 1991 yilinda
erken genel secimlerin yapilmasi, uygulanan politikalarin gevsemesine vyol
acarak kamu agiklarinin artmasina neden olmustur.

1994 yili basinda iki kredi derecelendirme kurulusu Turkiye’nin kredi
notunu dastrince, Turkiye’den 7 milyar dolar sicak para cikisi olmustur. Bu
cercevede 5 Nisan 1994 Ekonomik istikrar Kararlari alinarak vyirirliige
konmustur (Karluk,2014:525).

5 Nisan 1994 istikrar kararlari degerlendirildiginde, 1994 yilinda
ekonomi daralmasina ragmen (%-6,1), enflasyon oraninin (ortalama enflasyon
%120,7) artigi gorilmektedir. Bu durum durgunluk icerisinde enflasyon
olgusunu ortaya c¢ikarmakta ve ekonomi literatlriinde stagflasyon diye
adlandiriimaktadir. Yine 1993 vyilinda biitce acigl ylzde -6,7 iken, istikrar
tedbirleri sonrasi biitce agigl yizde -3,9’a dismekte ilerleyen vyillarda tekrar
artma egilimi gostermektedir. Ayrica Tiirkiye’de ilk kez faiz oranlari U¢ haneli
rakamlari gormistur.

5 Nisan Kararlari mali piyasalar ve kamu ekonomisi acisindan daha
basarili olmustur. TL, bir siire TL'ye olan talep dolayisiyla istikrar kazanmistir.
Hazine, i¢ borglanmaya giderek aciklarini kapatabilmistir. KiT zamlariyla bu
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kuruluslarin mali yapilarinda dizelmeler saglanmistir. Kararlarin amaglanan
hedeflere ulasmasindaki kismi basarisina ragmen Kararlar, ekonomide istikrari
saglayamadigl ve vyapisal degisikligi gerceklestiremedigi icin tam basariya
ulasmamistir. Clnki, gelir ve kurumlar vergisi mikelleflerinden tahsil edilen
net aktif vergisi, ekonomik talep yetersizliginden kaynaklanan daralma ile
birlesince, sanayi kuruluslari Gretimlerini  kismislardir. Bu durum isgi
¢ikarmalarina sebep olmustur. Tarimsal Grlnlere uygulanan destekleme
fiyatlari enflasyon hizini  karsilayamamistir. Bu durumdan ¢iftgiler zarar
gormustir. Bu gelismeler sonucunda reel sektér Cumhuriyet tarihindeki 1944
ve 1949 vyillarindaki daralmayir da gecerek en biliylk durgunluga girmistir
(Karluk, 2014:533).

Calisanlarin licret ve maaslarinda yapilan dondurmalar reel (icretlerde
duslise yol acarken faiz oranlarinin yikselmesine bagh tiketimin azalmasi da
arz karsisinda talebin yetersiz kalmasina, dolayli olarak da Gretim ve istihdamin
azalmasina kaynak teskil etmistir. issizligin artmasi, issizlik psikolojisine sahip
kimi zaman saldirgan, kimi zaman depresif, gilivensiz, kayit disi icraatlara
yonelen nifusun artmasina neden olmustur (Kol ve Karacor, 2012:384).

KASIM 200 KRizi

Tirkiye 2000 yilina yeni bir ekonomik program ile girmistir. IMF
destegini de arkasina alan bu programin en carpici tarafi, artis hizi dnceden
actklanmamis bir doviz kuru rejimini merkezinde barindirmasidir. 2000’'nin
basindan baslayarak 1,5 yil boyunca doviz kurunun giinliik ne degerler alacagi
onceden agiklanmistir. Bu slre sonunda ise doviz kuru giderek genisleyen bir
aralik icinde dalgalanmistir. Temel amag¢ enflasyonla miicadeleyi sadece siki
para ve maliye politikasina birakmamak, onlari enflasyonda olusan ataleti
kiracak baska mekanizmalarla da desteklemektir (Ozatay, 2009:7).

2000 yilinin sonlarina dogru cari islemler agigindaki hizli artis strerken,
Ozellestirme ve vyapisal reformlardaki gecikmeler, i¢ ve dis piyasalarda
tedirginligi artirarak sermaye girislerini  dolayisiyla likiditeyi olumsuz
etkileyerek, kisa vadeli faizlerin ylkselmesine neden olmustur. Faizlerdeki
artisla kamu menkul kiymetleri ve hisse senedi fiyatlarinda hizli diislis yasanmis
ve vyabanci yatirimcilar Tirkiye’deki portfoylerini azaltmaya baslamislardir
(Kumcu, 2001:29).

1999 yilinda IMF ile imzalanan stand-by anlagsmasinin ardindan 2000
yilinda devreye giren istikrar programi, biyik ¢okisin bas sorumlusu olarak
gortlmektedir. Tlrkiye, doéviz kurunun ¢apaya baglanmasiyla ¢ikmaz bir yola
girmis, cari islemler acigl giderek bliyimis ve yilsonunda 9,8 milyar Dolar’a
¢itkmistir. Dolar ¢capasi nedeniyle toplam kisa vadeli borglar 28,9 milyar Dolar’a,
toplam dis bor¢ stoku 114,3 milyar Dolar’a yikselmistir. Yabanci bankalar
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vadesi gelmeyen kredilerini geri ¢cagirinca gecelik faizler asiri bicimde yikselmis
ve 22 Kasim 2000’de Tirkiye ekonomi tarihine “Kara Carsamba” olarak gegen
para krizi ortaya cikmistir. Bu sirecte, 13 banka ve cok sayida araci kurum
batmistir (ATO, 2008, 2).

Alinan Onlemler ve IMF ile varilan anlasma sonucunda mali
piyasalardaki dalgalanmalar kismen giderilmis, Merkez Bankasinin doviz
rezervleri artmig ve faiz oranlari kriz donemine gore énemli dlglide gerilemistir.
Ancak faiz oranlarinin kriz 6ncesi déneme gore yiksek seviyelerde kalmasi;
ozellikle asint  gecelik borglanma ihtiyacinda olan kamu bankalariyla
portféylinde yogun olarak Devlet i¢ Borclanma Senetleri bulunduran TMSF
kapsamindaki bankalarin mali yapilarini daha da bozmus, ekonomideki ve mali
sektordeki kirllganhgin artmasina yol agmistir (BDDK, Yillik Rapor 2000).

SUBAT 2001 KRizZi VE EKONOMIiK GOSTERGELER

Turkiye Kasim 2000’de ortaya cikan spekilatif amacgh déviz talebini;
faizlerin ylkselmesi, MB doviz rezervlerindeki azalma ve IMF ile yapilan
anlasma sonucu alinan yardimlarla kismen giderilmis ancak bu daha sonra
ortaya cikacak benzer durumlar icin aksiyon alabilme giiciinin zayiflatmistir.

Kasim krizi asildi derken, tam (i¢ ay sonra 19 Subat 2001’de Basbakan
ile Cumhurbaskani arasindaki bir tartisma ikinci bir spekilatif saldiryi baslatti
ve bu kez doéviz krizi otaya ¢ikmistir. 21 Subat’ta bankalar arasi para piyasasinda
gecelik faiz %6200’e kadar ¢ikmis ve ortalama %4018,6 olmustur. 16 Subatta
27.94 milyar dolar olan Merkez Bankasi doviz rezervi 23 Subat’ta 22.58 milyar
dolara inmis ve rezerv kaybi 5.36 milyar dolar olmustur. Kasim krizinde doévize
saldirt yabancilarla sinirli kalmis, Subat krizinde verlilerin de, 06zellikle
bankalarin doévize saldirdigi gorilmustir. Dovize yapilan saldiriya dayanma
glcl kalmayinca, TCMB 21 Subat gecesi kurun dalgalanmaya birakildigini
actklamustir. 19 Subatta 1 dolarin piyasa satis kuru 686 500 TL iken, 23 Subatta
920 000 TL, 28 Subatta 960 000 TL olmus, yani kur artisi on giin icinde %40’a
ulasmistir. Kasim krizinde ¢ok yikselen Finansal Baski Endeksi daha da biylk
bir sigrama yapmistir. Kasim ayinda yara alan enflasyonu disiirme programinin
da sonu gelmistir. Faizin neredeyse goklere ¢ikmasi dovize olan talebi
engelleyememistir ((TEK) Uygur, 2001:22).

Bu gelismeler sonucunda bankacilik sektoriinin iginde bulundugu
sorunlar daha da agirlasmis ve yeni sorunlar ortaya c¢ikmistir. Kasim krizi
sonrasinda likidite ve faiz riski nedeniyle ciddi sorunlar yasayan bankacilik
sektorl Subat krizi sonrasinda ilave olarak kur riskinden kaynaklanan kayiplarla
karsi karstya kalmistir. Kriz doneminde faiz oranlarindaki hizli artis bir yandan
fonlama maliyetlerini ylkseltmek, diger yandan menkul degerler clizdaninin
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piyasa degerini azaltmak suretiyle banka bilancolarini olumsuz yénde
etkilemistir (BDDK,2001:8).

Kriz doneminde Tirkiye’de bankacilik sektériinde; 6z kaynak yetersiz,
kticuk oOlcekli ve parcali bankacilik yapisi sektére hakim, kamu bankalarinin
sistem igindeki payi ylksek, piyasa risklerine asiri duyarlilk s6z konusu ve
kirilgan bir yapi (vade uyumsuzlugu, acik pozisyon) sektorde egemen, ig
denetim vyetersiz, risk yonetimi etkin olmayip sektor saydam degildi
(Karluk,2007:360-361).

Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizlerinin de etkisiyle Turkiye’'de yerli ve
yabanci toplam 25 banka kapanmistir.

2001 yilinda yasanan krizin en énemli gdstergelerinden birisi de issizlik
gostergeleridir. Krizle birlikte issizlik ordusuna yeni issizler dahil olmus,
istihdamda ciddi daralmalar meydana gelmistir. 2000 yilinda Trkiye’de toplam
issizlik orani %6,5 iken, 2001 yilinda bu oran %8,4 ‘e 2002 yilinda ise %10,3 e
yukselmistir.

Bankacilik sektoriinde 2000 yilinda istihdam edilen personel sayisi 170
bin iken 2001 yilinda bu sayi 137 bine daha sonra 123 bine kadar gerilemistir.
2000 yilinda 79 olan toplam banka sayisi, 2002 yilinda 54’e dismustdr.
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Tablo 1: Tiirkiye Ekonomisine Ait Secilmis Temel Ekonomik Gostergeler
(2000-2007)

Gostergeler 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Blyldme Orani 6,8 | -5,7 6,2 5,3 9,4 84| 6,9 4,7
GSYH Deflatori 49,21 529 | 374 | 233 | 124 7,1 9,3 6,2
Issizlik Orani 7 89| 10,8 | 11,0 10,8 | 10,6 | 10,2 | 10,3

ihracatin ithalati 51| 75,7| 699 | 68,1 | 64,8| 629 | 61,3 | 63,1
karsilama orani

Sermaye Girisi/Cari | -10,0 89 -90 -9 -8 -38 -53 -49
islemler Dengesi

Ortalama Dolar | 623 (1.225 [1.505 [1.493 |1.422 |1.340 (1.431 |1.301
Kuru

Ortalama Euro| 573 |1.093 {1.429 ({1.685 |1.767 |1.669 |1.800 {1.778
Kuru

Toplam Borg/ GSYH | 44,7 | 57,7 | 56,2 | 47,3 | 41,3 | 355| 39,5| 385

Net Kredi Hacmi| 17,2 | 15,0| 10,4 | 13,0 15,8 | 21,0 | 25,2 | 29,0
(GSYH icindeki
pay1)

Toplam Mevduat | 32,8 | 43,3 | 37,6 | 32,7 | 32,7 (35,78 | 37,8 | 39,5

TL+DTH (GSYH
icindeki payi)

TL Mevduat Faiz | 45,6 | 63,9 | 48,0 28,1| 19,9 | 15,5| 18,3 | 16,9
Orani

Bankalararasi 199,0| 59,0 | 44,0 26,0| 180 13,5| 17,5 15,8
Gecelik Repo Faiz
Orani

Sabit Sermaye | 20,8 | 16,4 | 17,1 | 17,4 | 20,7 | 21,4 | 22,6 | 21,8
Yatirimlari/GSYH

Yurt ici| 18,4 | 18,4 | 18,6 | 155 16,0 | 16,0| 16,6 | 15,5
Tasarruflarin/GSYH

Kaynak: Hazine Mistesarligi, TCMB, Kalkinma Bakanligi, TUIK

Subat 2001’de krizin patlak vermesinin ardindan, Nisan 2001’de yeni
Merkez Bankasi Kanunu cikarilarak Merkez Bankasi’nin temel amacinin fiyat
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istikrari oldugunu aciklamistir.14 Nisan 2001'de Gli¢li Ekonomiye Gegis
Programi yirirlige konmus, Mayis ayinda Niyet Mektubu hazirlanarak IMF ile
gorismelere baslanmistir (Tugcu,2013: 209).

Bu programin amaci, Kasim 2000 sonrasi kurun dalgalanmaya
birakilmasi sonucu ortaya c¢lkan givensizlik ve istikrarsizigl ortadan
kaldirmaktir. Bu nedenle ekonominin yeniden yapilandiriimasi igin gerekli
altyapi olusturulmaya cahsiimigstir.

2. AMAG VE YONTEM

Kriz donemlerinde isletmelerin ana faaliyetlerine hangi oOlclide 6nem
verdiklerini belirlemeye yonelik yapilan bu ¢alismada, Borsa istanbul’da faaliyet
gosteren rastgele secilmis 50 adet sirketin 2000-2007 yillarina ait Faaliyet Gelir
ve Karlari ile Diger Faaliyet Gelir ve Karlar karsilastirilmistir. 2000-2007'nin
secilmesi, Ulkemizde yasanan son oOnemli ekonomik krizin (2001 Krizi) bu
dénemde olmasi nedeniyledir.

Uretim faaliyet disi gelirler, ekonominin olumsuz gittigi yillarda genelde
donem kar ve zarari toplami icinde 6nemli boyutlara ulasmaktadir. Ekonomi
olumlu gelisirken de kar ve zarar toplami icinde Uretim-faaliyet disi gelirlerin
payl kicllmektedir. Zira, istanbul Sanayi Odasi (iSO) 500 calismasi
kapsamindaki kuruluslarda dretim-faaliyeti disi gelirlerin donem kar ve zarar
toplami igindeki payi incelendiginde, kriz yillari olan 1988-2001 yillari arasinda
Uretim faaliyet disi gelirlerin, donem kar ve zarar toplami igcindeki pay1 %647 ile
en yliksek degerini alirken, 2011 yilinda oran %22,7 ilen en disik seviyesine
inmistir. 2012 yilinda ise oran tekrar %39,3 yikselmis olup, bu oran 2009 kriz
yili sonundaki en yiliksek orandir. 2012 yili, Uretim faaliyeti disi gelirlerin
595,9’luk artis orani ile 2001 yili sonrasi elde edilen en yuksek artis oraninin
oldugu yil olmustur. S6z konusu ayni yilda 6zel sektérde dénem kar ve zarar
toplamindaki %13,3’llk artisa karsilik Giretim faaliyetinden elde edilen karda ise
yaklasik olarak %11,2 oraninda bir azalma gerceklesmistir (ISO Dergisi, Agustos
2013; 56).
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Tablo 2: Ozel Kuruluslarda Uretim Faaliyet Disi Gelirler (TL)

Yil Uretim faaliyeti | Degisim | Dénem Kar ve | Degisim | % (%)
Disi Gelirler (1) % Zarar Toplami | %
(v.0) (2)

1996 195.948.193 103,7 370.418.929 79,1 52,9
1997 407.054.079 107,7 771.761.381 108,3 52,7
1998 699.577.134 71,9 797.402.394 3,3 87,7
1999 1.577.329.277 125,5 720.405.946 -9,7 219,0
2000 1.760.163.086 11,6 1.538.333.855 113,5 114,4
2001 4.645.687.973 165,4 718.029.004 -53,3 647,0
2002 4.833.432.876 4,0 4.269.008.132 494,5 113,2
2003 5.016.304.190 1,8 6.985.609.668 63,6 71,8
2004 3.557.069.000 -29,1 9.087.928.518 30,1 39,1
2005 3048.142.484 -14,3 8.236.526.584 -9,4 37,0
2006 3.380.665.053 10,9 | 12.855.752.414 56,1 26,3
2007 6.124.524.780 81,2 | 17.223.034.088 34,0 35,6
2008 3.793.360.109 -38,1 | 10.317.558.781 -40,1 36,8
2009 5.686.581.323 50,1 | 12.852.111.028 24,6 44,2
2010 5.980.685.439 5,2 | 17.453.114.853 35,8 34,3
2011 4.277.422.708 -28,5 | 18.828.305.331 7,9 22,7
2012 8.380.646.242 95,9 | 21.325.269.558 13,3 39,3

Kaynak: iSO Dergisi, Agustos 2013; 56

Uretim faaliyeti disi gelirlerin toplam dénem kar ve zarar toplami
icindeki payl 2013 yilinda ise yiizde 34,1 iken 2014 yilinda ylzde 50,3’e
ylkselmistir. Baska bir ifadeyle, sirket bilangolarinda donem kari olarak yer
alan rakamin yarisindan fazlasini Gretim ile ilgisi olmayan bir faaliyetten, yani
dévize yatinrmdan saglanan karlar olusturmustur. Uretim faaliyeti disi

36

The International New Issues In SOcial Sciences
Year 2016 Summer - Volume 3, Number 3



Ekonomik Krizlerin Isletmelerin Gelirleri Uzerine Etkileri: Rastgele Secilmis Sirketlerin Gelir Analizi (pp. 24-45)
Yrd. Dog. Dr. Abdllkadir ALBEZ

gelirlerdeki sicrama, mutlak kar rakamindaki artisin da 6nemli bir nedeni
olmustur (S6nmez, 2015: 5).

2014 yihinda dolarin yillik nominal getirisi ylzde 11’i, reel olarak da
ylzde 2,7’yi bulmus ve kaynaklarinin bir kismini dovize baglayanlar reel kazang
saglamiglardir. 2015’in ilk 11 ayinda ise dolarin nominal getirisi ylzde 29’a
yaklasmis ve reel getirisi ylizde 19’u bulmustur (S6nmez, 2015:6).

2015’te de firmalarin, kaynaklarini bu uretim disi kazanca daha ¢ok
yonelttikleri ve Uretim disi kazanglarin yeniden, Uretimden karlari geride
biraktigi tahmin edilmektedir. Uretim faaliyeti disi gelirler, beklenecegi gibi
daha cok ozel firmalarla ilgilidir. Sanayi disi kazanglar, 6zel kuruluslarda 2014
yilinda ylzde 131,2 oraninda artarak 5,1 milyar Tl'den 11,9 milyar TL'ye
ylkselmistir. Donem kari ve zarari toplami icindeki payl ise ylizde 43,2'ye
cikmistir. Kamu kuruluslarinda ise Gretim faaliyeti disi gelirler 2014 yilinda
ylizde 27,8 oraninda duserek 1,7 milyar TL'ye inmistir. Bu arizi kazancglar
sayesinde, kamu kuruluslarinin 405 milyon TL'lik donem zararlari, 2,1 milyar
TL'nin Ustlne ¢ikmistir (S6nmez, 2015:7).

3.1. ANALiZDE KULLANILAN GELIR VE KAR TURLERI

isletmenin faaliyetleri sonucunda varliklarinda artis meydana getiren
unsurlara gelir, bu unsurlarin izlendigi hesaplara ise gelir hesaplari denir. Kar
ise; gelirler ile giderler arasindaki olumlu farktir. Gelir Vergisi Kanunu md.38’de
kar, “Bilango esasina gore ticari kazang, tesebblsteki 6z sermayenin hesap
donemi sonunda ve basindaki degerleri arasindaki muspet farktir” seklinde
tanimlanmaktadir.

Tekdizen Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi'nde (TMSUGT)
“Gelir Tablosu ilkeleri: Gelir tablosunun diizenlenmesinde Mali tablolar ilkeleri
esas alinir. Bu tablonun dizenlenmesinde esas faaliyetlerden saglanan gelir ile
sureklilik gosteren diger olagan faaliyetlerden saglanan gelirler ve sireklilik
gostermeyen olagan disi gelirler ayri ayri gosterilir. Buna gore, esas faaliyetler
icin yapilan giderler ile sireklilik gosteren diger olagan faaliyet giderleri ve
sureklilik géstermeyen olagan disi giderler ayri ayri gosterilir’” denmektedir.

Tekdiizen Hesap Planina gore Gelir Tablosunda gelir ve karlar genel
olarak Gg kisma ayrilmaktadir.

Esas (Ana) Faaliyet Gelir ve Karlari; Brit satislardan satis indirimleri,
satislarin maliyeti ve faaliyet giderleri c¢ikarildiktan sonraki olumlu fark Esas
Faaliyet Kar'dir, olumsuz fark ise Esas Faaliyet Zarari’dir. Dolayisiyla, isletmenin
ana ugrasl alani ne ise o gercevede elde ettigi gelir ve karlar Esas Faaliyet Gelir
ve Kar’’dir. Ornegin, mobilya triinleri Gireten bir firma icin ana faaliyet yemek
odasl, yatak odasi, oturma odasi vb. Urilnleri Gretip satmaktir.

37

The International New Issues In SOcial Sciences
Year 2016 Summer - Volume 3, Number 3



Ekonomik Krizlerin Isletmelerin Gelirleri Uzerine Etkileri: Rastgele Secilmis Sirketlerin Gelir Analizi (pp. 24-45)
Yrd. Dog. Dr. Abdllkadir ALBEZ

Faaliyet Disi (Diger) Gelir ve Karlar; 1 Sira no'lu (TMSUGT’ne) gore,
“isletmenin esas faaliyeti disinda istiraklerden ve bagl ortakhklardan elde
edilen temettl geliri ile faiz ve diger temettlu gelirleri, temerrit faizleri,
kambiyo karlari, kira gelirleri, menkul kiymet satis karlari gibi diger
faaliyetlerden elde edilen olagan gelir ve karlardan olusur”. isletmeler ana
faaliyetlerini slirdirirken c¢esitli nedenlerden dolayr yan faaliyetlerle de
ilgilenebilirler, bu tiur faaliyetlerden elde edilen gelir ve karlara Faaliyet Disi
(Olagan Diger) Gelir ve Karlar denir. Ornegin; Ayakkabi {retip satan bir
isletmenin arsa alip satmasi “Olagan Diger Faaliyet” dir. Bu faaliyetten elde
edilen gelir ve kar ise, Olagan Diger Gelir ve Kar'dir.

Diger Olagandisi Gelir ve Karlar; TMSUGT’de “isletmenin olagan
faaliyetlerinden bagimsiz olan ve bu nedenle anzi nitelik tasiyan duran
varliklarin satislarindan elde edilen karlar ile olagan disi olay ve gelismeler
nedeniyle ortaya ¢ikan gelir ve karlarin yer aldigi hesap grubudur” seklinde
tanimlanmaktadir. Onceki déneme ait olan gelir ve karlar, sayim fazlasi gelirler,
hasar fazlasi tazminat gelirleri, irat kaydedilen depozito ve teminatlar, alinan
diger ceza ve tazminatlar vb gelir ve karlardan olusmaktadir.

4 ANALIZ VARSAYIMLARI VE YORUMLAR

Analizde kullanilan Formdil; Diger Faaliyet Kari veya Zarari / (Ana
faaliyet Kari veya Zarari + Diger Faaliyet Kari veya Zarari)

Analizde dort sonug ortaya ¢ikmaktadir. Bu dort sonucun agiklamasi ise
asagida ifade edilmistir.

(a)-Analiz sonucu 0,5 den kiiglk ise; Ana faaliyet Kari veya Zarari Diger
Faaliyet Kari veya Zarar’'ndan daha fazladir. Bu durum isletmenin ana
faaliyetlerine daha fazla 6nem verdigini gostermektedir.

Ornegin; Alarko Carrier sirketinin 2000 yili Ana Faaliyet Kari 9.105.139
TL Diger Faaliyet Kari ise 4.723.338 TL dir.

Diger Faaliyet Karinin Toplam Kara Orani = 4.723.338 TL / 13.828.477
TL=0,3415

Diger faaliyetten elde edilen kar toplam karin %34,15’dir. Bu oran
sirketin 2000 yilinda ana faaliyete 6nem verdigini, yatirimlarini ana faaliyete
yonlendirdigi, spekiilatif yatirimlara fazla agirlik vermedigini gostermektedir.

(b)-Analiz sonucu 0,5’den buyik ise; Diger faaliyet kari Ana faaliyet
karindan daha fazladir. Bu durumda isletmenin ana faaliyet yatirmlarindan
uzaklastigi, yan faaliyet yatirimlarina yéneldigi sdylenebilir.

Ornegin Adana Cimento sirketinin 2000 yili Ana Faaliyet Kari 3.992.001
TL Diger Faaliyet Kariise 16.168.081 TL dir.
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Diger Faaliyet Karinin Toplam Kara orani = 16.168.081 TL / 20.160.082
TL=0,8019

Diger faaliyetten elde edilen kar, toplam karin % 80,19°dur. Bu oran,
sirketin 2000 yilinda elindeki fonu ana faaliyet yatirimlari yerine yan faaliyet
yatirimlarinda kullandigini gostermektedir.

(c)- Analiz sonucu (+) 1’den buyik ise; Ana faaliyet zarari ortaya ¢cikmis,
Yan faaliyetten elde edilen karla dénemin karl bitmesi saglanmistir.

Ornegin Banvit sirketinin 2001 yili Ana Faaliyet Zarar 16.189.028 TL
Yan Faaliyet Kari ise 25.135.294 TL dir.

Diger Faaliyet Zararinin Toplam Kara orani = 25.135.294 TL / 8.946.266
TL =2,8095

Yan faaliyetten elde edilen kar toplam karin % 280,95’dir. Bir baska
ifadeyle yan faaliyetten elde edilen kar toplam karin 2,8 kati kadardir.
isletmenin satis gelirleri, satislarin maliyeti ve faaliyet giderlerinin altinda
kalmistir. Donem faaliyet zarari ile bitmis olup, ancak yan faaliyetlerden elde
edilen gelirle donem olagan karla tamamlanabilmistir.

isletmeler icin ana faaliyetin zarara ugramis olmasi gelecegi icin endise
verici bir durumdur. Yan faaliyetlerden elde edilen karla sadece giini kurtarmis
olacaktir.

(d)-Analiz sonucu (-) degerde olmasi ise; Ana faaliyet zararla bitmis, yan
faaliyetten kar elde edilmis ancak donem toplam zararla kapanmistir.

Ornegin Akal Tekstil sirketinin 2005 yili Ana Faaliyet Zarari 115.386.567
TL Yan Faaliyet Kari ise 50.334.068 TL dir.

Diger Faaliyet Zararinin Toplam Zarara orani = -115.386.567 / -
5.052.499 = -1,7737

isletmenin ana faaliyet zararinin toplam zarara orani %-177,37
olmustur. Sirket doénemde buylk bir faaliyet zararina ugramis, yan
faaliyetlerden elde edilen kar bile bu zarari kapatmaya yetmemektedir. En koti
sonucun (-) deger olmasidir.
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5. BULGULAR VE YORUMLAR

Yapilan analizden elde edilen sonuglarin yukarida belirtilen varsayimlar
isiginda siniflandiriimasi sonucu ortaya ¢ikan sirket sayilarini belirten tablo
asagidaki gibidir.

Tablo 3: Analiz Varsayimlarina Gore Sirket Sayilari (Adet)

Varsayimlar YILLAR
2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
a 30 29 21 18 20 18 22 22
b 12 16 15 18 12 12 14 12
c 4 3 4 7 9 12 7 7
d 4 2 5 5 9 7 7 9
0 5 2 1
50 50 50 50 50 50 50 50

Analizden elde edilen sonuglara (Tablo 3 ) gdre 2000 yilinda sirketlerin
30 tanesi (%60), 2001 yilinda sirketlerin 29 tanesi (%58), (a) Ana faaliyete
agirlik vermis, rant ekonomisini fazla Gnemsememistir.

2000 yilinda sirketlerin 12 tanesinin (%24), 2001 yilinda sirketlerin 16
tanesinin (32) toplam kar igerisinde faaliyet disi karlari agirhktadir, ellerindeki
fonlari diger faaliyetlerde kullanmislardir.

2000 yilinda sirketlerin 4 tanesi (%8), 2001 yilinda 3 tanesi (%6) ana
faaliyetten zarara ugramis, ancak diger faaliyetlerden elde ettigi karla
donemler karla kapatabilmistir. Bir baska ifadeyle faaliyet disi gelir ve karla
isletmesini zarardan kurtarabilmistir.

2000 yilinda sirketlerin 4 tanesi (%8), 2001 yilinda 2 tanesi (%4) ana
faaliyetten ugradigl zarar o kadar yliksek ki, diger faaliyetlerden elde ettigi kar
bile isletmeyi zarar etmekten kurtaramamistir.

2002 yilinda 5 sirketin (%10) analizinin sonucunun ‘0’ ¢tkmasi, herhangi
bir yan faaliyete girismedigini gostermektedir. Bir diger ifadeyle, fonlarinin
tamamini ana faaliyet yatirrmlarinda kullanmistir.

Bu agiklamalardan sonra genel anlamda sunlar ifade edilebilir:
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-Diger faaliyet karindan daha ¢ok ana faaliyetlerden kar elde eden (a)
sirket sayisinin en fazla oldugu yil 2000 (30 adet -%60) olmustur.

-Ana faaliyet karindan daha ¢ok diger faaliyetlerden kar elde eden (b)
sirket sayisinin en fazla oldugu yil 2003 (18 adet - %36) olmustur.

-Ana faaliyetten zarara ugramis ancak diger faaliyetlerden elde ettigi
karla donemi karla bitiren (c) sirket sayisinin en fazla oldugu yil 2005 (12 adet -
%24) olmustur. Diger bir deyisle bu sirketler ana faaliyet disi islemlere
girismemis olsalardi donemi zararla kapatmis olacaklardi denilebilir.

-Ana faaliyetten zarara ugramis ve diger faaliyetlerden elde ettigi kar
bile donemi toplam zararla kapatmalarini engelleyemeyen (d) sirket sayisinin
en fazla oldugu yillar 2004 -2007 (9 adet - %18) olmustur.

-Yalnizca ana faaliyetten kar elde etmis, diger faaliyetlerle hic
ilgilenmemis bu nedenle analizde kullanilan formilde pay kisminda bir deger
olmadigi igin, analiz sonucu (0) ¢ikan sirket sayisinin en fazla oldugu yil 2002 (5
adet -%10) olmustur.

-Analizdeki (b), (c) ve (d) diger faaliyetlerden elde edilen karin yan
faaliyet sonucundan fazla oldugunu gostermektedir. Buna gore, diger
faaliyetlere yatirimda bulunan, gelir ve kar elde eden sirketlerin en fazla oldugu
yilin 2005 yili (12+12+7=31; %62) oldugu soylenebilir.

-Analiz sonucunun (0) oldugu ¢ok az sayidaki sirket haricinde tabloda
gorilen bitin sirketler (a), (b), (c) ve (d) az veya ¢ok ana faaliyet disi gelir ve
kar elde etmislerdir.

6. TARTISMA VE SONUC

istikrarli ekonomik kosullarda isletmelerden beklenen davranis bigimi,
istigal alaninda kaliteli Grinil ucuza ve daha fazla Uretip satmaktir. Ana faaliyeti
disinda baska faaliyetlerle pek ugrasmaz. Menkul ve gayrimenkul kiymet alim
satimi, doviz alim satimi gibi spekdilatif islemlere girismez. Fon fazlasini
bankalardan kisa veya uzun vadeli mevduat hesaplarinda tutmaz. Bunlar gibi
islemleri yapsa da sinirli oranda yapabilir. Clinkii esas olan isletmenin kendi
faaliyeti icerisinde vyatinm yaparak, (Uretimle gliclenecegini, gelecegini
glivenceye alacagini bilir.

istikrarll olmayan, faiz ve enflasyon oranlarinin vyiiksek, déviz
fiyatlarindaki siirekli artislarin oldugu, ic tiketim talebinin dastligl, dogrudan
sermaye yatirimlarinin girmedigi bir ekonomide stirekli kriz var demektir. Boyle
bir ekonomide isletmelerin davranis bicimlerinde degismeler olmasi dogaldir.
isletmeler hayatiyetlerini devam ettirebilmek igin maliyetlerini diisiirme cabasi
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icine girerler. lisci cikararak Uretim kapasitelerini disirirler. Ellerindeki
fonlarini yiksek getiri elde edebilecekleri menkul, gayrimenkul, déviz, faiz gibi
reel ekonomi disinda kullanmaktadirlar.

Ekonomik kriz donemlerinde isletmelerin ana faaliyet disi alanlara
yatirim yapmalari belirli 6lgiide normal karsilanabilir. Ancak bu oran (ana
faaliyet disi kar / ana faaliyet kari + ana faaliyet disi kar) %50’yi asmamalidir.

Yapilan bu calismada elde edilen sonuclara gére, 2001 yilindan sonraki
yillarda ekonomik gostergelerdeki nispeten diizelmeye ragmen, isletmeler ana
faaliyet disi alanlarda faaliyet gosterdigi, kaynaklarinin 6nemli bir kismini bu
alanlarda kullanmayi tercih ettigi gortilmektedir.

Bu durumun birden fazla nedeni olabilir. Bunlardan biri Glkemizde uzun
yillar yasanan yiliksek faiz ve enflasyon oranlari isletmelerde bir aliskanlk
olusturmustur. ikinci neden kolay para kazanma giidiisii denebilir. Uciinciisi
ise reel ekonomiden elde edilecek kazangtan daha kisa siirede daha ¢ok kazang
elde edebilmektir.

Bir lilke ekonomisi i¢in finansal piyasa elbette 6nemlidir. Ancak bu,
kiiglik tasarruflarin reel ekonomiye kazandirilmasi seklinde olmaldir.
isletmelerin esas gorevi ana faaliyet alanina yogunlasmak, uretim gliciini
artirarak blytme saglamaktir.

iste bu noktada hem isletmelere ve hem de devlete bazi goérevler
dismektedir. Devlet para ve maliye politikalariyla ekonomik istikrari saglayacak
politikalar gelistirmeli, popllizmden kaginmaldir. Boylece isletmelerin rant
ekonomisine &nem vermeleri 6nlenmelidir. isletmeler ise amaclarini
gerceklestirebilmelerinin yolunun reel ekonomiden, bir baska ifadeyle daha
iyisini, daha ucuza ve daha c¢ok (retip satmaktan gectigini anlamalari
gerekmektedir. isletmeler reel ekonomiye daha fazla dnem verip, Uretim
glgclerini artirarak ancak biiyliyebilecekleri bilincine ulagsmaldirlar.
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