1994 KRIZININ ERZURUM ILINDE 1995 YILINDA KURULAN
SECILMI$S SIRKETLER UZERINDEKi ETKILERI

Yrd. Dog.Dr. Evcan UZUNLAR®

1- Giris

Ekonomik birimlerin 6zellikle 6zel sektérin ekonofnideki
dalgalanmalara hizla uyum-saglamasu 1994 iktisadi krizinin ekonomiye
etkilerinin sinirli kalmasinda énemli roli olmustur.

Ozel sektdriin ekonomideki sik ve siddetli dalgalanmalarla tanismasi
1994 krizinden c¢ok daha gerilere gitmektedir. Makro dengelerin bozulmasi
1987 sonrasinda kamu harcamalarinin uyardigi i¢c talebe ve tiliketime
dayali biiyime politikalarinin uygulanmasiyla baglamistir.

Turkiye'de 5 Nisan éncesinde piyasada dovize karsi asiri bir talebin
olustugu ve doéviz kurlarinin TL. karsisinda hizla yikselis gosterdigi
gbézlenmistir. Ayrica OECD ulkelerindeki durguniuktan kaynaklanan talep
daralmasinin ihracatimiza olumsuz etkileri ile i¢ piyasadaki canlihk ve
buna bagh olarak talep genislemesinin yarattigi ithalat genislemesi ve
bitin bunlarin neticesinde dis borglarin buyik mebiaglara ulagmasi,
TL.'ye duyulan guivenin azalmasina yol agmistir.

Tarkiye ekonomisinin girdigi c¢ikmazin 1994'de bunalima
donusmesiyle alinan 5 Nisan kararlari, piyasada bozulan dengelerin ve
kaybolan givenin yeniden ingasini ana hedef olarak se¢gmistir. Bu amagla
hikimet Turk Lira'sindan kagigi ve dovize yonelisi 6nlemek igin glnlik,
faiz uygulamalarina gitmigtir. Boylece kismen de olsa ddévizin TL. yerine
ikamesinin engelienmesi dusunulmusgtir.

Fakat alinan kararlarin uygulama sonuglarina baktigimizda, sadece
ddemeler dengesi Uzerinde olumlu etkide bulundugunu tesbit etmekteyiz.

Zira bu kararlar sonrasinda yasanan performans gdézlendiginde, i¢
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dengelerdeki bozulmalarin devam ettigi, isletme yatirimlarinin artmadigi
ve isletmelerin fonlarini faaliyet disi alanlara kaydirdigi g('jzlenmi§tir.1

1994 yilinda mali piyasalarda yasanan panikle TL'nin hizla deger
kaybetmesi ve reel faizlerdeki asiri yiikselme, i¢c piyasadaki daralma ile
birlikte isletmeleri kugulmeye yatirimlarini ertelemeye ve ihracatlarini
artirmaya zorlamistir. Kriz neticesinde bir gok isletme kapanmis ve bu
arada igsizlik artmistir. Bir cok sirket ise (retimlerini azaltarak
kaynaklarini yiiksek faiz getiren kazang alanlarina yatirmiglardir.

Bu calismada amacimiz, 1995 yilinda Erzurum ilinde, kurulan
secilmis sirketlerin 1994 iktisadi krizinden nasil etkilendikleri ve kriz
sonrasi sirketlerin mali performanslarinin 1995 ve 1996 yilinda nasil
bir trend izledigini ortaya koymaktir. (Sirketlerin aciklayici isimleri Ek
Tablo 18'de verilmigtir). ‘

Calismada, sirketlerin bilango ve gelir tablolarina ulasilarak rasyo
analizi yapilmis bu analizlerle ilgili ortalama ve standart sapmalar
hesaplanmistir. Ayrica sonuglar ek tablolar halinde sunulmustur.

2- Bulgular

1994 krizini takip eden 1995 ve 1996 yillarinda Erzurum ilinde
1995 yilinda kurulan segilmis dért sirketin, borglanma yizdeleri,
(borglar/toplam aktifler) %55'ten %30'a gerilemistir. Borglanma diizeyi
de (borglar/satis hasilati) borglanma yluzdesine parale! bir trend
izlemekte olup, %11.83 ten %11.62'ye bir azalis géstermistir (Ek Tablo
19-20).

Borglar/ézsermaye* orani ise, %123'ten %42'ye gerilemistir (Ek
Tablo 19). Bu da Erzurum vyéresindeki sirketlerin 1994 ten sonra

1 Ertugrul Deliktag, Recep Kok, "5 Nisan istikrar Tedbirleri ve disutndlrdikleri",
Atatirk Universitesi, 1iBF. Dergisi, C. Il Sayi 1-2, 1995, s. 13-24

" Tablo 19'da goriilen ve bu calismada 6zsermaye ile ilgili rasyolarda;
O6zsermaye rakami, sermaye ve bilango karinin toplami ile elde edilmistir.

Bagka bir ifadeyle 1995 yilinin 6zsermayesi, 22.662.551 Milyar TL. 1996
yilinin 6zsermayesi ise 46.596.766 Milyar TL. dir.
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sermaye yapilarinda borglanmaya daha az yer verdiklerini,
6zsermayelerini daha kuvvetlendirici bir politika izlediklerini
gbstermektedir. Ancak 4 sirketin borglar/6zsermaye oraninin ortalama
olarak, %165 kadar yt'ikselmis;. oldugu gérilmektedir (Ek tablo 2. Sekil 1).
1995 yilinda ortalama olarak %154 olan borglar/6zsermaye orani 1996
yilinda %319'a yukselmistir.

Borglar/6zsermeye oranina ait ortalamadaki artisin nedeni,
Karaman DOviz ve Altin Ticaret Anonim Sirketine ait borglar/6zsermaye
orani, 1996 yilinda yaklagik %117 kadar azalmistir. Buna karsilik 1996
yilinda Yavuzlar ithalat ve ihracat Nakliye Ticaret Sanayi Limited Sirketi
ile, Dogu ingaat Sanayi ve Ticaret Ltd. Sti.'nde borglar/6zsermaye oranlari,
artig gosterdigi icin dort sirketin ortalama oranlari, %154'ten %319'a
ylUkselmigtir. Bu-yukselise neden olarak, borglar/6zsermaye orani, 1996
yiiinda Dogu Ingaatta, 1995'e gore 2.5 kat, Yavuzlar Ticarette ise yaklasik
5.9 kat artmistir. (Ek Tablo 2, Sekil1).

199:1 yilinda mali piyasalardaki panikle sirketier (retimlerini
kisarak stoklarini azaltmiglar, isletme sermayesi ihtiyacini dolayisiyla
bor¢clanma gereksinimlerini siratle azaltmiglardir.

1996 yilinda sirketlerin, isletme sermayesi/toplam aktifler orani
ortalama olarak, %23 oraninda bir azalig gdstermistir (Ek Tablo 1 Sekil
1). 1995'de, igletme sermayesi/toplam aktifler orani, ortalama olarak
%91 iken 1996'da %68'e gerilemi§fir. Ayrica sirketler TL'nin deger
kaybi ve f-i_lerin yikselmesi ile yatinmlarini ve isletme sermayesi
intiyacini azalttiklari igin i¢ satislar azalmig ihracata yénelmislerdir.
Kaynaklarinin biytk bir kismini isletme disg1 faaliyetlerde kullanarak
diger gelirlerini artirmiglardir (Ek Tablo 20).
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Sekil 1: Mali Yapi

Stoklar/toplam aktifler oraninda, ortalama olarak %22 oraninda
bir azahs kaydedilmistir (Ek Tablo 4 Sekil 2).

Ticari alacaklar/toplam aktifler oraninda ise ortalama olarak bir
artig gorulmektedir (Ek Tablo 3 Sekil 2). ;

Ticari borglar* ise saticilara olan borglardir. Ticari
borglar/toplam aktifler orani, ortalama olarak %17 oraninda bir artig
gostermistir (Ek Tablo 5 Sekil 2). 1996 yilinda Yavuzlar ithalat ve
ihracat Sirketinin, ticari borglar/toplam aktifler orani azalmig, Dogu
insaat Sanayi Sirketinin ise artmisgtir. Sagdagr Unlu Mamilleri Ticaret
Sanayi Limited Sirketi, Karaman Doviz ve Altin Ticaret Anonim
sirketlerinde ise ticari borglar/toplam aktifler orani sifir oldugu igin,
1996 yilinda sirketlere ait ticari borglar/toplam aktifler orani ortalama
olarak artmis ve bu oranlanh standart sapmasi ise %38 gibi ylksek
bir dizeyde olugsmustur (Ek Tablo 5).

" Ticari borglar, toplam borglardan ayri olup saticilara olan borglar olarak ifade
edilmistir.
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Sekil 2: isletme Sermayesi Oranlari

Goéralayor ki Erzurum ilindeki sirketler, 1994 krizinden sonra
stoklarint ortalama olarak azaltmiglar, ticari alacaklarini ve ticari
borglarint ise ortalama olarak artirmaya devam etmiglerdir.

1996 yilinda igletmelere ait isletme sermayesi ve aktif devir
hizlari azalmigtir. Bu ise pahali olan paranin daha yavas calistigini
gostermektedir. Igletme sermayesi devir hizi (satislar/isletme
sermayesi) 1995'te 5.3 kez iken, 1996'da 3.03 kez olmustur. Déner
sermaye 1995 yilinda aktif toplamin %88.3'nu olustururken 1996
ytlinda %84.3'ni olusturmaktadir (Ek Tablo 21). Aktif devir hizi ise,
1995'te 4.7 kez iker;, 1996'da 2.6 kez'e azalmigtir. Azalma 2.1 kattir (Ek
Tablo 19-20).

inceledigimiz sirketlerin iginde doviz alim satimi yapan sirketin
(Karaman Déviz) mali binyesinde borglanmaya daha az yer verdigi ve
6zsermayesinin daha fazla oldugu gortlmustir. Erzurum ilindeki
sirketlerin, 1996'da 1995'e goére OGzsermayelerinde %106 oraninda bir
artis gérﬂlm0$tijr'[(Ek Tablo 19), Bu tabloda 6zsermaye rakami kardan
ayr gosterilmigtir. Ancak analizde 6zsermaye ve kar rakami toplanarak

birlikte gosterilmistir)].
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1995'te sirketlere ait 22.662 milyar TL. olan &zsermaye, 1996
yilinda yaklagik 46.597 milyar TL. ya yikselmistir (Ozsermaye
rakami=bilango kari+sermaye).

Finansal gide‘rler/i§letme faaliyet karn ise, ortalama olarak 1996
yilinda yaklagik %13 olmustur (Ek Tablo 6). Diger faaliyetlerden elde
edilen gelirlerde ise %40 oraninda bir artig gériilmistir (Ek Tablo 20).
Odenen finansman giderleri ise, 1996 yilinda yaklasik 52 milyon TL. ya
yukselmistir (Ek Tablo 20). Reel faiz oranlarinin asiri yiikselmesi,
sirketlerin kaynaklarinin énemli bir kismini igletme faaliyetleri disinda
kullanmalarina ve diger faaliyet gelirlerini artirmalarina neden olmustur.
Erzurum ilindeki sirketlerin, borglanma yiizdesi, borglanma dizeyi ve
borglar/6zsermaye oranlarinda goéralduga gibi borglarinda 6nemli Olctide
azalg olmasina ragmen finansman giderlerinde bir, artis izlenmistir. Bu
da 1994'a4 izleyen yillarda da faiz oraninin yiksekliginin etkisinin
oldugunu gostermektedir. '

1994 yilinda TL.'nin reel olarak deger kaybetmesi, diger bir ifade
ile faiz oranlarinin yikselmesi, yatirimlarin ve buna parelel olarak ic
piyasada satiglarin azalmasina, déviz kurlarinin yiikselmesi de, ihracatin
artmasini saglamistir (Ek Tablo 20). 1995 yilinda 2.706 milyar TL. olan
ihracat, 1996 yilinda 16.142 milyar TL'ya yiikselmistir (Ek Tablo 20).
inracatta ortalama olarak %336 oraninda bir artis kaydedilmistir (Ek
Tablo 7). Satislarda ise, yine ortalamada %28 oranida bir azalis olmustur
(Ek Tablo 8) . Bu azalisin nedeni, i¢ piyasadaki satiglarin %34 oraninda
azalmasidir (Ek Tablo 20). 1995 ve 1996 yilinda TL.'nin reel olarak
deger kazanmasina ragmen ihracat artisi devam etmis ve 1996 yilinda
satiglarin %10.5'gu kadar olugsmustur (Ek Tablo 7-8, Sekil 3 ve Ek Tablo
20).
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Sekil 3: ihracat Performansi

Bir bagka ifade ile 1994 krizi'ni takip eden siregte TL.'nin reel
olarak deger kazanmaya baslamasi ve ekonomideki canliiga ragmen
elektronik, otomotiv gibi rekabet imkaninin zor oldugu uluslararasi
piyasalarda ihracatin artmasi olumlu sonuglardlr.z

Erzurum yoéresinde inceledigimiz sirketler icinde ise, Yavuzlar
ithalat ve Ihracat Nakliye Sirketinin ihracatta én plana gectigi ve 1996
yilinda ihracatini 16 milyar TL.'ya yukselttigi goérulmastir. Diger
sirketler ise i¢c piyasadaki talebi karsilamaya yoénelik faaliyetlerde
bulunduklarindan ihracat yapmadiklari tespit edilmistir.

Sirketlerin isletme faaliyet karlari, 1995'te yaklasik 3.697
milyar TL.'dan 1996'da yine- yaklasik 8.641 milyar TL.'ya yukselmistir
(Ek Tablo 20). igletme faaliyet kar ortalamada %107 oraninda artmigtir
(Ek Tablo 16). Buna karsilik sirketlerin isletme faaliyet kari/satiglar
orani da ortalama olarak yaklasik %5 ten 1996 yilinda yaklasik %4'e
gerilemistir (Ek Tablo 9 Sekil 4,). Bu azalisin nedeni, Sacdag: Unlu
Mamduller Sirketinde 1996 vyilinda, igsletme faaliyet zararinin

bulunmasi,ayrica Dogu insaatta faaliyet kari/satiglar oraninin %3 kadar

2 Serhat Giirleyen, "Finans Sektorii Disindaki Ozel Sektdr Firmalarinin 1994
Krizi Sonrasinda Mali ve Ekonomik Performansi”, Turkiye Bankalar Birligi,
Bankacilar, Sayi 18, Eylul 1996, S. 38. :
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azalmasi ortalama olarak sirketlerin isletme faaliyet kari/satiglar
oraninda %1 oraninda azaliga neden olmustur (Ek Tablo 9).

Net bilango kéri ise, yaklagik 6 milyar TL.'dan yaklagik 12 milyar
TL.'ya yukselmis ortalamada %97, (Ek Tablo 17) yine net kar/satiglar
orani ortalamada %0.3 oraninda bir artis kaydetmistir (Ek Tablo 10,
Sekil 4).

Toplam satiglar, 235.881 milyar TL.'dan 1996'da yaklasik
16.9.813 milyar TL.'ya azalmis (Ek Tablo 20) ortalama olarak ise,
1995'te yaklagik 59 milyar TL.'lken 42 milyar TL. olmus ve %28
oraninda bir azalis kaydetmistir (Ek Tablo 8). 1995 yilina ait satislar ile
ilgili standart sépma %109 olarak bulunmustur. Oldukc¢a yiiksek olan bu
sapmanin nedeni Karaman Doviz Ticaretinin 1995 yilinda yaklasik 222
milyar TL.'ya varan (diger U¢ sirkete gére) oldukca yiiksek satis
hacminden kaynaklanmaktadir (Ek Tablo 8).

__lIsletme Faaliyet Net Kar /
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Sekil 4 : Satig Karhliklari

Bu UG¢ verinin mukayesesi (milyar TL. olarak) asagida
gorulmektedir (Sekil5 Ek Tablo 8, 16, 17, 20).
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Kéarlilik oranlarindaki artis ve satislardaki azalisin nedeni olarak,
Yavuzlar Ticaretin net karinin, 149.742" milyon TL.'dan 955.891 milyon
TL.'yva ylikselmesi, yani yaklasik olarak 6.98 kat artmis olmasidir. Ayrica
Karaman Déovizde vyaklasik olarak satislar, 222.799 milyar TL.'dan
1996'da 126.568 milyar TL.'a gerilemistir. Bu sirketin isletme faaliyet
kari ise, 2.694 milyar TL.'dan 6.743 milyar TL.'ya ylkselmistir.
Karaman Dévizin net kéari ise 4.888 milyar TL.'dan 9.114 milyar TL.'ya
yukselmistir. Karaman Ddvizin karhlik oranlarina ait ortalama rakamlar
ylikselmig, satiglara ait ortalama rakamlari ise azalmigtir. Karaman
sirketine ait karlihk ve satis rakamlari arastirmada inceledigimiz dért
sirketle ilgili igletme faaliyet k&rinda ortalamada %107, net karda %97
oraninda bir artis, satlslérda ise %28 oranida bir azalisa neden olmustur
(Sekil 5).

Hisletme Faaliyet Kari (Sol Eksen)
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Sekil 5 : isletme Faaliyet Kari, Net Kar ve Satislarin
Ortalama Rakamlarinin Kargilastiriimasi

Diger karlihk orénlarmdan, kar/toplam aktifler orani harig,
kar/6zsermeye oraninda 6nemli miktarda, (%10) [(Ek Tablo 12)] ve

kar/satiglar oraninda ise %0.3 (Ek Tablo 10) gibi az bir miktar artig

Ek Tablo 8, 16 ve 17'de sirketlere ait veriler milyar TL. olarak ifade
edilmistir.
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kaydedilmigtir. Ortalama olarak, kar/toplam aktifler orant ¢ok az bir
miktar azalig gostermis hemen hemen degismemistir (Ek Tablo 11). Bu da
aktif devir hizinin azaimasmdan kaynaklanmigtir. (Ek Tablo 10, 11, 12,
Sekil 6).

Sirketler, O6zsermayelerini kuvvetlendirip, borglamanma
gereksinimlerini azalttiklari igin kar/6zsermaye oraninda énemli élciide
bir ylkselme goéraimustdr. Burada sunu belirtmeliyiz ki, 1993 yilindan
6nceki yillar i¢in yapilan bir arastirmada Erzurum ilinde bazi sirketlerin
karhlik oranlarinin gok disik oldugu ve borgla finansmana daha cok yer
verdikleri gérulmﬁ§tijr3. 1994 yilini takip eden yillarda Erzurum ilinde
inceledigimiz, sirketlerin &zkaynaklarini kuvvetlendirmeleri acisindan
durum, mutluluk verici olmakla birlikte kaynaklarini faaliyet disi
alanlarda kullanmasi, aktif ve isletme sermayesi devir hizlarinin
azalmasi, satiglarin karhliginin énemli o6iclide (ancak ortalamada %0.3
oraninda artig- gibi az bir miktar) artmamasina neden olmustur. TL.'nin
reel olarak deger kaybetmesi sirketlerin kaynaklarini isletme disi

alanlarda kullanmalarina neden olmustur.

3 Evcan Uzunlar, "Erzurum Yéresindeki Sirketlerin Mali Durumlarinin Diger
Sirketlerle Kargilagtinlmasi" Cilt 2, Sayr 2, Dokuz Eylil Universitesi iktisadi
ve idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 1996 (Basimda).
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Sekil 6 : Diger Karlik Oranlarinin Satislarin Karhhg ile
(Kar / Satiglar) Karsilagtiriimasi

Sirketlerin milli gelire katkilari, yarattiklari katma degerle
oletlir. Net katma deger, calisanlara denen maas ve ucretler, borglara
Odenen faizler, ayrica ortaklara édenen kéarin toplamindan meydana gelir4.

Erzurum ilindeki sirketler, 1996 yilinda net katma degerlerini
6.577 milyar TL.'dan 12.725 milyar TL.'ya yukseltmiglerdir. 1996
yiinda net katma degerde %93 oraninda bir artis kaydedilmistir (Ek
Tablo 20). Net katma deger/satiglar orani ise, ortalamada 1995'de
%3'ten 1996'da %7'ye yiikselmistir (Ek Tablo 13, Sekil 7).

4 Ozer Ertuna, "1994 Krizi ve 500 Buyuk Sanayi Kurulugu" istanbul Sanayi
Odasi, Tirkiyenin 500 Biyiik Sanayi Kurulugu, Sayi: 354, Eylil 1995, s. 48.
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Sekil 7 : Net Katma Deger / Satiglar

Net kar/satiglar oraninin gok kiguk bir oranda artmasinin nedeni,
cesitli giderler, 6denén dcretler, finansman giderleri ve en Onemlisi
satiglarin azalmasinin neden oldugunu belirtmeliyiz. Gergcekten 1995
yilinda sirketlerin finansman giderleri olmayip 1996'da, 51. 966 milyon
TL. olmus, maas ve Ucretler ise yaklasik 488 milyon TL.'dan 1996 yilinda
683 milyon TL.'ya ylkselmis olup, maas ve tcretlerde yaklasik %40
oraninda bir artis saglanmistir. Cesitli giderlerde ise %31 oraninda bir
azalis kaydedilmistir (Ek Tablo 20). Cesitli giderler. 1995 yilinda satig
hasilatinin %98.2'si kadarken 1996 yilinda %94.5'i kadar olmustur (Ek
Tablo 22).

1996 yilinda satiglarda %28 oraninda azalig olmasinin nedeni ise,
1994 krizini takip eden yillarda sirketlerin yatinmlarn ve buna bagl
olarak aktif ve isletme sermayesi devir hizlarinin azalmasindan
kaynaklandigi séylenebilir (Tablo 19-20). Baska bir ifadeyle pahali olan
paranin daha yavas donmesi ile sirketlerin satiglarini azaltmasi, fonlarini
faaliyet digi alanlara transfer etmeleri satiglar ve satis karhligini azaltan
en 6nemli nedenlerdir. =

is guct verimliligi ise, calisan kigi* basina net katma degerle
dlguliir. Kisi basina net katma deger, yaklasik 1.315 milyar TL.'dan 1996

= inceledigimiz dort sirkette iggi sayisi, 1995-1996 yilinda degismemis olup, 5
kigidir.
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yilinda 2.545 milyar TL.'ya ylkselmistir. Is gict verimliliginde, 1996
yihinda 1995'e gére toplamda %94 oraninda bir artig saglanmistir (Ek
Tablo 14) '

Sonu¢ ve Degerlendirme

1994 yilinda mali piyasalardaki bozulmalar, sirketlerin
Uretimlerini kisarak, cari isletme sermayesini, borglanma
gereksinimlerini ve yatinmlarini azaltmaya ihracatlarini ise artirmaya
yoéneltmistir.

Erzurum ilindeki sirketierin borglanma diizeyi, borglanma yiizdesi
ve borg/6zsermaye oranlarinda bir azalig, ortalamada ise, borg/6zsermaye
oraninda bir artis kaydedilmistir. Sirketlerin finansmanlarinda
borglanmaya daha az, 6zsermayeye daha fazla agirlik veren bir politika
izledikleri gérulmustir. Sirketler TL.'nin deder kaybi, faizlerin ve déviz
kurlarinin  yikselmesiyle vyatirimlarini ve isletme sermayesi
gereksinimlerini azaltmiglardir. Buna paralel olarak sirketlerin satislari
azalmig (%28) ihracatlari ise, %336 oranida artis kaydetmistir. 1996
yilinda ihracat s

at|§lann%10.5'i kadar gergeklesmistir (Ek Tablo 20).

1996 yilinda Erzurum ilindeki sirketlerin satis karhhg:
- (kar/satiglar) az bir miktar (%0.3) artmistir. satis karlihginin ¢ok az
bir miktar artmasinin nedeni finansman giderleri, maas ve Ucretlerdeki
artisa karsilk cesitli giderler ve en 6nemlisi satiglardaki azalislardir.
Aktif karlihginda az bir miktar azalis kaydedilmistir. Bu azalisin
nedeni,hem satis kérlmgmm hemde aktif devir hizinin azalmasindan
kaynaklanmistir. Ozsermaye karlilgi ise (kar/6zsermaye) 6nemli olgtide
(%10) artmistir. :

1996 yilinda $irketlerin ortalama faaliyet karlarinda %107, net
kérda %97 oraninda bir artig kaydedilmistir.

Sirketler faizlerin yilkselmesi ile yatinmiarini azaltmiglar, aktif

ve igletme sermayesi devir hizlarini da diisirmuslerdir. Yani pahali olan
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para, 1995 ve 1996 yilinda daha yavas dénmeye baslamistir. Aktif ve
isletme sermayesi devir hizlarinin azaligina parelel olarak sirketler
fonlarini diger faaliyet alanlirna kaydirmislar ve diger gelirlerini
artirmiglardir.

Erzurum ilindeki sirketlerin milli gelire olan katkilari vyani net
katma degerleri ise, énemli dlgide artmistir. Net katma deger/satisglar
orani , %3'ten %7'ye yikselmigtir. is glicli verimliligi de°1996'da 1995'e
gobre toplam olarak %94 oraninda bir artig gdstermistir.

1994 krizinden sonra reel faiz oraninin yikselmesi ekonominin
dalgali bir biyime performansi sergilemesi ve giderek yikselen enflasyon
seviyesi, makré parametrelerin tahmin edilebilirligini azaltmig, reel faiz
oranlanrinin asiri yikselmesi sirketlerin kaynaklarinin 6nemli bir
kismini igletme faaliyeti diginda kullanmalarina neden olmus ve diger
faaliyetlerden elde ettikleri gelirlerini artirmiglardir.

Ozetle 1994 krizinin bélgesel diizeyde isletmelerin, isletme dis
faaliyetlere kaydiklarina isaret etmektedir. Bunun da bdélge ekonomisi

Gzerine daraltici etkiler yarattigi, istihdami dustrdugi soylenebilir.
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Universitesi Iktisadi ve idari Bilimler Fakiltesi Dergisi, 1996

(Basimda).
1995 ve 1996 yillarina ait sirketlerin mali tablolari (Bilango ve Gelir
Tablolarr).

Ek Tablo 1: isletme Sermayesi / Toplam Aktifler

Yavuzlar Sagdagd! Karaman Dogu ins. |Ortalama S.Sapma
1995 0.98 0.95 0.88 0.84 0.91 0.06
1996 0.047 0.98 0.99 Q.72 0.68 0.44
Ek Tablo 2: Borglar / Ozsermaye

Yavuziar |Sacdagi |Karaman |Dogu ins. |Ortalama S.Sapma
1995 0.42 1.64 17 2.91 1.54 1.05
1996 2.47 2.91 0.0004 7.38 3.19 3.07
Ek Tablo 3: Ticari Alacaklar / Toplam Aktifler

Yavuzlar |Sacdagi |Karaman |Dogu ins. |Ortalama S.Sapma
1995 0 0 0 0 0.00 0.00
1996 0.59 0 0 0 0.15 0.30
Ek Tablo 4: Stoklar Toplam / Aktifler

Yavuzlar Sagdag! Karaman Dojgin@ Ortalama |S.Sapma
1995 0.2 0.62 0.8 0.74 0.59 0.27
1996 0.22 0.7 0.06 0.5 0.37 0.29
Ek Tablo 5: Ticari Borglar / Toplam Aktifler

Yavuzlar |Sacdagi Karaman |Dogu ins. |Ortalama S.Sapma
1995 0.29 0 0 0 0.07 0:15
1996 0.16 0 0 0.8 0.24 0.38

209




Tablo 6: Finansal Giderler / isletme Faali

Ek et Kan

Yavuzlar | Sacdag! Karaman _[Dogu ins. |Ortalama |S.Sapma
1995 : 0 0 0 0 0.00 0.00
1996 0.5 0 0 0 0.13 0.25
Ek Tablo 7: ihracat (Milyar Lira)

Yavuzlar |Sagdagr |Karaman |Dogu ins. |Ortalama |S.Sapma
1995 |2.706615 0 0 0 0.68 1.35
1996 |16.14175 0 0 0 4.04 8.07
Ek Tablo 8: Satis (Milyar Lira)

Yavuzlar | Sacdag Karaman [Dogu ins. |Ortalama |S.Sapma
1995 .706615 |2.770024 [222.7991 | 7.53459 58.95 109.25
1996 20.25107 |7.353877 | 126.568 |15.64011 42.45 56.33
Ek Tablo 9: isletme Faaliyet Kari / Satiglar

Yavuzlar_|Sacdagt Karaman IDoguins |Ortalama  |S.Sapma
1895 0.06 0.05 0.012 0.09 0.05 0.03
1996 0.048 -0.002 0.053 0.06 0.04 0.03
Ek Tablo 10: Net Kar / Satiglar

Yavuzlar |Sacdagi Karaman _[Dogu ins.. |Ortalama |S.Sapma
1995 0.055 0.12 0.02 0.09 0.07125 0.04
1996 0.048 0.12 0.07 0.06 0.0745 0.03
Ek Tablo 11 Net Kéar / Toplam Aktifler

Yavuzlar |Sacdagi Karaman _{Dogu i-ns QOrtalama |S.Sapma
1895 0.09 0.29 0. 12 0.15 0.1625 0.09
1996 0.14 0.19 0.22 0.08 0.1575 0.06
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Ek Tablo 12: Net Kar / Ozsermaye

Yavuziar [Sacdagi |Karaman [Doguing [Ortalama |S.Sapma
1995 0.13 0.76 0.25 57 0.43 0.29
1996 0.48 0.75 0.22 0.66 0.53 0.23
Ek Tablo 13: Net Katma Deger / Satiglar
Yavuziar |Sacdag Karaman [Dogu ing |Ortalama |S.Sapma
1995 0.06 0.22 0.02 0.10 0.03 0.09
1996 0.05 0.17 0.07 0.08 0.07 0.05
Ek Tablo 14 : Kisi Basina Diisen Katma Deger
1995 1996
(Milyar) (Milyar)
1.315326 2.545052
Ek Tablo 15 Borclar / Satislar
Yavuzlar |Sacdag Karaman [Dogu ins |Ortalama |S.Sapma
1995 0.18 0.25 0.10 0.47 1.01 0.16
1996 0.24 0.46 0.00 0.73 1.43 1841
Ek _Tablo 16 : isletme Faaliyet Kari (Milyar TL.)
Yavuzlar Sagdagi Karaman Dogu ins Ortalama S.Sapma
1995 | 0.149742] 0.148009 | 2.694333| 0.704885| 0.924242218| 1.208819
1996 | 0.966821] 0.016026105 6.742993| 0.958324] 1.913028037 | 2.594651
Ek Tablo 17 Net Kar (Milyar TL.)
' Yavuzlar Sacdag! Karamarn Dogu ins Ortalama S.Sapma
1995| 0.149742| 0.327259 | 4.888295| 0.704845|1.517535214 2.259063
1996 | 0.955891| 0.870975241| 9.113855| 1.025922 2.99161361101 4.081955
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Ek Tablo 18

Sirketlerin Aciklayici

isimleri

Sacdagl Unlu Mamdlleri Ticaret Sanayi Pazarlma Limited Sirketi

Dogu Insaat Sanayi ve Ticaret Limited Sirketi

Yavuzlar ithalat ve ihracat Nakliye Ticaret Sanayi Limited Sirketi

Karaman Doéviz ve Altin Ticaret Anonim Sirketi

Ek Tablo 19 Sirketlerin Birlestirilmis Bilancolari (000)
1995 1996
8;’::;]:6&2?:‘;&50 44.657.495 55.936.426
Sabit Degerler 5.906.830 10.388.909
Toplam Aktifler 50.564.325 66.325.335
Borclar 27.901.774 19.728.569
Sermaye* 16.592.410 34.630.121
Bilanco Kari 6.070.140 11.966.645
Toplam Pasifler 50.564.325 66.325.335

Ozsermaye rakami analizde, bilango kar ve sermaye rakaminin toplami ile

gosterilmis olup 1995 yilinda 22.662.551 milyar TL., 1996'da 46.596.766

milyar TL.'dir.
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(000)

Ek Tablo 20 Sirketlerin Birlestirilmis Gelir Tablolari
1995 1996
Satig hasilati 235.810.299 169.813.040
inracat 2.706.616 16.141.749
i¢ piyasa 233.103.683 153.671.291
Cesitli giderler 231.606.890 160.413.241
Odenen maasg ve Ucretler 488.490 682.650
Odenen faizler - 51.966
Odenen kira 18.000 24.000
isletme faaliyet kari 3.696.919 8.641.183
Diger gelirler 2.373.222 3.325.462
Bilango kari 6.070.141 11.966.645
Net katma deger 6.576.630 12.725.260

Ek Tablo 21

Sirketlerin Birlestirilmis Bilancolan (Yiizdeler)

1995 1996
Déner Sermaye 88.3% 84.3%
Sabit Degerler 11.7% 15.7%
Toplam "Aktifler 100.00% 100.00%
Borglar 55.0% 29.8%
Sermaye 32.8% 52.2%
Bilanco Kari = 12.0% 18.0%
Toplam Pasifler 100.00% 100.00%
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(Yiizdeler)

Ek Tablo 22: Sirketlerin Birlestirilmis Gelir Tablolarn
1995 1996

Satis hasilati 100.00% 100.00%
ihracat 1.2% 9.5%
ic piyasa 98.9% 90.0%
esitli giderler 98.2% 94.5%
Odenen maas ve iicretler 0.2% 0.4%

Odenen faizler - 0.003%
Odenen kira 0.007% 0.01%
isletme faaliyet kar 2.0% 5.0%
Diger gelirler 1.0% 2.0%
Bilanco kari 3.0% 7.0%
Net katma deger 3.0% 7.0%
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