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SLETMELERIN
FON KAYNAKLARI




FON KAYNAKLARI

Fonlar iki agidan siniflandirilabilir:
Fon Kaynagina Gore
- Oz Kaynak
- Yabanci1 Kaynak
- Oto Finansman

2. Vadelerine Gore
- Kisa Vadeli Fonlar (1 yila kadar)
- Orta Vadeli Fonlar (1-5 y1l)
- Uzun Vadeli Fonlar (5 + y1l)
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KISA VADELI FON KAYNAKLARI

Vadeleri 1yila kadar olan fonlar, kisa vadeli fonlardir.

Kisa vadeli fonlar, genellikle, doner degerlerin finansmani
icin kullanilmaktadir.

Isletmenin doner degerleri ne kadar yiiksek ise, kisa vadeli
fon ihtiyac1 da o kadar ytiksektir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde orta ve uzun vadeli
finans kaynaklarinin yetersiz olmasi kisa vadeli kaynaklarin
onemini arttirmaktadir.
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KISA VADELI FON KAYNAKLARI

Kisa vadeli fon gereksinimij;
=Isletmenin faaliyet hacmine,
=Satis ve kredi politikalarina,
*Sermaye yapisina

=Mevsimlik ve konjonktiirel faktorlere bagh
olarak degismektedir.

»Kisa vadeli kaynaklar uzun vadeli kaynaklar
ile kiyaslandiginda daha kolay elde edilir ve
daha diisuk maliyetlidir.




KISA VADELI FON KAYNAKLARI

1. Ticari Kredi

2. Ticari Banka Kredileri

3. Avans

4. Stoklar Karsilig1r Kredi

5. Finansman Bonosu

6. Menkullestirme (VDMK)

7. Factoring

8. Diger Kisa Vadeli Fon Kaynaklar1



TICAR| KREDI

Ticari kredi veya satici kredisi, saticinin malini
satabilmek icin, alictya ag¢mis oldugu bir
kredidir.(Saticinin aliciya tanidigr 6deme stiresi)

Isletmelerin  en  cok  kullandiklar1  fon
kaynaklarindan biridir. Ticari iligkileri arttiran ve
kendiliginden olusan fon olarak tanimlanabilir.
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TICAR| KREDI

Satict  kredileri  satis arttirma araci  olarak
kullanilmaktadr.

Kredi kurumlarindan bor¢lanmak icin yeterli kredi
degerliligine sahip olmayan sermaye yapisit zayif ve
likidite sikintis1 olan KOBI'ler tarafindan siklikla
kullanilmaktadr.



Ticari kredinin iki kullanim sekli vardir:

Acik Hesap : Alicimin saticiya herhangi  bir
odemede bulunmadig1 ve satistan dogan alacagin,
saticinin defterine alacak, alicinin defterine borg
olarak yazildigi bir hesap turaddr.

Borc¢ Senetleri : Saticinin, alicidan bono veya police
istemesidir.
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TICARI KREDI

Ticari kredinin isletmeye bir maliyetinin oldugu
unutulmamalidir.

Bu maliyet vade farki seklinde yansitilabilir. Ornegin

aylik % 2 vade farki 1%y§ulanan ticari kredinin maliyeti
yillik % 24 dir. (Efektifi

% 26,8)
Ya da

Ticari kredi kullanimi nakit iskontosu kullanilmamasi
demektir. Firsat maliyetinden soz edilebilir.

2/10 Net 30 (30 giin vadeli alacak 10 giin icinde
Odenirse ylizde 2 pesin iskontosu yapilacaktir)



/ ==— —

TICARI KREDI MALIYET]

ORNEK : 2/10 Net 30 kosuluyla kullanilan ticari kredinin
yiullik maliyeti ne kadardir?

e Iskonto Oram N 360

100 - Iskonto Orari ~ Kredi Vadesi - Erken Odeme Siiresi
I 2 . 360

100-2 30-10

k=0,0204 x18=0,3673=%36,73
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TICARI KREDI

Yuksek  maliyetine ragmen cok  siklikla
kullanilmaktadir. Cuinkii:

Kredinin kullanim1 esnektir, herhangi bir
formaliteye bagh degildir.

Gereksinim duyuldugu anda kullanilabilir. Banka
kredilerinde oldugu gibi bagvuru tarihinden
itibaren bir bekleme siiresi soz konusu degildir.
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BANKA KREDILERI

Kisa vadeli banka kredileri, ticari bankalar tarafindan
en fazla 1 yil suireli olarak isletmelere verilen kredilerdir.

Ticari krediden sonra en ¢cok kullanilan kredi tiradir.

Isletmeler, kisa vadeli banka kredilerini, isletme
sermayesi ihtiyaclarin1 karsilamak, alacak ve stok
finansmanini saglamak amaciyla kullanirlar.

Ticari banka kredileri niteliklerine gore nakdi ve gayri
nakdi krediler olmak tizere siniflandirilabilir.



/Ticari Banka Kredilerinin Cesitleri

Nakdi Krediler

1. Bor¢lu Cari Hesap Kredisi

2. Spot Kredi

3. Ac¢ik Kredi

4. Alacak Senetleri Iskontosu ve Istirasi
5. Doviz Kredisi

6. Dovize Endeksli Kredi

7. Eximbank Kredileri

Gayri Nakdi Krediler

1. Teminat Mektuplari
2. Kabul Kredileri

3. Akreditif Kredisi

4. Referans Mektuplari
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Cari Hesap Kredisi

*Banka ile genel kredi sozlesmesi imzalamis olan hesap
sahibine, imza ya da teminat karsiliginda belirli bir limit

dahilinde para cekme yetkisi veren bir hesap tiruddr.

*Isletmenin kullandig1 kredinin ana para ve faiz
odemelerinin belirli doénemler sonunda (3 ay) yapilir.

*Cari hesapta faiz, kullanilan miktar ve siire dikkate
alinarak hesaplanur.

*Genel Kredi sozlesmesi teminati ile, kefil/kefiller
alinarak verilebilecegi gibi, gayrimenkul ipotegi, hisse
senedi , tahvil vb. menkul kiymetler, vadeli mevduat ya da
senet ve/veya cek karsiliginda kullandirilabilir.
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Acik Kredi

Acik krediler; kredi degerliligi c¢ok yiksek,
mali yapis1 ile ilgili herhangi bir risk endisesi
duyulmayan isletmelere = borclu cari hesap
seklinde kullanilan kredilerdir.

Bu tur kredilerde, firma imzasi disinda herhangi
bir teminat yoktur.

Kullanilan krediye iligkin faizler tucer aylik
donemler itibari ile nakit olarak tahsil edilir.

Teminat zorunlulugu yoktur ve her an
kullanilabilir.
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. Spot Kred;

Firmalarin kisa stireli nakit ihtiyaclarini karsilamak
icin aldigi, vadesi geldiginde tek seferde odemesi
yapilan kredilerdir.

Spot kredilerin tutari, uygulanacak faiz orani ve
vadesi, kredinin kullandirldigr tarihteki piyasa
kosullar1 ve firma ile yapilan gortismeler sonucunda
saptanir ve kredinin vadesi boyunca degismez.

Faiz oraninin hesap acilisinda sabitlenmesi ile vade
sonunda odenecek faiz tutari belli oldugu icin nakit
yonetimine yardimci olur.
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Spot Kredi

Spot krediler maksimum 360 giine kadar (aylik,
haftalik hatta giinliik olarak) kullanilabilir.

/

Vade tarihi geldiginde baslangicta belirlenen anapara
ve faiz tutarinin tamami odenerek kapatilir.

Ancak, doviz spot kredilerde vade 18 aya kadar
¢ikabilmektedir.
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Alacak Senetleri Iskontosu

* Henluz vadesi gelmemis bir ticari senet
bedelinden, vade tarihine kadar olan streye
tekabtil eden faiz, komisyon ve bunlar
uzerinden BSMV gibi vyasal kesintilerin
disulmesinden sonra %;alan bakiyenin
odenmesine imkan veren nakdi bir kredidir.

* Senet portfoyu genis ve kisa stireli nakit
ihtiyac1 olan isletmeler, vadesi gelmemis
senetlerini vererek nakde cevirebilirler.
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— Doviz Kredileri

Doviz Kredisi, ihracat veya ihracat sayilan satis ve
teslimler ile doviz kazandirici faaliyetlerde
bulunan firmalara, ihracat taahhidiinin yerine
getirilmesi kosulu ile kullandirilan bir kredi
turuduar.

[hracatin finansmaninda kolaylik saglar.

Bir doviz cinsi lizerinden faiz belirlenerek alisi
yapitlir ve TL olarak kullanilir.  Doviz
kullandirilmasi 6zel sartlara tabidir (Yurtdisinda
doviz 6denmesi gereken haller vb.)

Spot ya da rotatif olarak kullanilmasi mimkiindar.
Rotatif olmasi durumunda faiz tahakkuku 3 aylik
donemler halinde gerceklesir.
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Doviz Kredileri

e l|hracat taahhiidii icerdigi icin, taahhiit yerine
getgildigi takdirde vergi, resim, harc ve fon muafiyeti
vardir.

* Doviz kredisi, dovize donusu olan isletmelerin
finansmani icin uygundur. Kredi anapara ve
faizlerinin doviz ile 6denmesi gereklidir.

* Doviz kredi faiz orani, banka ve miusteri arasinda
serbestce belirlenebilir. ( libor + spread+banka ticret
ve komisyon)



=

—_— —

/ e

Dovize Endeksli Krediler

Limiti belli bir doviz cinsine endekslenen ve bu
limitle sinirli olarak borclanma tarihindeki doviz
alis kurlarm tzerinden TL olarak odenen, geri
odemesi ve faizi endekslenen doviz cinsi ve
tutarina gore hesaplanarak TL cinsinden 6denen
kredileridir.

Doviz kredilerinden farkli olarak, ihracat
taahtidi sozkonusu olmadigindan taahhitit acig:
ve yaptirim yoktur.
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Eximbank Kredileri

[hracatin gelistirilmesi ve ihracatciya daha wucuz
finansman saglanmasi amaciyla Tirkiye Ihracat Kredisi
Bankasi A.S. (Eximbank) tarafindan hazirlanan cesitli
kredi paketleri bankalar araciligi ile ihracatcilara, ihracat
taahhtidi karsiliginda kullandirilir.

Bu krediler vergi, resim, har¢ ve fondan muaf olduklar
icin ucuz kaynakli fon imkani saglarlar. Bu nedenle diger
ihracat kredileri karsisinda da fiyat avantaji vardir.

Eximbank Kredileri, mal sevkinden once Tirk Lirasi ya da
doviz olarak kullanilabilir.
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{vriNakdi Krediler:
Teminat Mektubu

Teminat mektubu; bor¢lunun alacakliya karsi tstlendigi
yukimlaligin yerine getirilmesini garanti etmek tizere banka
tarafindan alacakliya verilen mektuptur.

Bu mektup ile, banka, bor¢lunun tizerine aldig1 yukimlaliag
alacakli ile arasindaki sozlesme kosullarina uygun olarak yerine

etirmemesi halinde alacaklinin talebi ile, hicbir itiraza gerek
calmadan teminat mektubunda yazili olan tutarm alacakliya
odemeyi taahhtit etmektedir.

Yurt dis1 ticari islemlerde, yurt disindaki muhataba olan
taahhiitlerin yerine getirilmesi hakkinda harici garanti
mektubu diizenlenir
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Teminat Mektubu

Isin niteligine gore siireli ya da siiresiz olarak
diizenlenebilir.

Faiz yerine, mektubun vadesi ve turtine gore belirlenen
oranlar uzerinden o0zel durumlar disinda 3 ayda bir
teminat makbuzu komisyonu tahsil edilir.

Isletme acisindan, nakit teminat 6demeden is yapabilmeyi
mumkiin kilar.

Muhatap ac¢isindan giiven saglar.



Teminat Mektubu

Gecici teminat mektuplari; resmi dairelere karsi bir is
almak icin ihaleye katilanlara, sartname kosullarina
uyacaklarini teminat altina almak amac ile verilen
mektuplardir.

Kat’i teminat mektuplar1 ;isin anlagmaya u?rgun olarak
yapilacagini garantileyen, yapilmadiginda talep edilecek
zararin karsilanacagini ifade eden mektuplardir.

Avans teminat mektuplari; resmi daireden alinan is igin
resmi daire tarafindan verilecek avans 6demelerini teminat
altina almaya yonelik mektuplardir
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Kabul Kredileri

Bu kediler, bankalarin, ozellikle dis ticaretin finansmaninda
ithalatciya agtiklar1 kredi tiraddar. Bir tar ithalat kredisidir.

Bu tir kredilerde, ihracatci tarafindan ithalat¢i tizerine
cekilen bir police s6z konusu olmaktadir. Satict mal
bedelinin O0denmesini garantilemek icin ithalat¢inin
bankasinin policeyi kabul etmesini ister. Policenin banka
tarafindan kabul edilmesi ve vadesinde 6demenin garanti
ecltlilmesi sonucu ithalat¢i lehine gayri nakdi bir kredi acilmis
olur.

[hracatci ve ithalatcinin anlasmasina goére mal bedeli,
yiiklemeden belirli bir siire (1ay,3ay, 6 ay, 9 ay vb.) sonra
odenebilir.
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— Akreditif Kredisi =

Akreditif; bir bankanin, ithalat¢inin talep ve talimati ile ya da kendi adina
hareket ederek,

bellirli bir tutara kadar,
bellirli bir siire icinde,

bellirli belgeler karsiliginda ve oOngorilen sartlarin yerine getirilmesi
kai/_dlyla,. ihracatciya odeme gapac.aglr.u, ihracat¢1 tarafindan keside edilen
policeleri kabul veya istira edecegini ihracatciya karsi taahhitit etmesidir.

- Akreditif gayri nakdi bir kredidir ve uluslar aras1 havale niteligindedir.
Bankalar belirli tutarda komisyon alirlar.

-Akreditif ithalatcinin bankasi tarafinda acilir.

-Ihracatci mallar1 gonderip, akreditifte belirtilen koiullarl yerine getirip
gerekli belgeleri bankaya sundugunda mal bedelini tahsil eder.

-Akreditif kredisi, isletmelere cari hesap kredisi gibi, banka tarafindan
Yapllan inceleme "ve degerlendirmelerden sonra acgilir. Akreditif
<redilerinde genellikle bankalar, isletmelerden menkul ve gayri menkul
olarak teminat alirlar.
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~ Akreditifin acilmasiyla, malin ithalatgisinin akreditif (fartlarlm
yerine getirmesi arasinda gecen bir siire soz konusudur. Eger,
akreditif acilirken, banka, ithalatcidan, mal bedelini talep
etmemis ve mallarin tutarini, ihracatciya transfer yapilacagi giin

talep ediyorsa, ithalatciya akreditif kredisi acilmis demektir.

- Boylece, akreditif tutarinin akreditif acildiginda banka
tarafindan  pesin  alinmamasiyla, miusteriye  kredi
saglanmaktadir. Misteri, mal tutarini bankaya yatirmadikca,
gumrilklerden malint  c¢cekmek icin gerekli belgeleri
alamayacaktir. Bu nedenle, s6z konusu belgeler, bankanin a¢mis
oldugu kredinin ek giivencesini de olusturur.

e Mallarin yiklendigi ile ilgili bilginin bankaya gelmesi
durumunda, akreditif tutarinin tamami bankaya yatirilirsa,
akreditif kredisinin isletmeye maliyeti yoktur. Akreditif
]t)utairlmn tamami yatirilmazsa, kalan tutar icin faiz islemeye
aslar.



/ |

/ S T

Referans Mektuplari

Referans mektuplari; genelde ingsaat ve taahhiit
isleri ile ugrasan kredili musterilerden, ise yetecek
kredi ve nakit glicine sahip olup olmadiklarini
saptamak amaciyla istenmektedir.

Referans mektuplari, TL veya yabanci para olarak
diizenlenebilir.
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AVANS

Isletmelerin, gelecekte iiretip satacaklar1 mal ve
hizmetler icin, bugiinden musterilerinden avans
adi altinda, mal ve hizmet bedelinin bir kismini
pesin almalardir.

Genellikle, rekabetin az oldugu sektorlerde
faaliyet gosteren ve siparis uzerine calisan
isletmeler isletmeler tarafindan kullanilir.



4. STOKLAR KARSILIGHKRED] ——

Isletmelerin, stoklarini karsilik gostererek, menkul rehni hiikiimleri
cercevesinde, bankalardan kredi temin etmesidir.

Stok kredilerinde, kredi konusu rehin alinacak emtianin bazi
ozellikler tasimasi gereklidir:

-Depolamaya elverisli olmasi, ambalajinin kusurlu olmamasi,

-Kolayca bozulacak veya deger kaybedecek olmamasi,

-Piyasada her zaman aranan ve siirimi kolay bir emtia
olmasi,

-Spekiilatif amacla stoklanmamig olmasi,

-Rehin verenin miilkiyetinde olmasi, baskasina satilmis veya
haczedilmis olmamasi.



Stoklar Karsihgi Kredi

Stoklar iki sekilde karsilik gosterilebilir:

1. Kosulsuz Menkul Rehni : Isletmenin stoklar:
tzerinde her tirla tasarrufa sahip oldugu fakat,
bankanin haciz hakkinin simdiki ve gelecekteki
buitiin stoklar1 kapsadigi rehin turadir.

2. Kosullu Menkul Rehni : Mallarin seri
numaralarinin  alindigi, belirli  bir yerde
saklandigi, kullaniminin bankanin iznine tabi
oldugu rehin tiradir.



FINANSMAN BONOSU

Anonim ortakliklar, ozellestirme kapsamina alinanlar dahil
kamu iktisadi tesebbiisleri, mahalli idareler ile bu idarelere
ilgili 6zel mevzuat uyarinca faaliyet gosteren kurulus idare ve
kredi degerligi yiiksek isletmeler tarafindan ihra¢ edilen kisa
vadeli bor¢lanma senetleridir.

Vadeleri, 60 giinden az, 720 ginden fazla olmamak tizere, 30
giin ve katlar1 seklinde belirlenir.

Kapur buiytiklagi 5 TL'den az olamaz.

Finansman bonolar iskonto esasina gore satilmaktadir.

Finansman bonolarinin satis fiyat1 bilesik iskonto yontemine
gore hesaplanabilir.
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MENKULLESTIRME

Menkul kiymetlestirme, alacaklar ve benzeri
varliklar karsilik gosterilerek ihra¢ edilen, kisa
vadeli, teminatli borc senetleridir.

1970li yillarda, ABD’de ipotege bagli menkul
kiymetlerin ihraciyla baslamis, daha sonralar
finansal kiralama alacaklar1 ve kredi Kkarti
alacaklar1 menkullestirmeye konu olmustur.

Turkiyede 1992 vyilinda mevzuata girmis, bu
tarihten itibaren kullanilmaya baslanmustir.
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VDMK

Varliga Dayali Menkul Kiymet (VDMK),
menkullestirmenin Turkiye'deki uygulamasi olup,
ihraccilarin kendi ticari islemlerinden dogan
alacaklar1 veya temellik edecekleri alacaklar
karsiliginda ihrag edilen kiymetli evraklardir.

VDMK, dogrudan veya alacaklarin temelliika
suretiyle dolayli olarak ihrac edilebilir.



VDMK’ya Konu Alacak Turleri

Tiketici Kredileri

Konut Kredileri

Finansal Kiralama Sozlesmelerinden Dogan Alacaklar
[hracat Islemlerinden Dogan Alacaklar

Taksitli Satislardan Dogan Alacaklar



DIGER KISA VADELI FON KAYNAKLARI

* Odenecek Giderler
» Odenecek Vergi, Resim ve Sigorta Primleri
* Depozito ve Teminatlar
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Diger KVF Kaynaklar

Odenecek giderler: Isletmeler aldiklar1 mal ve hizmetin,
elde ettikleri faydalarin bedelini hemen 6demeyip belli bir
stire sonunda odeme yaptiklarinda, bu zaman icinde kisa
vadeli fon temin edilmis olunmaktadr.

Odenecek vergi,resim ve sigorta primleri: Isletmelerin
vergi, resim ve sigorta primlerini {asal cercevede belirli bir
sire sonra oOdemesi veya gecikme zammi ve faizini
kabullenerek gelecekteki bir tarihte odemesi, kisa vadeli
bir fon kaynagi yaratmaktadir.

Miisteriden tahsil edilen KDV
Odenecek gelir vergisi
Calisanlar icin yapilan sigorta kesintileri gibi

38



Diger KVF Kaynaklar

Depozito ve teminat alintisi: Bayiler aracilig ile
satis yapan isletmeler onlardan teminat alarak, fon
kaynag yaratabilir.

Ozellikle mesrubat sanayiindeki isletmeler, vyeni
musterilerinden depozito alarak onemli fon kaynagi
yaratabilir.

39






~ FACTORING

Factoring, kredili satis yapan isletmelerin, bu
satislardan dogan kisa vadeli alacak haklarinin
"factor veya factoring sirketi" olarak adlandirilan
kuruluslar tarafindan satin alinmasi islemidir.

Factoring, alacaklarin vadesinden oOnce tahsil
edilmesi nedeniyle, isletmelere fon saglama
olanag1 veren bir finansman yontemidir.

Factoring yontemiyle, isletmeler, alacaklarin
tahsil edilememe riskini veya gec tahsil edilme
riskini factoring sirketlerine devretmektedir.
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Factor Kurulusun Isletmelere Sundugu
Hizmetler

1.
2.

Muhasebe kayitlarinin tutulmasi

Kredili satislardan dogan alacaklarin
vadesinde tahsil ve takip edilmesi

Alacaklarin tahsil edilememesi halinde
dogacak kayiplarin kargilanmasi

Finansman saglanmasi

Potansiyel ve mevcut miusterilerin mali
durumlan hakkinda bilgi toplanmasi ve
piyasa arastirmalari yapilmasi
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Factor Kuruluslarin Fonksiyonlari

* Factor kuruluslarin fonksiyonlarin1 3 ana baslik
altinda toplayabiliriz.

1. Garanti
>. Tahsilat ve Muhasebe

3. Finansman
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Garanti Fonksiyonu

Factor kurulusun, alacaklarin tahsil edilememe riskini
garanti etmesidir.

Alacaklar, factoring soOzlesmesinde belirtilmis limitler
dahilinde garanti edilmektedir.

Factor kuruluslar, borclunun odeyeceginden emin
olmadiklar1 alacaklara garanti vermezler.

Satici ile ilgili sorumluluklar garanti kapsami disinda
tutulmaktadir.
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Tahsilat ve Muhasebe Fonksiyonu

Tahsilat fonksiyonunda, factor, alicilarin
kredibilitelerini tesbit etmeye ve alacaklar
vadesinde tahsil etmeye calismaktadir.

Muhasebe fonksiyonu, alicilarla ilgili muhasebe
kayitlarinin factor tarafindan tutulmasidir.

Bu hizmetlerin factor tarafindan yapilmasi, isletme
yoneticilerine zaman ve para tasarrufu saglayacaktir.
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Finansman Fonksiyonu

Factoring yoluyla alacaklarin finansmaninda, on
odeme yontemi ve iskonto yontemi olmak tizere
iki yontem kullanilmaktadir.

On odeme (}Iﬁnteminde, alacak tutarinin belli
bir kismi (%70-80) pesin olarak 6denmekte,
igeriye kalan kisim, vade sonunda, faiz ve
comisyonlar dusuldikten sonra 6denmektedir.

Iskonto yonteminde, alacaklarin pesin degeri
hesaplanip, bu degerden factor kurulusun
komisyon tutar1 ve yaptigi masraflar dusilerek,
kalan tutar muisteriye odenmektedir.




Factoring’de Taraflar

Yurt ici factoring'de ti¢ taraf vardir:
1. Satici Isletme

2. Factoring Sirketi

3. Borclu Isletme
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Factoring’de Taraflar

Yurt dis1 factoring'de dort taraf vardir:
1. Satici Isletme

2. Factoring Sirketi

3. Borclu isletme

4. Muhabir Factoring Sirketi
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Factoring’in Isleyisi

J  FACTOR <

ALICI 5 SATICI
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Factoring’in Isleyisi
Satici isletmenin factor’e bagvurmasi

Gerekli inceleme sonrasi, factor’iin isletmeye
teklifi

Factoring sozlesmesi

Alinan siparislerin factor’e bildirilmesi ve
onaylanmasi

Mallarin musteriye gonderilmesi
Faturalarin factor’e temliki

Factor'iin satictya on odeme yapmasi

Fatura bedelinin alicidan tahsili
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Factoring’in UstlnlUkleri

[sletmeler, alacaklarini tahsil edememe veya gec
tahsil etme risklerini, factor’e devretmektedirler.

Yurt dis1 factoringde; ticari, politik, transfer ve
kur riskleri de factor’e devredilmektedir.

On o6demeli factoring'de, isletmelere finansman
saglanmaktadir.



Factoring’in Ustunlukleri

Factoring, vadeli satiglar1 ve musterilere taninan
vadeyi arttirarak, isletmenin satiglarini ve rekabet
gucunu artirir.

Alacak yonetiminin factor’e devredilmesi, zaman
ve maliyet tasarrufu saglar.

Muhasebe  kayitlarinin  factor  tarafindan
tutulmasi, satici isletmeye, kolaylik ve tasarruf
saglar.
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Factoring’in Sakincalari

Yapilan satislarin degeri kiictik ve fatura sayisi
coksa, factoring’in maliyeti ylikselebilir.

Alacak  haklarinin  satisi, piyasada bazi

isletmelerin gliven kaybetmelerine neden
olabilir.

Alacaklarin satisinin bazi is kollarinda uygulama
olanag1 olmayabilir.
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FACTORING'IN MALIYETI
Factoring’in isletmelere iki tir maliyeti vardir:
1. Hizmet bedeli olan komisyon maliyeti

>. Iskonto bedeli olarak finansman maliyeti
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Komisyon Maliyeti

Faktor, sunmus oldugu kredibilite arastirmasi, tistlendigi
risk ve tahsilat Yonetimi hizmetleri karsiliginda saticinin
devretmis oldugu alacaklari tizerinden bir komisyon alir.

Bu komisyon orani; alict sayisi, alici riski, fatura
buytkliglu ve sayisi, vade, saticinin taahhiit ettigi yillik
ciro gibi unsurlara gore belirlenir.

Finansman Maliyeti

I[skonto orani olarak finansman maliyeti, miisteriye
vadeden once yapilan 6n 6demenin maliyetidir.

[skonto bedeli, on 0deme tarihinden tahsilata kadar
gecen sure icin kullandirilan fona uygulanan, piyasa
kosullarina gore belirlenen ticret oranidir.
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ZINCIR FACTOR KURULUSLARI

Uluslararast factoringde, vyerel factor ile
muhabir factor kuruluslar arasinda isbirligini
saglamak amaciyla, uluslararasi alanda factor
kurulus aglar1 olusturulmustur. Bu kuruluslara,
zincir factor kuruluslar1 denilmektedir.

Baslica zincir factor kuruluslar sunlardir:
1. Factors Chain International (FCI)
2. International Factors Group (IFG)
3. Heller International Group
4.

Lombard Nat West Commercial Services
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ORTA VADELI FON KAYNAKLARI

Orta vadeli fon kaynaklari, genellikle vadeleri 1-5 yil
arasi olan fonlardir. Baz1 ulkelerde, 8 yila kadar olan
fonlar da orta vadeli fon = kapsaminda
degerlendirilmektedir.

Orta vadeli fonlar, isletmelerde devamlilik tasiyan fon
gereksinimleri icin kullanilir.
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Orta Vadeli Fon Kaynaklar

Orta Vadeli Banka Kredileri

Sigorta Sirketlerinin Orta Vadeli Kredileri
Makine ve Techizat Karsilig1 Orta Vadeli Kredi
Leasing

Forfaiting
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~Orta Vadeli Banka Kredileri

Vadeleri 1-5 y1l aras1 olan banka kredileridir.
Genellikle, kredi veya bor¢ sozlesmesi yapilir.

Orta vadeli borclarin 6denmesi, 6deme planina
uygun olarak ti¢ aylik, alt1 aylik veya yillik olarak
yapilir.

Orta vadeli kredilerde, maddi teminattan cok,
isletmenin 6deme giicu uizerinde durulmaktadir.
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/ Orta Vadeli Banka Kredileri

® Orta vadeli kredi veren bir banka, verdigi
krediyi  emniyete  almak i¢in, kredi
sozlesmesinde genellikle kredi vereni koruyucu
huktumleryer alir.

* Kredi vereni koruyucu hiikimler arasinda, kar
payr dagitimi, sermaye mallarina yatirim,
calisma sermayesi, maas ve ticretler vb. ile ilgili
sinirlamalar yer alabilir.
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~ Makine Ve Techizat Karsilig1 Orta Vadeli
Kredi

e Isletmelerin, makine ve techizatlarini karsilik
gostererek, orta vadeli kredi kullanmalaridir.

* Makine ve techizat karsiligi fon saglanirken,
en onemli ozellik, teminat olarak gosterilen
techizatin pazarlanabilirligidir.

* Genellikle, kredinin geri 6denmesi, techizatin
amortisman suresi goz oOnune alinarak
yapilmaktadir.
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Leasing

Leasing, belirli bir siire icin kiralayan ve kiraci

arasinda imzalanan
b, kiralayan tarafindan satin
in, miulkiyetini kiralayanda,

tarafindan secili
allnan bir mal

kullanimini ise

kiracida |
olup, malin kullanimi be]

ve

ureticiden kiraci

birakan bir sozlesme

irli bir kira odemesi

karsiliginda kiractya birakildigr bir fonlama

teknigidir.
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Leasing,

orta vadeli yatirim kredisi,
+
kiralama
+
taksitli satis

gibi ti¢ degisik islemin birlesmesinden olusan ve bunlardan

farkli bir nitelik gosteren, kendine 6zgu bir islemdir.

Leasing, isletme tesislerinden esas yararin, onlarn
milkiyetinden  degil, kullanilmalarindan ~ dogdugu
diisincesine dayanmaktadir. Leasing isleminde, kiralama
sirketi, hukuki miilkiyete; kirac1 ise, ekonomik miilkiyete
sahip olmaktadir.



Leasing’e Konu Olan Mallar

[) Maddi Varliklar

Biiro malzemeleri
Bilgisayar

Tekstil makinalar
Ucak, helikopter
Gemi

Otomobil

Is ve insaat
makinalari, vincler
Otel tefrisati

Tibbi cihazlar, komple
hastaneler

Matbaa makinalari

Her tiirli makina ekipman
Komple fabrikalar

Enerji tesisleri

Altyap1 yatirimlari

Kuru ytik gemileri ve
tankerler
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Leasing’e Konu Olan Mallar
IT) Gayrimaddi Varliklar

Her turla fikri ve sinai haklar

« Patent
« Marka
« Knowhow

- Pestemaliye (Serefiye)
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Leasing’de Taraflar

Leasing Sirketi
Kiraci
Satici

Teminat Saglayan Kurum
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Basit Bir Leasing Sureci

Kiralama vyapmak isteyen isletme, kiralamak
istedigi yatirmm malim1 satan isletme ile fiyat ve
teslim sartlarini iceren bir satis sozlesmesi yapar.

Yatirnmc1 leasing sirketine basvurur. Leasin
kurulusu, yatirimin fizibilitesini, malin teknolojik
durumu, eionomik omru, kira suresi sonundaki
satilabilirligi, mitsterinin mali durumu ve odeme
kosullarin1 iceren, teknik ve finansal bir
degerlendirme yapar. Degerlendirme sonunda,
olurfllu bir sonuc alirsa, yatirimciya bir teklif
verilir.
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Leasing Sureci

Kira sozlesmesi yapilir.

Kira sozlesmesinde yer alan unsurlar:

Kira suresi

Kiralanan varligin modeli ve ozellikleri
Kira tutar1 ve 6deme donemleri (TL-Doviz)
Kiranan varligin bakim onarim hizmetleri
Sigorta

Donem sona ermeden sozlesmenin feshine
iliskin cezai hiikkiimler ve teminatlar

Sozlesmenin sona ermesi



Leasing Sureci
Teminat: Gerekli goruldugiu taktirde,

finansal kiralama sirketi, kiracidan teminat
talep edebilmektedir. Teminatlar, musteri
senetleri, ipotek veya  kefalet senedi
seklinde olabilmektedir.

Odeme: Leasing sirketi mal bedelini satici
firmaya oder.

Mal yatirimciya teslim edilir.

Sozlesmede belirtilen sekilde kira odemleri
yapilir.
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Leasing Sureci

8. Kiralama siiresi sonunda kiralama islemi sona
erer.

Sozlesmede  belirtilen  bir 6deme karsiliginda
mala sahip olunabilir.

Mal geri verilir ve sozlesme sona erdirilebilir.

Kira sozlesmesi daha disik  odemeler ile
uzatilabilir.
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6.Malin sevki

1.Satis
S6zlesmesi

2.Basvuru
ve Teklif

7. Kira
Odemeleri

. Odeme

U

4. Teminat
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Leasing’in Faydalari

Leasing butik  bir finansman  seklidir:
Yatirnmcinin nakit akimlarina ve 0deme giliciine
gore esnek bir odeme plani olusturulabilir.

% 100 finansman saglanir.

Leasing islemleri son derece basittir. Banka
kredileri ile kiyaslandiginda daha kisa stirede ve
kolayca tamamlanabilir.



Leasing’in Faydalari

 Onemli bazi vergi avantajlar1 sozkonusudur.Finansal kiralama

sozlesmeleri Vergi, Resim ve Har¢ bagisikligi vardir.Teminat
olarak alinan, ipotek, teminat mektubu gibi kiymetli evraklar da

ayni muafiyet kapsamindadir.

e Bazi varliklar icin KDV avantaji1 vardir. (%)

Ticari araglar %8 (2 yil), Binek araclar %018 (4y1l)
Uretim (4y1l), tekstil (4y11) makineleri %1 s makineleri %1 (2 y1l)
Tibbi cihazlar % (2 y1l), Biiro ve ofis ekipmanlar1 % (4 yil),
Matbaa makineleri %1 (4y1l), Gayrimenkul %1 (4 y1l),

Tarim makineleri %1 (2y1l), Teknolojik ekipmanlar %1 (2y1l)
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Leasing’in Faydalari

* Leasing'de faiz odemeleri gider olarak diistilmektedir.
* Isletmenin kredi kapasitesi  sakli kalmaktadir.

e Satin alma durumunda kullanilacak fonlar, diger
alanlarda isletme sermayesi olarak kullanilabilecektir.
Bu durumda isletmenin likiditesi artacak, bu da karlilig:
arttiracaktir.
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Leasing’in Sakincalari

Kiraci, kiraladigr malin hurda degerinden yoksun
kalabilir.

Yatirrm mali tzerinde vyapilacak her tirla
degisiklik ya da yer degisikligi icin Leasing
sirketinden izin alinmalidir.

Kiralanan malin deger artisindan faydalanilamaz.



Leasing’in Sakincalar

[sletmeler, leasing yaparak kullanim hakkini elde
ettikleri varliklarin milkiyetine sahip olmadiklar
icin, kiraladiklar1 varliklari, bor¢larina karsilik
ipotek  edemezler ve teminat olarak
gosteremezler.

Kiralanan malin yurt disindan ithal edilmesi
durumunda, sozlesme ilgili  doviz  kuru
tzerinden yapilacagindan, kiraci taraf kur riskine
maruz kalacaktir. Bu durum, kiraci acisindan
maliyet artisina ve belirsizlige neden olabilecektir.
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Faaliyet Kiralamasi
(Operasyonel-Hizmet- Servis)

Kisa sureli kiralamadir.
(4y1ldan az genellikle 2 y1l)

Kirac1 taraf onceden haber vermek kosulu ile siresi
dolmadan sozlesmeyi fesh edebilir

Gelisen teknolojinin yakindan izlenmesi ve rekabet
tstiinliigti saglanmasi amaci ile kullanilmaktadir.

Isletmenin olagan faaliyetleri icin ihtiyac duyduklamn
varliklar icin ya da kiralanan varliklar ile ilgili servis
kolayliklarindan faydalanmayi saglayan kiralama taradir.
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Faaliyet Kiralamasi

Konu olan mallar; teknolojik gelisime duyarli ve
bakim onarim, teknik hizmet gerektiren; bilgisayar,
btiro ara¢ gerecleri, tasit  araclar, ve is makinalari
gibi varliklardir.

Bakim onarim, servis, uzman personel yetistirme,
kurs verme, sigortalama kiralayan tarafa aitttir.

Kiralayan taraf, malin treticisi olabilir ve leasing’i bir
pazarlama alternetifi olarak kullanabilir.

Kiralamaya konu mallarin ikincil pazari vardir.
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~—  Finansal Kiralama

Kiralanan varlik ile ilgili tim risklerin ve avantajlarin, bitin
karlarin, sahibiymis gibi kiractya devredildigi kiralama ttradir.

Yatirim mallarinin finansmanina yoneliktir.

Orta ve uzun vadelidir (2 yilin tizerindeki kiralamalar s6z konusu).
Bakim, onarim ve sigorta kiraciya aittir.

Sozlesmenin feshi bazi kurallara baglidir.

Bir anlagsmanin finansal kiralama sa&llabilmesi icin, Uluslararasi
Muhasebe Standartlar1 Komitesi (IASC) tarafindan belirlenen dort
kriterden, en az birini karsilamasi gerekmektedir.
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= Uluslararasi Muhasebe Standartlari Komitesi'nin

Belirledigi Kriterler
Kira suresi sonunda, malin  milkiyetinin
kiraciya devrinin ongortlmesi,

Sozlesmenin kiractya, kira siiresi sonunda, makine
techizati o tarihteki beklenen piyasa fiyatinin
altinda bir degerden satin alma hakki vermesi,

Kira suresinin, varligin tahmini ekonomik
omriiniin en az % 75’'ine (bizde %80) esit olmasi,

Kira odemeleri toplaminin, kira siresinin
baslangicindaki bugiinkti degerinin, malin piyasa
degerinin en az %9o0’1na esit olmasi,

Bu 4 unsurdan 1'i sozlesmede yer aliyorsa, bu durumda
finansal kiralamadan soz edilir.



FORFAITING
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FORFAITING

# Forfaiting, kredili ihracattan dogan, belirli bir 6deme plani
cercevesinde tahsil edilecek, orta vadeli alacaklarin
vadesinden oOnce satilarak (kayitsiz sartsiz ve cayillamaz
sekilde), tahsil edilmesidir.

# Alacagin saticisina forfaitist, devralan kurulusa forfaiter
denir.

# Forfaiter bir banka ve bu alanda uzmanlasmis bir finansal
kurumdur.

# Forfaiting’e konu alacaklar, senetli veya senetsiz olabilir.
Ancak, uygulamada police ve bono gibi senetlerle temsil
edilen alacaklar forfaiting’e konu olmaktadir.
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FORFAITING

#lhracatcilar, uzun vadeli mal satmalar1 nedeniyle
maruz kaldiklar1 faiz, kur ve kredi gibi risklerden
korunmak icin forfaiting teknigini kullanmaya
baslamiglardir.

#Forfaiting, sevk sonrasi ihracat finansman
tekniklerinden birini olusturmaktadir. Tamamen
ihracatciy1 koruyan bir finansman teknigidir.
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FORFAITING

# Forfaiting, genellikle sermaye mallarinin  ihracatinda
kullanilmaktadir.

# Forfaiting'de vade, 6 ay ile 10 y1l arasinda degismektedir.
# Forfaiting islemlerinde minimum tutar 100.000 $ seviyesindedir.
# Forfaiting islemlerinin ikincil piyasasi vardr.

# Forfaiting islemlerinde yaygin olarak, dolar, yen, sterlin gibi
konvertibl paralar kullanilmaktadir.

# Londra, Zirih ve Frankfurt piyasalari, en gelismis forfait
piyasalaridir.
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Forfaiting Isleminde Taraflar

# Forfaiting isleminde 4 taraf yer almaktadir:
1. [hracatcqi isletme (forfaitist),
2. Ithalatci isletme,
3. Forfaiter (Genellikle ihracatcinin bankasi),
4. Garantor banka (Ithalatcinin bankasi).



YHRACATCI YTHALATCI

GARANTY VEREN BANKA

FORFAITER
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“Forfaiting’in [hracatci Acisindan

Usttinltikleri

#Alacagin  tahsil edilememe riski, forfaiter’e
devredilmektedir.

# Forfaiter, ihracatcrya, malin teslim tarihinden once,
sabit bir iskonto oranini garanti ettigi icin, ihracatgi,
iskonto maliyetini malin maliyeti icerisine dabhil
edebilmektedir.

#lhracat¢i, doviz kuru, transfer ve faiz oram
risklerinden korunmaktadir.

#®lhracatcimin  likiditesi  artip, nakit ihtiyac
azalmaktadir.

# Ihracat kredi sigortasina gereksinim kalmamaktadir.
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Forfaiting’in Thracatci Acisindan

Sakincalari

#Ithalatci tilkenin, bono, police, garanti ve aval
konusundaki mevzuati, ihracat¢i tarafindan
bilinmemesi, riskleri arttirir.

# Garantorin guvenilirliginin ihracat¢i tarafindan
forfaiter'a anlatilmasi, zaman alabilir.

# Forfaiting yoluyla finansmanda s6z konusu olacak
riskler, forfaiter tarafindan istlenildiginden, bu tir
finansmanin igletmeye maliyeti diger finansman
alternatiflerinden daha ytiksek olabilir.
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m‘cing’in [thalatci Acisindan

Usttinltikleri

#lIslemlerin  basit  olmasi ve  hizh
ﬁerq.ekl.est_l_rllmem, ithalatci acisindan onemli
ir ustinliik saglamaktadir.

# %100 finansman saglanir.

# Forfaiting  finansmani, sabit faizli bir
finansmandir.

# Odemeler hemen yapilmadigindan,
ithalatcinin kredi kullanma” kapasitesi sakli
kalmaktadr.
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—Forfaiting’in Imgsmdan
Sakincalari

#Aval ve garantiler, ithalatcinin finansman
maliyetini arttirmaktadr.

# Forfaiter'in isteyecegi yiiksek komisyon, ihracatci
kadar ithalat¢inin da aleyhinedir.

#Allnan mal ve hizmetlerle ilgili herhangi bir
anlagsmazlik c¢iktig1 zaman, ithalat¢inin verdigi
bono ve policelerin O0denmesini durdurmasi
mumkiin degildir.
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Forfaiting lle Factoring Arasindaki
Farkliliklar

Factoring
Devamli bir islemdir.

%80 kadar finansman
saglar.

Sadece fatura yeterlidir.
Banka avali gerekmez.
Ikinci pazar yoktur.
Vade 180 giine kadardir.

Calisma alani tiiketim
mallaridir.

Forfaiting
Bir defalik islemdir.
%100 finansman saglar.
Police ve bono istenir.
Ikincil pazari vardir.

Vade 180 giinden 10 yila
kadar ¢ikabilir.

Calisma alani yatirim
mallaridir.



| UZUN VADELI FON KAYNAKLARI

e Uzun vadeli fon kaynaklari, genellikle, vadesi 5 yildan
uzun fon kaynaklarini kapsar.

® Uzun vadeli fonlar, sabit varliklarin finansmani icin
kullanilir.

e Uzun vadeli fon kaynaklar1 genellikle, sermaye
piyasasindan saglanir.
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Uzun Vadeli Fon Kaynaklari

e Uzun Vadeli Banka Kredileri
e Tahvil Thraci
Oz Kaynaklardan Saglanan Fonlar

e Oto Finansman
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/ Tahvil Thrac

e Tahvil, anonim sirketlerin ve kamu iktisadi
kuruluslarinin  ¢ikardigi, uzun vadeli bor¢lanma
senetleridir.

* Ulkemizde, SPK ya gore tahvillerin vadesi 1 yilda az
olmamak kosulu ile serbestce belirlenebilir. Vade
ekonomik kosullar dogrultusunda farklilagsmakla birlikte
30 yila varan vadeli ihraclar goralmektedir.

e Isletmeler, tahvillerin satistm1 kolaylastirmak icin,
giivenceli, teminath, kara if,tirakli, hisse senedine
donusturilebilir vb. tahviller ¢ikarabilirler.
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Tahvilin Ustiinlikleri

e Yeni ortak almmamasi nedeniyle yonetim
paylasilmaz.

e Kredi i¢in yapilan 0demeler vergi matrahindan gider
olarak diisiilebilir.

e Finansal kaldira¢ olumlu calisiyorsa, 0z sermayenin
karlilig: arttirilabailir.

* Yabanci kaynaga faiz 0demek, hisse senetlerine kar
pay1 0demekten daha ucuz olabilir.
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Tahvilin Sakincalari

 Faiz odemeleri isletmenin likiditesini bozabilir.

e Isletmenin kredi kullanimi arttiginda kredinin maliyeti
de artar.

e Almman fonlarin belli bir tarithte geri ddenmesi s6z
konusudur.

97



/X/

Oz Kaynaklardan Saglanan Fonlar

e Isletmelerin sahip veya ortaklarn tarafindan, gerek
kurulus sirasinda gerekse, daha sonra sermaye
artiglari ile konmus olan sermaye, 6z kaynaklardan
saglanmis olan sermayedir.

* Sermaye artirimi, bedelli ve bedelsiz olabilir.

* En onemli 0z kaynak araci, hisse senetlerinin halka
arzidir.
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Bedelsiz ve Bedelli Sermaye Artirimi

* Bedelsiz sermaye artirimi, isletmelerin kendi ic
kaynaklarini (emisyon primi, yeniden degerleme
deger artigi, yedekler, duran varlik satisi, temettii)
kullanarak yapmis olduklar1 ve ortaklarindan ilave
fon talep etmeden bedelsiz olarak hisse senedi
dagittiklari sermaye artirim taraddar.

* Bedelli sermaye artirmmi, isletmelerin  dis
kaynaklardan temin etmis olduklar1 yeni kaynaklar
karsiliginda, yeni hisse senedi dagittiklar1 sermaye
artirnm turudur. Mevcut ortaklarin, oncelikli satin
alma hakkina, riichan hakki denilmektedir.
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Oz Kaynaklardan Finansmanin Ustiinliikleri

e Bu fonlar karsiliginda, faiz gibi sabit bir 6deme
yapma zorunlulugu yoktur.

* Bu sekilde saglanan fonlarin kullanimi, yabanci
kaynakta oldugu gibi zamanla sinirli degildir.

e Ortaklarin koydugu sermaye, kredi verenler icin
bir glivencedir.

Oz sermaye sahipleri yonetimde s6z hakkina
sahiptir.
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Oz Kaynaklardan Finansmanin Sakincalari

o [sletmenin mevcut ortaklari, yeni ortak alinmasi
Ile, oy haklarini1 boliismek zorunda kalir.

e Net karin paylasilmasinda, yeni ortaklar, mevcut
ortaklarla esit haklara sahip olabilir.

e Kar paylari, tahvil faizi gibi, vergli matrahindan
isletme gideri olarak diisiilemez.
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Hisse Senedi - Tahvil

Hisse Senedi

e Ortaklik saglar.
* Sonsuz vadelidir.

* Hisse senedinin getirisi, kar
pay1 ve deger artis kazancidr.

e Kar paylar vergi matrahindan
distilemez.

e Riski yiiksektir.

* Isletmenin tasfiyesi

urumunda, oncelikle borclar

Odenir, kalan tutar hisse senedi
sahiplerine dagitilir.

Tahvil
Alacaklilik saglar.
Belirli bir vadesi vardir.

Getiri; faiz ve deger artis
kazancidr.

Odenen faizler, vergi
matrahindan disuldr.

Riski daha duistiktiir.

Tasfiye durumunda, once
borclar odenir.

Faizler ve anapara
odenmediginde, tahvil
sahipleri, isletmenin iflasini
isteyebilir.
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Oto Finansman

* Oto finansman, bir isletmenin elde ettigi karin
timini veya bir kismini dagitmayarak isletme
blinyesinde birakmasidir.

* Oto finansman iki sekilde yapilabilir.

- Acik oto finansman,

- Gizli oto finansman.
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~ Acik Oto Finansman

* Acik oto finansman kapsamina giren kalemler;
v" Dagitilmayan karlar,
v Yedek akcelerler

v Karsiliklar (Amortismanlar, Stpheli alacaklar
karsiligi, Stok deger kaybi karsiligi vb.) dir.

»Dagitilmayan karlar; isletmenin elde ettigi karin
bir kisminin ya da tamaminin dagitilmayip
isletmede kullanilmak tzere birakilmasi sonucu
olusan fonlardur.
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* Yedekler; kar yedegi ya da sermaye yedegi seklinde olabilir.

e Kar yedegi ya da yedek akce; isletmede ileride dogabilecek
zararlar1 ya da masraflar1 karsilamak tizere ihtiyatlilik ilkesi
dogrultusunda kardan ayrilan ve isletmede birakilan
fonlardir. Kanuni yada ihtiyari olabilir.

e Ornegin TTK’ya gore, As'ler; 6denmis sermayenin %20’sine
ulasincaya kadar, her yil kardan %5 birinci tertip kanuni
yedek akce ayirmak zorundadirlar. Ayrica, ortaklara ve
kardan pay alma hakkina sahip diger kisilere dagitilmasina
karar varilen kaarin %iou kadar ikinci tertip yedek akce
ayirmak zorundadirlar.

* Ayrica, ana sOzlesmede belirtilen hiikiimler dogrultusunda,
cesitli amaclar icin kullanilmak tizere ihtiyari yedek ayirmak

da mumkundur.
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¢ Isletmeler sermaye yedekleri de ayirabilirler:

* Hisse senedi ihrac primleri: yeni ihrac edilen hisse
senetlerinin nominal degeri {tizerinde satisa
sunulmasi durumunda, satis fiyati ile nominal
deger arasindaki fark hisse senedi ihra¢ primi
olarak sermaye yedeklerinde tutulur.

e Hisse senedi iptal karlari: sermaye taahhudunt
yerine getirmeyen ortagin hisse senedi iptal
edilerek islemeye yeni ortak alinmakta, taahhiit
edilen tutar ile yeni ortagin odedigi tutar arasindaki
fark isletmeye kaynak yaratmaktadir.
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Karsiliklar

e Isletme varliklarmin ugramis oldugu deger kayiplarini
karsilamak icin ayrilmig fonlara karsiik denir. Deger
kaybina u rayabl?écek varliklar,alacaklar stoklar ve
sabit varliklardir.

* Amortisman, stok deger dusus karsiligi, stipheli alacak
karsilig vb.

° Yedekler ve kargiliklar fon yaratma agisinda benzer bir
fonksiyon ustlenmesine ragmen, ayrilma islemlerinde
farklilik vardir. Yedeklerin ayrilmasi net kara bagh
olmakla birlikte, karsiliklar karli ya da zararli her
durumda ve karin gerceklesmesi  beklenmeden
ayrilmaktadr.
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Gizli Oto Finansman

* Gizli oto finansman, gizli yedek akce ayrilmasi yoluyla
yapilir.

* Gizli yedekler, genellikle aktif degerlerin oldugundan
diistik, amortisman oranlarinin yiksek, stipheli
alacaklarin  kabarik  veya  pasifteki  borclarin
sisirilmesiyle yaratilir.
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