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baslamasi sonucu sirket faaliyetlerini surdirememistir. (Petrol Piyasasi Dairesi
Baskanlig1, Turkiye Petrol Piyasas: Raporu 2005 - 2006)

Cumhuriyet doneminde ilk olarak 1926 yilinda ¢ikarilan yasa ile Turkiye Cumhuriyeti
sinirlart iginde bittin petrol ve petrol bilesiklerinin tabi oldugu madenlerin isletilmesi ve

aranmasi hakki hikimete verilmistir.

- 1933 de Altin ve Petrol Arama ve Isletme idareleri kurulmus fakat 1935 de Maden
Tetkik ve Arama Enstittisi (MTA) kurularak kamu adina faaliyetleri MTA yuratmustur.

- 1940 yilinda Batman'da petrole rastlanmis ve ticari anlamda kesfi 1945 yilinda
yapilmustir.

- 1954 yilinda yaymnlanan Petrol Kanunu ile petrol faaliyetleri yerli ve yabanci
sermayeye agilmistir. Aym yil Turkiye Petrolleri Anonim Ortakligi (TPAO) kurularak
petrol arama ve isletme gorevi jeolojik arastirmalar haric olmak tzere MTA'dan

alinmugtir.

- Petrol Kanunu’' nda 1973’ de yapilan koklu degisikliklerle arama ve Uretim faaliyetleri
ile vergilendirme sistemi tekrar dizenlenmistir. 1983 yilinda Petrol Ofisi, Deniz
Isletmeciligi ve Tankerciligi A.S. (DITAS), Boru Hatlar1 ile Petrol Tasima A.S.
(BOTAS), Turkiye Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRAS), TPAO’ nun bagl: ortakliklarina

donusturdlmistadr.

- 2000 yilinda Baki — Tiflis — Ceyhan hattina yasal stattl olusturmak gerekceleri 6n
plana cikarak, petrolin boru hatlar: ile transit gegisi Petrol Kanunu kapsamindan
Gikarilmistir.

- 2001 yilinda Dogal Gaz Piyasasi Kanunu nun devreye girmesiyle, dogal gaz
faaliyetleri Petrol Kanunu kapsamindan ¢ikaril mistir.

- 2003 yilinda serbestlestirme ve dagitim faaliyetlerinin kurumsallastirilmast adina 5015
sayil1 Petrol Piyasasi Kanunu yurdrlige konulmustur. Turkiye'de arama, Uretim ve
tasima faaliyetleri halen TPAO ve BOTAS tarafindan yurittlmektedir. (Petrol Piyasas
Dairesi Baskanligi, Turkiye Petrol Piyasasi Raporu 2005 - 2006)



2.1.2. Petrol Uretimi ve Talebi

Dunya’da petrol Uretimine baktigimizda; 2005 yilinda gunlik ortalama 84,6 milyon
varil petrol Uretimi gergeklestirilmistir. Bu miktarin yaklasik % 42'si OPEC (Cezayir,
Angola, Ekvador, Endonezya, iran, Irak, Kuveyt, Libya, Nijerya, Katar, Suudi
Arabistan, Birlesik Arap Emirlikleri, Venezuella) uUlkeleri tarafindan Uretilmektedir.
OECD ilkelerinde ise ABD, Kanada, Meksika ve Kuzey Denizi Ulkeleri 6nemli
miktarda Uretim yapmaktadir. Turkiye'de 2006 yilinda gunlik ortalama 41,4 bin varil
ham petrol Uretilmistir. Toplam Uretim iginde ¢ok kuguk bir paya sahiptir.

Tablo 2: Diinya Petrol Uretimi (milyon varil / glin)

2004| 2005 2006
OECD 228| 219 216
OPEC 344 361 358
Cin 3,7 38 38
Rusya 11,3| 18] 122
Diger 108 11| 111
Toplam 831| 846 845

Kaynak: ABD Resmi Enerji igtatistikleri, Temmuz 2008
(http://www.eia.doe.gov/emeu/ipsr/t22.x1s)

Dunya petrol Uretimi 2004 — 2006 doneminde yatay bir seyir izlemistir. Toplam
rezervlerin tretime orani, bu Uretim seviyeleri ile Dunya da yaklasik 40 yillik rezervin
kaldigini gostermektedir.

Tablo 3: Dunya Petrol Talebi (milyon varil / gin)

2004 2005 2006
ABD 20,7 20,8 20,7
OECD - Avrupa 15,5 15,6 15,6
OECD - Diger 13,1 13,3 13,0
Rusya 40 41 42
Cin 6,4 6,7 7,2
Asya - Diger 8,4 8,5 8,7
Diger 14,1 14,7 15,3
Toplam 82,3 83,6 84,7



http://www.eia.doe.gov/emeu/ipsr/t22.xls

Kaynak: ABD Resmi Enerji igtatistikleri, Temmuz 2008
(http://www.eia.doe.gov/emeu/ipsr/t24.x1s)

ABD talepteki % 25 pay ile en buyuk petrol tiketicisi konumundadir. Petrol talebindeki
artis, ekonomik biyime ile yakindan iligkilidir. En blyidk talep artisi ekonomik
blyimenin de yiksek oldugu Cin’dedir. Turkiye 2006 yilinda ortalama 655 bin varil /
gun tuketim ile ihtiyacinin 6nemli bir kismuni yurtdisindan saglamaktadir. (BP,
Statistical Review of World Energy 2008)

Dunya’ daki petrol ithalatimin dagilimina baktigimizda, ABD’ nin (% 25) ve Avrupa nin
(% 25) toplam ithalatin yarisint gerceklestirdigini goruyoruz. Orta Dogu (% 39) ve
Bagimsiz Devletler Toplulugu (% 14) ise petrol ihracimin yarisindan fazlasin
yapmaktadir. ithalat ve ihracat yapan ulkeler arasinda bilyiik bir petrol akist oldugunu
soyleyehiliriz.

2.1.3. Petrol Uriinleri

Petrol sbzcigu Latince “Petro” (Tas) ve “Oleum” (Yag) birlesmesiyle olusmustur.
Tasyag1 anlamina gelir. Petrol, baslica hidrojen ve karbondan olusan ve igerisinde az
miktarda nitrojen, oksijen ve kukurt bulunan gok karmasik bir bilesimdir ve yalin bir
formult yoktur. Normal sartlarda gaz, sivi ve kat1 halde bulunabilir. Rafine edilmis
petrolden ayirt etmek icin ham petrol diye isimlendirilen sivi petrol, ticari agidan en
Onemli olamdir. Gaz halindeki petrol, imal edilmis gazdan ayirt etmek icin genelde
dogal gaz olarak adlandirilir. Yar1 kat1 ve kat1 haldeki petrol ise agir hidrokarbon ve
katrandan olusur. Bu turden petrole, 6zelliklerine ve yoresel kullammlarina bagli olarak
asfalt, zift, katran ve diger isimler verilir. Ham petrol ve dogal gazin ana bilesenleri
hidrojen ve karbon oldugu igin “Hidrokarbon” olarak da isimlendirilirler. Ham petrol
baglica sivi hidrokarbonlarla, degisen oranlarda ¢oziinmis gazlardan, katranlardan ve
katki maddelerinden olusur. Ham petrolin fiziksel ozellikleri genis sinirlar arasinda
degisir. Cogunlukla hafif (yiksek graviteli) petroller agik kahverengi, sar1 veya yesil
renkli, agir (dusik graviteli) petroller ise koyu kahverengi veya siyah renklidirler.
(http://www.pigm.gov.tr/petrol_nedir.php#)



http://www.eia.doe.gov/emeu/ipsr/t24.xls
http://www.pigm.gov.tr/petrol_nedir.php#

Dunyada Uretilen petrolin siniflandirilmasinda dikkate alinan en onemli faktorler
petrolin 6zgul agirligr (spesifik gravite), akmazlig:r (viskozite) ve igerdigi kikirt
miktar1 gibi 6zellikleridir. Amerikan Petrol Enstitiisi (API) tarafindan cikarilan ve
0zgul agirliga bagli API gravite tammu, bittn dinyada petrolin simiflandiriimas igin
genel kabul gormustir. Gravite, uluslararas: bir birim olup genelde 10 ile 48 arasinda
degismektedir. Gravite petroliin yogunlugu anlamina gelmez. Petroliin yogunlugunun
formul(i 141,5 / (131,5 + Petrolin Gravitesi) seklindedir. Bu tanima gore, dusuk 6zgul
agirlikli petrolin API gravitesi yuksektir. Petrolin graviteye gore siniflandiriimasi
asagidaki gibidir.

Hafif > 31
20<0Orta<31

10 < Agir < 20
Tabii Bitimen < 10

Y uksek graviteli petroltn rafinajindan gogunlukla benzin, gazyag: ve motorin gibi hafif
ve beyaz urtnler, disuk graviteli petroliin rafinajindan ise daha ziyade fuel oil ve asfalt
gibi agr ve siyah uUrunler elde edilir. Kolay Uretilebilir olmasi, tasinabilmes ve
islenebilmesi sebebi ile glinimiizde diinya petrol talebinin % 901 hafif ve orta petrol ile
karsilanmaktadir. Duinya petrol kaynaklarimin ancak %25'ini hafif ve orta petrol teskil
etmektedir. DUnyada agir petrol rezervleri en gok Brezilya, Kanada, Amerika, Rusya ve
Veneziellada bulunmaktadir. Ancak, agir petrolin tasinmasi ve mevcut rafinerilerde
ham madde olarak kullamimast icin iyilestirilmesi gerekmektedir. Agir petrol
kaynaklarinin ortaya cikarilmasi, iyilestirilmesi ve sahalarin gelistirilmesi ek maliyet
getirmektedir. (Petrol Isleri Genel Mudirltigi)

Ham petrolin Uretilmesinde ve islenmesinde 6nemli bir diger faktor de akmaya karsi
diren¢ olarak tammlanan viskozitedir. DUsuk viskoziteli petrollerin Uretimi, tasinmasi,
islenmesi daha kolay ve ekonomik oldugundan diinya ticaretinde bu ttr petroller tercih
edilmektedir. Petrol, icerdigi kukurt miktar1 agisindan da simiflandirilir. Bu konuda
belirlenmis kesin sinirlar yoktur. Bununla birlikte, genelde kukirt yizdesinin % 0,5'in
atinda olmast  durumunda, petrol  kokortsiz — (sweet) kabul  edilir.
(http://www.pigm.gov.tr/uretimi.php)



http://www.pigm.gov.tr/uretimi.php
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Turkiye'de Petrol Piyasasi Kanunu' nun hikkiimleri gercevesinde ham petrol, akaryakit
ve diger petrol drdnlerinin resmi isimlendirmesi ve teknik dizenlemeleri Turk
Standartlar1 Enstitisi tarafindan 2005 yilinda dizenlenerek 2006 yilinda ydrurlige

girmistir.

Enerji Uretiminde kullamlan sivilastiriimig petrol gazlari (LPG), beyaz Grinler (benzin,
jet yakiti, gaz yagi, motorin) ve siyah Urtnler (cesitli kalitelerde fuel oil) Uretim
teknikleri bakimindan birbirlerinden ayrilirlar.

2.1.3.1 Benzin Turleri

Ham petrolln rafinerilerde atmosferik distilasyonu ile elde edilen agir naftamin reformer
Unitesinde, hafif naftanmin izomerizasyon Unitesinde islenmesi sonucu elde edilen yutiksek
oktanli benzin bilesenlerinin karisimu veya bu Urinlere ilaveten dontsim Unitelerinde
Uretilen yiksek oktanli benzin Grdninin belirli oranlarda karistirilmast  sonrasi
Kursunsuz Benzin elde edilmektedir. Buji (kivilcim) ateslemeli icten yanmali
motorlarda kullanmlirken, havacilikta kullamlmaz. Kokurt miktar:r agirlikga en ¢cok 50
mg/kg'dir. (% 0,005). icinde dagitim sirketine 6zgi performans arttirict kimyasal
maddeler ve marker kimyasali bulunabilir.  (http://www.opet.com.tr/tr/lcerik.
aspx?cat=10& id=64)

Kursunsuz Benzin icerdigi oktan sayisina gore alt siniflara ayrilir. Oktan sayisi teknik
anlamiyla, benzinin vuruntu kalitesinin degerlendirilmesi igin kullamlan bir olguttar.
Yanma kalitesinin ve zor kosullara dayanma yeteneginin Olgisii oktan sayisidir.
Motorda sikistirma zamamnda silindir igerisindeki yakit ve hava karigiminin sicakligi
sikistirmadan dolay: artar. Bu sicaklik artisindan dolayi, karisimin zamanmindan 6nce
tutusmast vuruntuya neden olur. Vuruntunun olmamast i¢in benzinin daha zor tutusmasi
gerekir. Benzinin oktan sayisi ne kadar fazla ise, benzin o kadar zor tutusur. Diger
yandan oktan sayisinin arag icin gereginden fazla olmasi, bujinin ateslendigi anda degil
ge¢ tutusmasina neden olur. Aragc performansinin dismesinden ve motorun hasar
gormesinden kaginmak icin aracin Ozelliklerine uygun oktanli benzin kullamimasi
gerekir.


http://www.opet.com.tr/tr/Icerik
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Ulkemizde 2005 yilinda Kursunsuz Benzin 95 oktan, 98 Oktan ve Potasyum Katkil1
Kursunsuz Benzin 95 Oktan satis1 yapilmaktaydi. Daha sonra 2007 yilinda 97 Oktan

piyasaya sirulmustur.
2.1.3.2. Motorin Turleri

Genel olarak ham petrolin damitilmasiyla dogrudan, dolayl olarak da hampetroltin fuel
oil evsafindaki Urlnlerinin 6zel proseslerde islenmesi sonucu Uretilmektedir. Dizel is
makinelerinde ve dizel motorlu tasit araclarinda, enerji sektoriinde elektrik ve 1si Uretim

santrallerinde, evlerde yakit olarak kullamimaktadir. ihtiva ettigi kikirt miktarina gore
siniflandirilir. Kikurt degeri motorinin turtni belirler. Agirlikga % 0,07 ye (7000 ppm)
kadar hidrokarbonlara bagli kukurt ihtiva ettiginde, motorin olarak adlandirilir. Kukort
miktart % 0,005 (50 ppm) oldugunda disik kokdrtli motorin (eurodiesel) olarak
adlandirilir. (http://www.opet.com.tr/tr/I cerik.aspx?cat=10& id=67)

2.1.3.3 Gazya

Gazyag: temel olarak i¢ mekan i1sitmasinda kullanilan bacasiz sobalar ve aydinlatma
araglart icin kullamlmaktadir. Ayrica 1sitma, sogutma, traktdor yakiti olarak da
satilmaktadir. Kirsal kesimde akaryakit bayileri traktorlere az da olsa gazyag: satisi
yapmaktadir.

2.1.3.4. LPG (Sivilastirilmis Petrol Gaz)

Swvilastirilmig petrol gazlari; tiplt LPG, dokme LPG ve otogaz olarak farkli faaliyet
alanlarinda kullanilmaktadir. Y akit olarak kullarmilan otogaz, bitan ve propan gazlarinin
belirli oranlarda birlesiminden olusmaktadir. Ham petrol ve dogalgazdan elde edilen
otogaz; benzin ve motorin gibi yakitlara gore daha disik emisyon seviyesine sahip
gevreci bir yakittir.

Akaryakit bayilerinde ayr1 bir depodan ayri bir pompa araciligiyla otogaz satisi
yapiimaktadir. Otogaz, artan petrol fiyatlart sonucu, daha uygun bir alternatif olarak
tuketiciler tarafindan daha ¢ok tercih edilmeye baglanmustir.


http://www.opet.com.tr/tr/Icerik.aspx?cat=10&id=67
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2.1.4. Petrol Fiyatlar:

Arz — talep dengesi petrol fiyatlarimin istikrar agisindan gok 6nemlidir. Uretimi ve
tuketimi etkileyen her tirlt gelisme petrol fiyatlarimin dalgalanmasina sebep olmaktadr.

Tablo 4: Dunya Petrol Fiyatlary ($/ varil)

Yil* Brent Ham Petral Yil Brent Ham Petrol
1961 1,8 1984 28,8
1962 1,8 1985 27,6
1963 1,8 1986 14,4
1964 1,8 1987 18,4
1965 1,8 1988 14,9
1966 1,8 1989 18,2
1967 1,8 1990 23,7
1968 1,8 1991 20,0
1969 1,8 1992 19,3
1970 1,8 1993 17,0
1971 2,2 1994 15,8
1972 2,5 1995 17,0
1973 3,3 1996 20,7
1974 11,6 1997 19,1
1975 11,5 1998 12,7
1976 12,8 1999 18,0
1977 13,9 2000 28,5
1978 14,0 2001 24,4
1979 31,6 2002 25,0
1980 36,8 2003 28,8
1981 35,9 2004 38,3
1982 33,0 2005 54,5
1983 29,6 2006 65,1

* Ortalama degerlerdir.
Kaynak: BP, Statistical Review of World Energy 2008

1970’ ler 6ncesinde yuksek petrol arzi nedeniyle ucuz olan petrol fiyatlari, Suriye —
Misir — Israil arasinda yasanan askeri miidahele sonucu Birinci Petrol Krizi ile birlikte
2-3 dolar seviyelerinden 11-12 dolar seviyelerine yikselmistir. 1979 ve 1980 yillarinda
Iran ve Irak’ da yasanan gelismeler ikinci petrol krizine sebep olmustur. fran devrimi ile
petrol Uretiminin azalmasi sonucu ham petrol 30 — 35 dolar seviyelerine gikmistir. Artan
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petrol fiyatlar: ile 1980'li yillarda petrolin daha verimli kullamimas: sonucu talep
azalmaya baslamistir. Diger yandan yuksek fiyatlar ham petrol cikaran Ulkeleri
Uretimlerini arttirmaya yoneltmistir. Y Uksek arz — dustk talep kosullari ile birlikte ham
petrol fiyat1 dismeye baslamis ve 1986 yilinda 14 dolar seviyelerine gerilemistir. 1990
yilinda ise Irak’in Kuveyt'i isgal etmesi sonucu fiyatlar tekrar yukselmistir. Korfez
savas1 sonucu tekrar istikrarin saglanmast ile ham petrol fiyat1 1995 yilina kadar dusise
gecmistir. 1995 — 1997 doneminde artan talep fiyatlar1 yukseltirken, 1998 de Asya
ekonomik krizi sonucu talebin azalmasiyla fiyatlar da gerilemistir. 1998 — 2000
doneminde fiyatlar tekrar toparlanarak ekonomik biyume ile birlikte yukselise
gecmistir. (Petrol Piyasasi Dairesi Baskanligi, TUrkiye Petrol Piyasasi Raporu 2005-06)

2000 — 2003 doneminde siyasi ve ekonomik gelismelerin arz — talep hareketleri ile
uyumlu olmasi petrol fiyatinin yatay bir seyir izlemesini saglamstir. 2004 yilimn ikinci
yarisindan itibaren hizli bir yukselis egilim ile ham petrol fiyati 30 dolar / varil
mertebesinden 2005 yilimin son ¢eyreginde 60 dolar / varil civarlarina gelmistir. 2006
yilinda yuksek ABD stoklari ve OPEC’in Uretimi kismama kararlar: fiyatlar: bir sire
duraklatmus fakat yine de y1l sonunda 75 dolar / varil seviyesine ulasilmistir. Ham petrol
maliyetlerinde herhangi bir artis olmamasina ragmen, siyasi istikrarsizliklar fiyatlarin
¢ok hizli yikselmesine neden olmaktadir. Bulylyen ekonomilerin artan taleplerinin
yaninda, Irak, Veneziella, Nijerya gibi 0retici dlkelerin icinde bulunduklar
belirsizlikler 2006 yilinda ortalama ham petrol fiyatinin 65 dolar / varil olmasin
saglamustir. (Petrol Piyasast Dairesi Baskanligi, Turkiye Petrol Piyasasi Raporu 2005 -
2006). Son yillarda fiyatlarin arz ve talep miktarindaki degisimlere karsi esnekligini
kaybederek cok hassas bir hale geldigini sdyleyebiliriz.

2005 yilindan itibaren akaryakit fiyatlari piyasa kosullar1 icinde serbestce olusmaya
baslamistir. Akaryakit fiyatlars; toptan fiyat (rafineri ¢ikis fiyati), dagitim fiyat1 (dagitic
sirket depo cikis fiyati) ve bayi fiyati (pompa satis fiyati) olmak Uzere 3 sekilde
olusmaktadir. 2005 ve 2006 yillarindaki Urin fiyat degisimlerini inceledigimizde; ham
petrol fiyatindaki artis egilimiyle uyumlu bir seyir gortiyoruz. Uriin fiyatlarinda yasanan
dalgalanmalar sonucu 2006 yili sonunda dagitim ve bayi satis fiyatlarinda 6nemli
artiglar olmustur. Bu durum dagitci ve bayi agisindan, stoklarindaki malin degerlenmesi
sebebiyle bir avantg yaratmistir. Daha distk maliyetli Grinleri yikselen fiyattan
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satarak normal karin Uzerinde bir kar elde etme firsat1 dogmustur. Fakat ham petrol
fiyatindaki dalgalanmalar sonucu, trin fiyatlar: siirekli yikselmemistir. Bu yonden stok

karlarinin stnirlt olmast muhtemel dir.

Ham petrol fiyatindaki degisimden hareketle, uluslararasi piyasalarda olusan
dalgalanmalari takip ederek, fiyat degisimleri toptan, dagitci ve bayi payina yansimistir.
Bu durumda 2005 — 2006 yillar1 bayi kar marjlarinin olumsuz yonde etkilendigi bir
dénem degildir. Aksine serbest fiyatlandirma ile bayi paylar1 onceki yil degerlerinin

Usttine gikmustur.

2.2. RAFINERI, DAGITIM VE PAZARLAMA FAALIYETLERI
2.2.1 Rafineri Faaliyetleri

Petrol arama ve c¢ikarma faaliyetleri yukar1 pazarlar olarak tanimlanirken, rafineri,
dagitim ve pazarlama faaliyetleri asag1 pazarlar olarak adlandirilir. Petroliin aranmasi ve
Uretimi, teknoloji ve sermaye gereksinimli faaliyetlerdir. Petrolin tasinmasi, rafingji ve

dagitimi ise blyudk olgekli girisimlerdir.

Ham petrolden elde edilen sivilastirilmig petrol gazlar: (LPG), beyaz trinler (benzin, jet

yakiti, gaz yagi, motorin) ve siyah Urtinler (fuel oil) enerji Uretiminde kullamlmaktadir.

Dunya rafineri sektorinun Uretim kapasitesi 2004 — 2006 doneminde yaklasik % 2
artarak gunluk 86,6 bin varil seviyesine gikmistir. % 20'lik pay ile en yiksek rafineri
kapasitesi Amerika Birlesik Devletleri’ nde bulunmaktadir. Cin, ekonomik blyimesi ile
beraber son yillarda rafineri kapasitesinde yiksek artis saglamistir. Cin'in disinda Rusya
ve Japonya 6nemli Uretim kapasitelerine sahiptir. Petrol rezervlerinin yaklasik % 60’ ina
sahip Orta Dogu Bolgesi, rafineri kapasitelerinin % 8,5'ine sahiptir. Bu durum
rafinerilerin dnemli bir kismimin ham petrol rezervlerinin yogun oldugu bdlgenin
disinda oldugunu gostermektedir. Rafinerilerde Uretilen Grin miktarina baktigimizda,
2004 — 2006 doneminde bu dranlerin ortalama % 86’ sinin kullanmldigint gériyoruz.
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Ulkemizde ilk rafineri 1930"da Beykoz / istanbul’ da kurulmus, Romanya dan getirilen
ham petrol islenmis fakat vergi sorunlari nedeniyle 1934 yilinda kapanmustir. 1942 ve
1945 yillarinda Batman'da ilk rafineriden kalan malzemeler ile sirasiyla 10 ve 200 ton
gunlik kapasiteli rafineriler kurulmustur. 1954 Oncesinde rafineri faaliyetleri kamu
tarafindan ustlenilmisken, 1954’ de devreye giren 6326 sayil1 Petrol Kanunu ile yerli ve
yabanci 6zel sermayeye agilmistir.

Anadolu Tasfiyehanesi A.S. (ATAS Rafinerisi) 1957 yilinda Ulkemizde faaliyet
gogteren BP, Shell ve Mobil sirketleri ortaklig: tarafindan hukimet ile yapilan 6zel bir
anlasma ile  kurulmus ve 1962 yilinda isletiimeye  baslanmustir.
(http://www.atas.gen.tr/History.htm). Donustim (kraking) Unitelerine sahip olmamasi
nedeniyle, ATAS basit tip rafineri olarak nitelendirilmektedir. 2004 yilina kadar rafineri
faaliyetlerini strduren kurulus, 2004 Eylul ayindan itibaren ortaklar1 tarafindan trtin

depolama ve ikmali yapmak Uzere terminal olarak kullanilmaya baslanmstir. Verim
arttirict donusim Unitelerinin olmamasi, rafinerinin disik marjla ¢alismasina neden
olmustur. Diger yandan Avrupa Birligi standartlarinda Urtin Uretecek yapiya ciddi bir
yatirnmla kavusabilecek olmasi, rafineri faaliyetlerinin durdurulmas: kararina yol
acmstir.  (http://www.bp.comvsectiongenericarticle.do?categoryl d=9018400& contentl d
=7033590)

1989 yilinda petrol fiyatlarina yonelik yapilan dizenleme ile fiyatlarin belirlenmesi
serbestlestirilse de, sonraki yillarda gercek anlamiyla uygulanamamistir. 1994 yilinda
4046 say1l1 Ozellestirme Kanunu cergevesinde, Petrol Kanununun belge alma kosullari
degistirilmis, rafineri isletmeciligi herkes tarafindan yapilabilecek hale getirilmistir.
1998 yilinda italyan piyasasi fiyatlarini esas alan, tavan fiyat tespiti seklinde Otomatik
Fiyat Mekanizmas: kurulmustur. Fiyatlarin olusumuna iliskin dizenlemelerin yan sira
petroltin ithalatimin ve ihracatimin hangi ilgili rejimler cercevesinde yuritulecegi,
piyasaya sunulacak akaryakit turleri gibi konular hakkinda kararlar alinmistir. 2001
yilinda yayinlanan tebligler ile rafineri faaliyetlerindeki bosluklar doldurulmaya
calisilmistir. 5015 sayili Petrol Piyasasi Kanunu'nun devreye girmesi ile yurtici ve
yurtdisindan temin edilen petrolin dogrudan veya islenerek rekabet ortamu igerisinde
kullamma sunulmasi igin gerekli duzenlemeler getirilmistir. Duzenlemelerin


http://www.atas.gen.tr/History.htm
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tamamlanarak piyasada tam olarak uygulanmaya baslamasi 2005 yili bulmustur.
(EPDK,Petrol Piyasasi Sektor Raporu 2005-2006)

Turkiye, Dunya' daki toplam Uretim kapasitesinin yaklasik % 0,7 sine sahiptir. Turkiye
Petrol Rafinerileri A.S. (TUPRAS) ulkemizin tek rafineri sirketidir. izmir, izmit,
Kirikkale ve Batman da bulunan 4 rafinerisi ile faaliyet gostermektedir. Ulkemizdeki
kisitlt petrol rezervleri nedeniyle, ham petrol temininin yaklasik % 12 — 13’0 yerli
Uretimden saglanmakta, kalan kismi ise ithal edilmektedir. Petrol ithalatinin 6nemli bir
bolimii Iran, Rusya, Libya ve Suudi Arabistan’ dan gergeklestirilmektedir. fran diger
ithalat¢1 Ulkelere gore sahip oldugu fiyat avantaji sebebiyle, yiksek bir paya sahiptir.
Yurtici talepteki gelismelere gore rafineriler talep fazlas: trunlerini ihrag etmektedirler.
Son yillarda artan yurtici motorin talebi ve azalan yurtici benzin talebi hareketi ile ters
orantil1 olarak, daha ¢ok benzin ve daha az motorin ihrag edilmektedir.

Ham petrol Gretiminin disuk oldugu tlkemizde, yuksek kapasiteli rafinelerin bulunmasi
katma deger yaratabilmek adina blylk 6nem tasimaktadir. TUpras rafinerilerinin toplam
yillik kapasitesi 27,6 milyon ton’ dur. Bu kapasitenin 2005 yilinda % 92’ si, 2006 yilinda
ise % 95’1 kullanmlmustur.

Tablo 5: Dinya’da Rafineri Kapasiteleri

Ulkeler K apasite (bin varil / giin) TOp'ﬁ;Tngg(ri‘y;‘a*; ?&%sm

2004 2005 2006 2004 2005 2006
ABD 17.125 17.339 17.443 20,2 20,3 20,1
Cin 6.289 6.587 7.029 7,4 7,7 8,1
Japonya 4.567 4.529 4.542 5.4 5,3 5,2
Rusya 5.475 5.515 5.557 6,4 6,5 6,4
Hindistan 2.558 2.558 2.872 3,0 3,0 3,3
Almanya 2.320 2.322 2.390 2,7 2,7 2,8
1ta|ya 2.318 2.348 2.359 2,7 2,7 2,7
1ngi ltere 1.848 1.819 1.836 2,2 2,1 2,1
fran 1.647 1.647 1.732 1,9 1,9 2,0
Suudi Arabistan 2.075 2.100 2.100 2,4 2,5 2,4
Glney Kore 2.598 2.598 2.633 31 3,0 3,0
Brezilya 1.915 1.916 1.916 2,3 2,2 2,2
Kanada 1.915 1.896 1.914 2,3 2,2 2,2
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Fransa 1.982 1.978 1.959 2,3 2,3 2,3
Turkiye 693 613 613 0,8 0,7 0,7
Irak 644 649 666 0,8 0,8 0,8
Y unanistan 412 418 425 0,5 0,5 0,5
Diger 28.603 28.666 28.692 33,7 335 33,1
Toplam 84.985 85.499 86.678 100,0 100,0 100,0

Kaynak: BP, Statistical Review of World Energy 2008

Dunya'daki dagilima baktigimizda rafing) kapasitelerinin biyuk bir kismi talebin
yogunlastigi gelismis bolgelerdedir. Rafing isleminden kaynaklanan katma deger
getirisi  gelismis Ulkelerdeki yatinmcilara kalmaktadir. Bununla birlikte rafing
kapasitesinin petrol dUretim ve tiketim degerleri ile baga bas olmasi rafingjin gliniimtizde
ve ileride tedarik zincirinde en 6nemli darbogazlardan biri olarak karsimiza giktigi ve
¢ikacagi anlamina gelmektedir. Bunun da fiyatlara arttirici yonde etkisi vardir. Asya da
rafing] kapasitesindeki artis, talepteki artis oramnin yuksekligi ile dogrudan iliskilidir.
(EPDK,Petrol Piyasasi Sektor Raporu 2007)

TUPRAS’1n petrol Uriinleri satislar: dagitim firmalarimn alimlarinin % 70 — 80'lik bir
kismim olusturmaktadir. Satilan Grinlerin egilimine baktigimizda, toplam siyah Uriin
(fuel oil) satislar1 azalirken, toplam beyaz Grtin (benzin, motorin, jet yakiti) satislar:
artmaktadir. Beyaz UrlUnlerdeki satis artist motorinden kaynaklanmaktadir. Y urtici
tuketime baktigimizda, benzin talebi azalmakta, motorin talebi ise Ozellikle diusik
kukartlt aranlerde hizla yiksel mektedir.

2.2.2 Dagitim Faaliyetleri

Dunya' da rafineri faaliyeti gosteren sirketlerin blydk bir kismi, dikey entegrasyon ile
dagitim faaliyetlerini de kendi blinyelerinde yapmaktadirlar. Bu sayede 6nemli maliyet
avantgjlar saglayarak daha rekabetci sartlarda piyasalarda faaliyet gostermektedirler.
Buyutk sirketler listelerinde Gst siralarda bulunan petrol sirketleri Uretim, rafing ve
dagitim alanlarimn  Gglinde birden bulunarak entegrasyonlarint  guclt  finansal

performansa donustirmektedir.

Tuarkiye' deki dagitim faaliyetlerinin gegmisine baktigimizda 1941 yilinda her turlt
petrol ve Urunlerini satin almak, satmak ve stoklamak amaciyla Ticaret Bakanligi' na
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bagli Petrol Ofisi kurulmustur. Milli Koruma Kanunu'na dayanilarak kurulan Petrol
Ofisi sayesinde tum petrol faaliyetleri kamu tarafindan Ustlenilmis bulunmaktaydh.
Petrol Ofisi 2000 yilinda gerceklestirilen 6zellestirme ile yerli bir sirket tarafindan
devralinmistir ve bu tarihten itibaren faaliyetlerine 6zel sermayeli bir sirket olarak
devam etmektedir.

Uluslararasi bir petrol sirketi olan BP, 1912 yilinda tlkemizde faaliyetlerine baslasa da,
1957 yilinda Turk Ticari Kanunu hikimlerine gore yeniden tesis edilip Turk sirketi
olarak tescil ve ilan edilmistir. Bu tarihten itibaren de faaliyetlerine devam etmektedir.
(http://www.bp.com/sectiongenericarticle.do?categoryl d=4005467& contentl d=56043)

Diger bir yabanci sermayeli petrol sirketi olan Shell ise Turkiye'de ilk faaliyetlerine
1923 yilinda baslamistir. Fakat gergek anlamda dagitim faaliyetlerine 1954 yilinda
yurdrlige giren Petrol Kanunu ile baslamistir. Bunun disinda sektérde 1992 yilinda
faaliyete gegen Tota ve Elf sirketleri 2002 yilinda birleserek Tota Oil Tarkiye A.S.
adiyla faaliyetlerini sirdurmektedir. Y abanci sermayeli sirketlerin disinda pek gok yerli
sermayeli sirket kurularak 2004 yilindan itibaren dagitici lisans: almiglardir. 5015 sayili
Petrol Kanunu Oncesinde pek c¢ok dagitim sirketi kurulmasina ragmen, piyasayi
diizenleyici uygulamalar 2003 sonrasinda yapilmistir. Bu nedenle dagitim lisanslarinin
verilisleri 2004 yilinda baslamaktadir. Dagitici lisanslarindaki hareketi asagidaki
tabloda gorebilirsiniz. Dagitici lisanslarina sahip sirketlerin guincel listesini de Ek 1'de
inceleyebilirsiniz.

Tablo 6: EPDK Dagitial Lisandari

2004 - 2005 | 2006 2007
Basvuru 100 23 12
Verilen Lisans 39 15 5
Sona Eren / iptal Edilen Lisans 0 3 9
Y1l Sonu itibariyle Guincel Lisans 39 51 47

Kaynak: (EPDK,Petrol Piyasas: Sektor Raporu 2007)

Ulkemizde 2003 yilinda yirirlige konan 5015 sayil1 Petrol Piyasasi Kanunu ile dagtim
faaliyetleri ilk kez yasal dizenleme kapsamina alinmustir. Kanunun hedefleri; 1989
yilinda dizenlenen petrol fiyatlarindaki serbeslestirmenin uygulanmasi, piyasalarda


http://www.bp.com/sectiongenericarticle.do?categoryId=4005467&

19

rekabet ortaminin gelistirilmesi ve lisans sahiplerinin faaliyetlerinin diizenlenmesidir.
Kanun yurirlige 2003 yilinda girse de, dizenlemelerin yapilarak gergek anlamda
uygulanmaya baslanma tarihi 2005 yilidir. Piyasa oyuncularindan rafineri isleticileri
daha onceki bolumlerde incelenmistir. Kanun sonrasinda olusan piyasa yapisi asagidaki

semada O0zetlenmektedir.

Sema 1: Turkiye Petrol Sektori Yapis
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Kaynak: EPDK, Petrol Piyasas: Sektdr Raporu 2005 — 2006

Dagitici; rafineri isleticisinden aldigi veya ithal ettigi akaryakit UrUnlerini bayilere
perakende olarak satabildigi gibi, serbest kullanicilara da toptan satis yapabilir. Dagitici,
bir sdzlesme ile bayilik anlasmasi imzaladig: istasyonlara triin ikmali yapabilir. Bunun
disinda diger dagitim sirketlerine de Urtin satabilir.

Turkiye'de akaryakit dagitim lisansina sahip sirket sayisi 2005 yilinda 39 iken, 2006
yilinda 51'e ¢cikmistir. Bu artista, serbest piyasa kosullarimin olusmasi ve perakende
beyaz Grunler pazarinin hizla gelismesi 6nemli bir rol oynamistir. Diger yandan daha
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Once kurulan ve akaryakit faaliyetlerini devam ettiren sirketlerin bir kismu da

duzenlemeler sonucu dagitici lisanst almiglardr.

Fakat dagtict lisansi sahibi sirket sayisimin ¢ok olmasina ragmen, Petrol Sanayi
Dernegi'nin (PETDER) verilerine gore istasyon satiglarim belirten beyaz Grlinler
pazarinin yaklasik % 90’ 1ina 6 biyuk dagitict firma sahiptir. Kalan dagiticilarin bir kismi
ulusal, bir kismi bdlgesel faaliyet gosterirken, bir kismi da aktif degildir.

Akaryakit ithalat islemleri, 2005 yilindan itibaren dagitici lisans sahipleri tarafindan
ithalat belgesi almaksizin yapilabilmektedir. Dagitim sirketleri tim girdi maliyetleri
dahil, Tupras’dan satin almaktan daha dusik maliyetli oldugu durumlarda, ithalat
yaparak fiyat avantaji saglamaktadirlar. 2005 ve 2006 yilinda yapilan ithalatlara
baktigimizda, blytk oranda motorin ithalat: yapildigim goriyoruz. Rusyaise % 50’ nin
Uzerindeki pay1 ile en cok ithalat yapilan tilke konumundadir. Onu Romanya, italya ve
Y unanistan izlemektedir.

Tablo 7: Dagiticr Satiglar (ton)

Degisim (%
Akaryakit 2005 2006 2%%2 | 2(()05)
Benzin Tard 2.752.293 2.639.183 -4,1
Motorin TUr 11.616.251 12.748.190 9,7
Beyaz Uruinler Toplam 14.368.544 15.387.373 7,1
Fue Oil Turd 3.707.450 2.712.852 -26,8
Beyaz & Siyah Urinler Toplam 18.075.994 18.100.225 0,1

Kaynak: EPDK, Petrol Piyasas: Sektdr Raporu 2007

Akaryakit dagitim sirketlerinin toplam satislarin inceledigimizde; benzin ve fuel oil
turd yakit satislari onceki yillarda oldugu gibi dists gostermektedir. Dogalgaz
kullaniminin yurt ¢apinda yayginlastirilmast ve petrol fiyatlarindaki artis sonucu diger
aternatif yakitlarin daha avantajli duruma gelmesi sebebiyle fuel oil kullamminda
Onemli bir dists yasanmaktadir. sinma amagli kullamlan fuel oil, toptan satis yoluyla
serbest kullamcilara satilmaktadir. Motorlu araglarda kullamlan beyaz drin satislart ise
artis gostermektedir. Ulkemizde kisi basina diisen arag sayisi, Avrupa ortalamalarinn
atindadir. Son yillarda ekonomik blyime ile paralel bir sekilde artan ara¢ sayisi,
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tuketimi de yUkseltmektedir. Fakat benzin turi satiglar, asagidaki tabloda gorilebilecegi
gibi, 2006 yilinda bir 6nceki yila gore % 4,1 azalis gostermektedir. Bu azalista ikamesi
olan motorin turd yakitlarda meydana gelen tiketim artis1 etkili olmaktadir. Motorin
teknolojisindeki gelismeler ve verimlilik artislar1 sonucu, motorinli araglarin artmasi
kullaniminin yayginlasarak tiketiminin artmasina sebep olmaktadir. Diger yandan artan
petrol fiyatlar1 karsisinda, Ulkemizde motorinin benzine gére daha disuk maliyetli
olmast da bu egilimde Onemli bir etkendir. Diger yandan Swvilastirilmis Petrol
Gazlarinin (LPG) genel anlamda benzin ve motorin tirt yakitlara ikame etkisi 6nemli
Olculerdedir.

2.2.3 Bayilik Faaliyetleri

Akaryakit istasyonlari, motorlu arag sahiplerine akaryakit satisimn yapildigi yerlerdir.
Istasyon sahipleri bayilik sozlesmesi yaptiklar: dagitim sirketinin Griinlerini kendi
depolarinda stoklayip, araclara buradan ikmal yapmaktadirlar. Yapilan sozlesmeden
sonra lisans talebinde bulunarak, piyasay: dizenleyen kurum tarafindan belirlenen
kosullar1 yerine getirirler.

Tablo 8: Bayilik Lisanslari

2004 - 2005 2006 2007
Basvuru 12.897 1.474 1.356
Verilen Lisans 11.445 1.464 1.278
Sona Eren / iptal Edilen Lisans 172 1.194 976
Y1l Sonu itibariyle Giincel Lisans 11.273 11.543 11.845

Kaynak: EPDK, Petrol Piyasasi Sektdr Raporu 2007

2004 - 2005 yilinda diizenlemelerin yeni olusumu nedeniyle gok sayida bayilik lisans
bagvurusu olmustur. Sona eren lisanslarin blyudk bir kismi tesislerin devredilmesidir.
Genel olarak bakildiginda 2006 yilinda bayilik lisanst sayisinda % 2 - 3 artis meydana
gelmistir ve bu egilimin aynt oranlarda devam etmesi beklenmektedir. Ekonomik
bllyiime sonucu motorlu arag sayisindaki artis ve buna bagli akaryakit pazarinin

blylimesi akaryakit istasyonlarimin sayisimt arttirmistir. Diger yandan serbest piyasa
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kosullartnin ~ olusmasi, gelecege donik  yatinm  kararlarimin alinmasin

kolaylastirmaktadir.
2.2.3.1 Akaryakit Bayilerinin Basdl |1 Kriterleri Agsindan incelenmes

Uluslararast Duzenlemeler Bankasi (BIS) Dunyamn en eski uluslararasi finans
kurulusu olarak 1930 yilinda kurulmustur. Birinci Dlinya savasi sonrast Almanya’ nin
Odeyecegi savas tazminatlarini toplama, yonetme ve dagitma gibi gorevler verilen
banka, daha sonralari merkez bankalari arasinda isbirlikleri olusturulmasi Uzerine
yogunlasarak, para politikast ve finansal istikrar igin calismalarim devam ettirmistir.
Banka ikinci Diinya Savas: sonrasindan 1970 lerin basina kadar olan siiregte Bretton
Woods sisteminin uygulanmas: ve korunmast ile ilgilenmistir. 1970 ve 1980'li yillarda
ise petrol ve uluslararas borg krizleri sonrasi sermaye akimlarimin yonetilmesi gorevini
ustlenirken, uluslararasi kredi kuruluslart igin dizenlemeler yapilmasi gindeme
gelmistir. (http://www.bis.org/about/history.htm)

Gelismis Ulkelerin merkez bankalari ve bankacilik denetim otoritelerinin katilimiyla
olusturulan Basel Komitesi, 1988 yilinda farkl: tlkelerde uygulanan sermaye yeterliligi
hesaplama yontemlerini birbirleriyle uyumlu hale getirmek ve bu konuda uluslararasi
platformda bir sektor standardi ve minimum rasyo olusturmak amaciyla, Basel | olarak
adlandirilan Sermaye Uzlasisim yayinladi. Uzlasi cergevesinde bankalarin faaliyetleri
dolayisiyla maruz kaldiklar1 kredi riskinin % 8'i seviyesinde asgari sermaye tutmakla
yukumli  olduklart  belirtilmisti. Banka sermayesinin  sadece kredi riski ile
iliskilendirilmesi; piyasa, operasyonel ve likidite risklerinin gbz ardi edilmesi, sermaye
yeterliligi dlgumlerinin etkinligini azaltici bir unsurdu. Yontemin risk duyarhiligimn
yetersiz olmas: ve farkli Ozellikteki tim bankalar icin tek bir yontemin bulunmast
uzlasimin diger eksikleriydi. Dezavantajlarina ragmen Basel | sektdr standardi 1989’ da
yayinlanan U¢ yillik bir gegis sireci ile Ulkemizde de uygulanmaya baglanmstir.
(Yiksel Ayhan, Basel I1I'nin KOBI Kredilerine Muhtemel Etkileri, BDDK, Arastirma
Raporlar1 2005 / 4, sayfa 1-2)

1998 yilinda baslayan ¢alismalar sonucu 2004 yilinda Basel Il olarak adlandirilan yeni
standart yayinlanmistir. Bankalarin  maruz  kaldiklar1 risklere gdre sermaye


http://www.bis.org/about/history.htm
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yukumlaluklerine tabi olmasin benimseyen Basel 11, Basel I'e gore daha kapsamli ve
ayrintili bir ¢alismadir. Bankacilik sektorine etkilerinin yaminda, reel sekttre dnemli
etkilerinin olmast beklenmektedir. Basel 1I, bankalarin kredilendirme uygulamalarin
yeniden dizenlemektedir. Tum firmalarin cesitli sekillerde bankalarla kredi iligkisi
icinde oldugunu disundigimizde, etkisinin reel sektorin tamamim kapsadigini

soyleyehiliriz.

Basel Il uygulamasina gore; Ulke riskine ve krediyi kullanamn tagidig: riske bagli olarak
bankalarin sermaye gereksinimi ve bununla baglantili olarak kredi maliyetleri
degisecektir. Derecelendirme notunun dusik olmasi; bankanin daha fazla risk almasina
ve daha ¢ok sermaye karsilig1 tutmasina neden olacaktir. Bu durumda kredi maliyeti de
dustk notlu firmalar igin artacaktir. (Prof. Dr. Glller Aras, Basel |1 Surecinde KOBT’ ler
Icin Yol Haritas)

Risk odakl1 kredi fiyatlamasi, en gok kiicilk ve orta buyiklikteki isletmelerin (KOBI)
kullanacaklar1 kredilerin miktarini, vadesini ve teminatim etkileyecektir. Mevcut
uygulamalarda, ayn: firma hakkinda bankalar arasinda farkl: degerlendirmeler yapilarak
farkli kredi kosullart olusturulmaktadir. Basel Il ile birlikte, firmamin finansal verileri ile
niteliksel faktorlerinin  degerlendirilmesi sonucunda firma kredi riski veya notu
belirlenecektir. Finansal verileri, firmamn denetlenmis gelir tablosu, bilangosu gibi
finansal gostergeler olusturmaktadir. Yonetici ve ortaklarin gegmisi, yonetim ve
organizasyon yapisi, Uriin / hizmet gelisimi, pazar payi, ithalat — ihracat oranlari gibi
faktorler de kredi notunu etkileyen niteliksel faktorlerdir. (Turkiye Bankalar Birligi,
Risk Y 6netimi ve Basel 11’ nin KOBI’ lere Etkileri)

KOBI’ lerin finansal tablolarinin faaliyetlerini net ve dogru bicimde gosterecek sekilde
duzenlenmemesi, kayit dis1 islemlerin bulunmas: ve faaliyetlerin seffaf olmamasi gibi
nedenlerden dolay: derecelendirme yapilmasinda sorunlar yasanabilecektir.

KOBI'ler iilke ekonomilerinde biyik ©nem tasimaktadirlar. Istihdam ve (retimin
onemli bir bolumi KOBT’ ler tarafindan saglanirken, isletmelerin de ok biiyik bir kismi
KOBI'dir. Bu noktada KOBI tamm yapmak faydali olacaktir. Bu konuda tam bir goris
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birligine varilamamistir. Basel 11 uygulamasinda ise genel bir tammlama getirilerek,
kredilendirme kosullarinda ayirt edici bir 0Ozellik olarak belirtilmistir. Basel I
diizenlemesinde yillik cirosu 50 milyon Euro’nun altinda olan, bilanco buydkligi 43
milyon Euro’dan disik olan ve calisan sayisi 250’ den az olan isletmeler KOBI olarak
tammlanmustir. Ciro sinirlamasimin tlkemiz ortalamalarina gore yiksek olmasi pek ¢cok
sirketin KOBI tammmina dahil olmasina neden olmaktadir. Daha 6nce tlkemizde gesitli
kuruluslar tarafindan yapilan KOBI tammlarinda daha cok calisan sayisi bir kriter
olarak kullanilmustir.

Tirkiye ekonomisinde KOBI'lerin yerini gelismis Ulkelerle karsilastirdiginmizda;
KOBI'lerin toplam isletmelere oramnin her iki tarafta da fazla oldugunu fakat
ulkemizde KOBI'lerin ekonomiye katkilarinin daha az oldugunu goriyoruz. Diisuk
verimlilik bunun temel nedeni gibi gozikse de fon kaynaklarinin yetersizligi de
KOBI'lerin yaratacagi katma degeri olumsuz etkilemektedir. Gelismis Ulkelerde
KOBI' lerin kredilerdeki payr % 50’ lere ulasirken, Tirkiye'de bu oran % 5 — 10
mertebesindedir. (Prof. Dr. Giller Aras, Basel 11 Strecinde KOBI'ler icin Yol Haritasi,
Sayfa 3)

Akaryakit sektorine Ozgu veriler bulunmasa da, birer tizel kisilik olan akaryakit
bayileri de KOBI simirlamalar: igerisinde kalmaktadirlar. KOBI’lerin tlkemizdeki
Ozelliklerini genel olarak yansitmakta ve ayni sorunlart yasamaktadirlar. Calisan
sayilarina baktigimizda, bir akaryakit istasyonunda gece vardiyalar: ile beraber en fazla
50 kisinin galistigim sdyleyebiliriz. Firma yapilarina baktigimizda ise, az bir kisminin
sahis sirketi, onemli bir kisminin limited sirket ve kalan kismimin da anonim sirket
oldugu goruyoruz. Ciro degerleri ise sattiklart Urin miktart ve ortalama fiyatlardan
yaklasik bir hesaplama yaptigimizda Basel 11 kriterleri ile belirlenen 50 milyon Euro
sinirinin - altinda kalmaktadir. Diger yandan yasadiklart finansman sorunlart da
tlkemizde genel olarak kiguk firmalarin yasadigi kaynak sorunlarina paraleldir.

Basel 11 uygulamasinin akaryakit bayilerine etkisini degerlendirdigimizde; finansman
sorunlarinin daha da artacagim dusunebiliriz. Teminat gosterilebilecek varliklarin
yeniden tanimlanmasi da akaryakit bayilerinin risklerini etkileyecektir.
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Basel II'ye gore ortak kefaleti, grup sirketi kefaleti, misteri ¢eki ve senetleri, risk
azaltici teminat olarak gosterilemeyecektir. Sektorde mal alimlarina karsilik yaygin
olarak kullanilan bu teminat araglari risk degerlemesi agisindan degersizlesecektir.
Duzenleme bu anlamda dagitim sirketleri tarafindan risk azaltici araglar olarak kabul
edilen bu tir teminatlarin sorgulanmast gerektigini belirtmektedir. Kredi kuruluslar
acisindan da akaryakit bayilerinin sbzlesme sirasinda dagitici firmalara teminat olarak
verdikleri kira serhi / intifa gibi tapu teminatlari nedeniyle, istasyon arsalarinin teminat
olarak gosterilmesi zorlasacaktir.

Basel 1'den farkl: olarak Basel 11 uzlasisi ile gelen niteliksel gostergelerin de akaryakit
bayilerine etkileri olacaktir. Finansal gostergelerin yaninda niteliksel bazi gostergelerin
de kullamilacak olmasi kredi risklerinin daha iyi 6lgilmesine katkida bulunacaktir. Bu
anlamda bayilerin faaliyet verilerini de inceledigimiz calismamizda, bu verilerin firma
performansina etkisini gostererek dnemini vurgulamis olacagiz. Akaryakit bayilerinin
finansal verileri ve risk — teminat bilgileri disinda kalan degiskenlerin firma
basarisizligina yaptigi katkilari arastirarak, firmalart derecelendirmede dikkate
alinmalarim hakli ¢ikarmay:r umuyoruz. Sektdrle ilgili olumlu beklentiler de kredi
degerlendirmesinde yarar saglayacak onemli bir niteliksel gostergedir. Akaryakit
istasyonu sahipleri, genel olarak baska is alanlarinda da faaliyet gosterirler. Bu anlamda
isletmelerle 6zdeslesen ortaklarin diger is aanlarindaki basarisi ve gecmisi de
finansman kosullarinin degerlendirilmesinde etkili olacaktir. Calismamizda degisken
olarak kullandigimiz satin alma kosullari da derecelendirmede kullanilabilecek
niteliksel faktorlerdendir.

Uyum siirecinin  sonunda KOBI'lerin ¢cok daha saglhkli ve verimli faaliyet
gostereceklerini 6ngordigimizde Basel 11 kriterlerinin orta ve uzun vadede iyi yonde
etki etmesi beklenebilir. Calismamiz agisindan da akaryakit sektdriinde faaliyet gosteren
ve birer KOBI olan bayilerin kredi degerlemesi icin kullanlan finansal ve niteliksel
gosergelerinin firmarisklerini gostermedeki etkisi arastirilmis olacaktir.
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3. FIRMA BASARISIZLIKLARININ TAHMIN EDILMESINE
YONELIK CALISMALAR

Sirket iflaslarimin tahminine yonelik finansal rasyo bazli ilk analizler 1966 yilina kadar
uzanmaktadir. Beaver 1966 yilindaki galismast ile iflas belirtisi olan finansal rasyolar:
incelemistir. Altman’in Z modeli (1968) calismalarin gelismesi agisindan referans

alinan 6nemli bir aragtirmadir.

1960 |1 yillardan itibaren ¢esitli kuruluslar tarafindan galismalar yapilsa da saglikli bir
firmamn Ozelliklerine dair belirlenmis ilk standartlar 1974 yilinda ilgili denetim
standartlarinin  (Statement of Auditing Standards (SAS) No.2) yaymlanmas: ile
baglamistir. Denetciler acisindan finansal sorunlar yasayan firmalarin faaliyetlerine
devam edip edemeyecekleri arastiriimas: ve tahmin edilmesi gereken bir durumdur.
Denetim standartlar1 ¢ercevesinde ilk calisma 1976 yilinda McKee tarafindan standardin
yayinlanmasindan hemen sonra yapilmustir. Cok degiskenli diskriminant analizi
kullanlarak firma basarisizliklarimin bir ila G¢ yil Oncesinden tahmin edilmesi
konusunda iyi sonuclar alinmistir. 1981'de yayinlanan (SAS No.4) standart sonrasi
Kida (1980) karar aima sureclerini incelerken, Williams (1982) niteliksel faktorlerin
performansim arastirmig ve Mutchler (1985) rasyolar, iyi / kotu haberler, dnceki il
blyimesi ve Onceki yil denetim gorUsleri gibi degiskenlerin etkilerini hesaplamustir.
1988 yilinda yayinlanan SAS No. 59 sonrasinda da yeni ¢alismalar yapil mistir.

Zaman iginde pek cok c¢esit model, yontem, faktor, sektor ve Ulke kullanilarak

calismalar genisletilmis ve 6nemli analizler yapilmistir.

Gecmisten bugiine yapilan calismalart Gzetlemeden 6nce, firma basarisizliklarimn
tanimi, temel nedenleri, igerigi, 6nemi ve sonuglar: tzerine tartisalim. Lin, Ko ve Yu
(2007) borclarint 6deyememe ve finansal problemleri gozulene dek faaliyetlerini devam
ettirememe durumunu finansal basarisizlik / iflas olarak tammlamistir. Beaver (1966)
da calismasinda, sirketin vadesi gelen borglarim ddeme kapasitesine sahip olmamasim
sirket basarisizligi olarak tanimlamistir. Merton (1974) ise borcun vadesi geldiginde

firmadegerinin borcun nominal degerinden az olmasi durumunda, firma basarisizliginin
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olusacagim belirtmistir. Basarisizlik tammlarinda gegen borclar, hem saticilara olan

ticari ve hem de kredi kuruluslarina olan finansal borclar: kapsamaktadir.

3.1. CALISMALARDA KULLANILAN ACIKLAYICI DEGISKENLER

Sirket basarisizliklarimn / iflaslarinin tahminine yonelik calismalari nedenleri agisindan
ikiye ayirabiliriz. Makroekonomik degiskenlerin etkilerini arastiran ¢alismalarda, genel
olarak firmalarin ve / veya sektOrlerin faaliyetlerini surdurdigi cevre kosullari
incelenir. Bu kosullarda meydana gelen degisimler dlgllerek, firma basarilari Uzerine
tahminler yapilir. Ekonomik biiytime, enflasyon, faiz oranlari, borsa endeksi, ekonomik
kriz gibi degiskenlerin kullanildigi modellerde, sirket basarisizliklar: incelenmistir.
Basarisizliga etki yapan bu degiskenler bolge, Ulke ve sektor bazinda farklilagmaktadr.
Mensah (1984) basarisizlik tahminlerinde farkli ekonomik cevrelerin ve sektdrlerin
farkli modellere ihtiyac duydugunu ortaya koymustur.

Ekonomik ve finansal verilerin disinda modellerde meteorolojik gelismeler, kuraklik
gibi dogal afetler, siyasi riskler, pazar egilimleri, yonetim kalitesi gibi degiskenlerin de
etkileri arastirilabilir. Bu tip niteliksel degiskenlerin kullanildigr Zopounidis'in (1987)
calismasinda Fransiz firmalarin etkileyen stratejik faktorler arastirilmstir.

Firmalarin kendileri ile ilgili degiskenlerin kullanildig: tahmin ¢alismalar: da ikinci trd
olusturmaktadir. ilk yapilan calismalarda finansal rasyolar basarisizliklar: agiklamak
icin kullamlmistir. Genelde bir doneme ait rasyo degerlerinin kullamlmasi, bir sireg
sonunda olusan iflaslar icin yeterli gostergeler olmamaktaydi. Bu nedenle rasyo
degerlerinin  birkag donem boyunca incelenmesi daha agiklayict sonuglar
olusturmaktadir. Kullanilan rasyolara baktigimizda ise karllik, yonetimsel performans,

borcluluk ve 6deme guicti ileilgili veriler gesitli calismalarda kullanimistir.

Faaliyet bilgilerinin yaninda firmaya 6zgu gelismelerin de dikkatle incelenmesi gerekir.
Kotl yonetim, yolsuzluk, usiilsiizlik, cikar catismalar: gibi nedenlerden dolay: da pek
cok firma faaliyetlerine son vermektedir. Bu tir istisnai durumlarin hem saptanmasi

hem de dlcllmesi zor oldugundan, calismalarda kullaniimak icin uygun degiskenler
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degildirler. Bu tur firmaya 6zgu faktorlerden etkilenen 6rneklerin modelden cikarilmasi
sonuglarin daha saglikli elde edilmesini saglayacaktir.

Hem firmalara ait bilgilerin, oranlarin hem de genel ekonomik, sektorel, tlkeye 6zgu
degiskenlerin kullamldig1 pek ¢ok calisma birbirleriyle tutarli sonuclar elde etse de, fikir

birligi olusturacak kesin sonuglar ortaya gikmamustir.

Firmalar icine dustikleri finansal sikintilar sonucu iflas ilan ederler. Faaliyetlerine son
verip tasfiye edilmenin disinda, finansal basarisizlik sonucu yeniden yapilanma,
kiculme ve satin alinma gibi yollara bagvurarak varliklarint baska sekillerde de
strdurebilirler.

Finansal basarisizliklar firmadaki hak sahiplerinin tamamint yakindan ilgilendirir.
Calisanlar ve yonetim profesyonel is yasamlarim dahaiyi devam ettirmek adina hizmet
verdikleri firmanin saglikl bir sekilde faaliyet sirdirmesi icin ¢alisirlar. Hissedarlar ve
diger dolayl1 pay sahipleri yaptiklar: yatirimin karsilig1 olarak kazanclarinin maksimize
edilmesini beklerler. Kredi veren kuruluglar ve borg veren sirketler verdikleri borglarin
sagliklt bir sekilde geri donmesini isterler. Bu kuruluslarin sahip oldugu kredi riski,
kredi verilen firmanmin iflas etme ihtimalinden kaynaklanmaktadir. Bu risk takip
edilmesi gereken ve genel ekonomiyi dahi etkileyen bir 6neme sahiptir. Onceki
boltimde de degindigimiz Uzere, kredi risklerinin etkin dl¢llmesi icin Basel 11 uzlasist
getirilmistir. Devlet, sirketin bir vergi yukimlusi olmasi, ekonominin sosyal hayatin bir
parcasi olmasi sebebiyle firma basarisizliklarinin nedenleri ile kuruluslar: vasitasiyla
ilgilenmektedir. Tum bu hak sahiplerini belirttigimizde, firma basarisizliklarinin
ekonominin tamamin: etkiledigini ve biyuk bir 6neme sahip oldugunu sdyleyebiliriz.

3.2. CALISMALARDA KULLANILAN ANALIZ TEKNIKLERI
Firmalarin iflas etme olasiliklarinin belirlenmesinde pek cok farkli analiz modeli

kullanilmaktadir. Modellerin her birinin kendi varsayimlar: ve literattre farkli katkilar:

vardir.
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Cogu tahmin modelinde firmalar basarili ve basarisiz olarak iki gruba ayrilip, analiz
edilmektedir. iki grup seklinde simiflandirma yapiimasi nedeniyle, calismalarda daha
cok diskriminant (ayirim) yaklasimlart kullamlmistir. Bu yaklasima uygun yontemler
ise diskriminant, logit, probit ve dogrusal olasilik analizleridir.

Istatistiksel metodlarin  kullamlmaya baslanmasindan itibaren, arastrmacilar yeni
yontemler ve farkli degiskenler deneyerek uygulamalar ilerletmislerdir. Matematiksel
programlamalarin devreye girmesiyle, niteliksel dzellikleri de Glgebilen metotlar dahi
kullamlmaya baslanmistir. Bazi calismalarda ise birden fazla yontem bir arada
kullanilarak finansal basarisizliklar agiklanmaya calisilmistir. Gloubos ve Grammatikos
(1988) caismasinda logit, probit ve dogrusal olasilik analizlerini Gretim firmalarimin
basarisizliklarini - 6lgmede  kullanmustir.  Harris  (1989) de vyinelenen bdltmler
algoritmasini, ¢cok degiskenli diskriminant analizini ve logit analizini aym calismada
beraber kullanmustir.

Diger yandan, Ooghe ve Balcaen (2007) olusturulan basarisizlik tahmin modellerinin,
yeni veri setlerine uygulanip uygulanamayacagim arastirmistir. Onceden yapilmis yedi
calismamn modellerini alarak Belgika firmalarimn performans: Gzerinde denemistir.
Sonug olarak modellerin bir kismi uygun degiskenlerin kullanilmasi sebebiyle iyi
performans gosterirken, bir kismu da basarisiz sonuclar ¢ikarmustir. Ayrica tahmin
performansinin degiskenlerin sayisindan ve karmagikligindan bagimsiz oldugu ortaya

konmustur.

Firma basarisizlik tahmin calismalarinda ilk asama; verilerin secilmesi ve degiskenlerin
belirlenerek toplanmasidir. Ayrica bu asamada kullamlacak veri setinin buyUkluga,
verilerin istatiksel dzellikleri de incelenir. Tkinci asamada ise veri setine ve galismanin
amaglarina en uygun model secilir. Bu se¢cim calismamn basarisi agisindan kritik bir
Onem tasimaktadir. Modelin anlamlt sonuglar verip vermediginin test edilmesi de

UgUnct asamadhr.

Kullamlan modelleri tek degiskenli ve ¢ok degiskenli istatistiksel analizler olarak da
ikiye aywrabiliriz.
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3.2.1 Tek Degiskenli Analizler

Tek degiskenli analizlerde yalmiz bir bagimsiz degisken kullanilarak basarili ve basarisiz
firmalar tahmin edilmeye calisilir. Beaver (1966) calismasinda bazi finansal rasyolari
(nakit akis / toplam borg, net gelir / toplam aktifler, toplam borclar / toplam aktifler)
ayr1 ayr1 kullanarak basarili — basarisiz firma ayrimint incelemistir. Bu tur analizler
faydal1 bilgiler verse de, tek bir degiskenle net ve agiklayicit sonuglar almanin zorlugu
sebebiyle elestirilmiglerdir. Bu nedenle ilk donemler tek degiskenli analiz calismalari
yapilsa da daha sonralar1 yaygin olarak ¢ok degiskenli analizler yapilmistir. Belli baslt
coklu degisken analizleri asagida listelenmistir.

3.2.2. Hayatta Kalma (Survival) Analizleri

Cox ve Oakes (1984) tarafindan ortaya atilan ve Lane et. a (1986) in bankalarin
iflaslarimn tahmini  Gzerine yaptigr calismalart kapsar. Sadece basarisiz firmalar:
inceleyerek, basarisizliga ugrama zamanlar: 6lgultr. Diger metodlara gbre daha az

kullanil mastur.

Luoma ve Laitinen (1991) basarisizliga ugramis firmalarin finansal sonuglarimin
olustugu tarihten itibaren finansal rasyolarint ve firma buyuklUklerini kullanarak iflas
etme surelerini hesaplamaya calismustir.

3.2.3. Diskriminant Analizleri

Basarisiz firmalarin tahmin edildigi pek ¢ok calismada kullamlan yaygin bir analiz
metodudur. Cok degiskenli analitik modelde firmalar basarili ve basarisiz olarak ikiye
ayrilmaktadir. Basarili ve basarisiz firmalarin olusturdugu her iki grupta da bagimsiz
degiskenlerin her birinin normal dagilimli oldugu varsayilmaktadir. Metodun amaci;
grup ici varyansa gore gruplar arasi varyansi maksimize eden, bagimsiz degiskenlerin
dogrusal kombinasyonunu elde etmektir. “i” firmasimn diskriminant analiz fonksiyonu;
bagiml1 degisken (Z i), sabit katsay1 (&) ve bagimsiz degiskenlerden (xin) olusur. “a,”
bagimsiz degiskenlerin katsayilarin: belirtir.
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Zi = a9+ ayXi1 + X2 + &Xiz + AXia teeennn..... + aXin

Basaril1 ve basarisiz firmalarin ayrildigi bir sonug degeri belirleyerek, her bir firmamn

olusan Z degerine gore siniflandirma yapulir.

Altman'in (1968) cok degiskenli diskriminant analizinin ilk kez kullamldig:
calismasinda, belli finansal rasyolar kullanilarak bes degiskenli bir analiz yapilmistir.
Belirlenen ayrilma skorunun altinda kalan firmalar basarisiz kabul edilmistir. Bu sekilde
modelin basarili ve basarisiz firmalart ayirmadaki hassasligi incelenmistir. Moyer
(1977) calisgmasinda Altman’in  modelinin  tahmin kabiliyetinin  zayif oldugunu
belirtmistir. Joy ve Tollefson (1975), Altman ve Eisenbeis (1978) ve Scott (1978)
caismalarinda diskriminant analizin  finansal problemlere  uygulanabilirligini
tartigmuglardir. Altman et al. (1977) “Zeta® adim verdigi yedi degiskenli ikinci
dereceden diskriminant analizinde; 1969 - 1975 arasinda iflas eden firmalar:
incelemistir. Dogrusal diskriminant analizinin varsayimi olan esit dagilim matrisleri

kosulundan kaginarak ikinci dereceden bir denklem kurulmustur.

Diskriminant analiz yonteminin yaygin olarak kullamlmaya baslanmasi, analizin zayif
yonlerinin ortaya konma stirecini hizlandirmistir. Eisenbeis (1977) galismasinda yontem
ileilgili problemlerden bahsetmistir. Degiskenlerin normal dagilimli oldugu varsayimu,
grup dagilimlarimin esit olmadig: durumlarda dogrusal fonksiyonlarin kullamm zorlugu,
bagimsiz degiskenlerin yanls yorumlanmasi gibi problemler yontemin elestirilmesine
neden olmustur. Malecot da calismalarinda (1981, 1986, 1991) benzer problemlerden
bahsetmistir.

Diskriminant analizi iyilestirilerek daha iyi tahmin sonuclari c¢ikarilmas: icin de
calismalar yapilmustir. Deakin (1972) modeli degistirerek firmamn basarili veya
basarisiz olma olasiligim arastirmistir. Calismada 1964 — 1970 yillari arasinda
basarisizliga ugramis 32 sirket ile rastgele secilen 32 basarili sirket analiz edilmistir.
Libby (1975) de aym sekilde sirket basarisizliklarimin tahminine yonelik galismasinin
sonuclarini ticari banka uzmanlar: ile paylasarak, modelin buldugu degiskenler
hakkinda yorumlar almstir.
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Taffler (1983) her bir firma icin performans skoru belirleyerek basarili ve basarisiz
firmalarin ¢esitli donemlerdeki performanslarini gdzlemlemistir. Diskriminant analizi
farkli finans problemlerinin incelenmesinde de kullamilmistir. Lane (1972) tarafindan
kredi skoru problemlerinde ve Laitinen (1992) tarafindan girisim sermayesi kararlarinda

basarisiz olan yeni firmalarin tahmini igin basvurulmustur.

Yetersizlikleri nedeniyle elestiriler alan yontem, yeni metodlarin ortaya cikarak
sonuglarin kiyaslanmasi stirecini dogurmustur. Bu nedenle diskriminant analizi pek ¢ok
firma basarisizligr calismasinda kullamlmistir. Fakat bu durum 1980'lerden sonra
azalmaya baslamstir. Diskriminant analizinin, iflas etme olasiligi konusunda bir tahmin
saglayamamasi, bu olasilik tahminini  hesaplayabilecek metod ve modellerin

olusturulmasina yol agmustir.

3.2.4. Dogrusal Olasihk Analizleri

Olagan en kucuk kareler regresyonu kullanmlarak iki sinifa ayrilmis  bagimili
degiskenlerin agiklandigi analizlerdir. Gujarati (1988) tarafindan agiklanan yontemde;
“B” 1 firmasimn iflas etme olasiligim belirtir. & , &, .......... , & 1se olagan en kuguk
kareler tahminleridir.

P = & + aXi1 + @Xi2 + @gXiz + &uXia T .......... + 3 Xin

Model ile ilgili oOnemli istatistiksel problemler belirtiimistir. Hata terimleri
heteroskedastik ve normal dagiliml: degildir. Diger yandan olasilik sonucu 0-1 aralig:
disinda cikabilmektedir. Altman et. al (1981) bu sorunlar icin yorum ve ¢ozimler
Onerdigi calismalar yapmustir. Diskriminant analiz ile varsayimlari aym olmasa da,
metodlarin  sonuglar1 benzer cikmaktadir. Bu nedenle bu ybntem yaygin olarak
kullamilmamustir. Meyer ve Pifer (1970) banka iflaslarimn tahmini i¢in dogrusal olasilik
analizini ilk defa uygulamustur.
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3.25Logit ve Probit Analizler

Logit ve probit analizler cok degiskenli ve kosullu olasilik modelleri olarak firma
iflaslarimin tahmininde sonradan kullanilmaya baslanmistir. Bu metodlarda bir firmann
basarisiz olma olasiligi, kimulatif bir olasilik fonksiyonu tizerinden incelenmektedir.

Kimalatif logit analiz fonksiyonu; i firmasimin iflas etme olasiligin belirtir.
P (Xi, b) = F (a+ bX))
F(a+bX;) =1/ (1+e @"PXD)

Firmalar1 simflandirmak igin bir “ayrim” olasilik degeri belirlenir. Bir firmamn
fonksiyon sonucu ¢ikan olasilik degeri ayrim degeri ile karsilastirilarak basarili veya
basarisiz olacag: tahmin edilir.

Logit analiz ilk olarak banka iflaslari tahmin caligmasinda Martin (1977) tarafindan
kullanilmistir. Ohlson (1980) ise 1970-1976 yillar arasinda iflas etmis 105 halka agik
firmamin U¢ yillik verilerini incelemistir. Rastgele secilen basarili firmalar ve iflas eden
105 firmanin olusturdugu veri setinden, basarisiz firmalar1 tahmin etmeye caligsmustir.
Sonraki yillarda diger arastirmacilar tarafindan logit analiz genisletilerek daha dogru
siniflandirmalar yapilarak analiz gelistirilmistir. Keasey et. al (1990) ¢oklu-logit modeli
kullandiklar1  caligmalarinda  firmalart  tahmini  iflas  zamanlarina  gore
siniflandirmuglardir.

Diskriminant analizin dezavantajlar1 nedeniyle logit analiz daha ¢ok tercih edilmektedir.
Fakat logit analizin diskriminant analize gore tim durumlarda daha iyi siniflandirma
yaptigi kanitlanamamistir. Bu durumu arastiran pek cok calisma yapilmistir. Buna
ragmen diskriminant analizin kisitlart nedeniyle, 1981 sonrasi galismalarin buyUuk bir
kisminda logit analiz kullaniimstir.

Probit modeller olasilik hesaplamasinin farklilig: ile logit modellerden ayrilmaktadir.
Grablowsky ve Talley (1981) probit ve diskriminant analizlerini  kredi
siniflandirmasinda karsilastirmiglardir. Coklu  baginti, simiflandirma dogrulugu gibi



yonlerden probit analizin diskriminant analize alternatif olabilecegi sonucuna
varilmistir. Probit analiz drnekleri logit analize gore daha azdir. Bu durumun
sebeplerinden biri, probit analizin dogrusal olmayan tahmin nedeniyle daha fazla
hesaplama icermesidir.

3.2.6 Yinelenen Bolumler Algoritmas

Parametrik olmayan bir simiflandirma teknigi olarak model; firmalarin segilmes ve
ozelliklerinin belirlenmesi ile baslar. ikili bir simflandirma agaci kurularak her bir
digum icin kural olusturulur. Bu kurallar basarili — basarisiz firma ayrimimn
yapilmasinda finansal Ozelliklerin degerlerini kullanir. Bu sekilde yanlis siniflandirma

en azaindirilir.

Breiman et. al (1985) ikili aga¢g modelini teorisini ve ayrigstirma kurallarint inceleyerek
yontemin ayrintili bir agiklamasint vermstir. Frydman et. al (1985) ise g¢alismasinda
siniflandirma agaglarimnin sonuglarim diskriminant analizi ile karsilastirmistir. Fakat
analiz, basarisiz olma riski icin kategorik sonuclar verdiginden dogrudan karsilastirmak

saglikl1 degildir.

Yinelenen bolimler algoritmasi, gegmis simflandirmalart degil, yeni simflandirma
kurallar1 olusturan ileri bir secim yontemidir. Bu durum aym degiskenin siniflandirmada
farkli ayristirma skorlar1 ile birden fazla kullamimasina neden olabilir. Siniflandirma
agacim olusturmak ve sirketlerin goreceli performanslarint 6lgmek modelin diger

zorluklaridir.

3.2.7 Matematiksel Programlama

Bu yontem onceleri gruplama problemlerinin ¢oziminde kullamlimaktayd:. Farkl:
kimeleme ve ayristirma yontemlerinin kullanildigi pek ¢ok calismada matematiksel
programlamadan yararlanilmistir. Diskriminant analizinin limitleri nedeniyle yontem ile
siniflandirmanin daha net ve dogru bir sekilde yapilmasi amaglanmaktadir. Freed ve
Glover (1981) mutlak ve maksimum sapmalar1 azaltacak calismalar yapmuslardir.
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Mahmood ve Lawrence (1987) iflas problemlerinde matematiksel programlama
ayristirma yontemini kullanmistir. Nadir olarak calismalarda kullanilmalar: yontemin
basarisizliklar1 tahmin etmedeki gliciiniin degerlendirilmesini engellemektedir.

Bu modellerin disinda ¢ok faktorll karar destek metodu, uzman sistemler gibi farkl
analiz yontemleri de mevcuttur. Cok faktorli karar destek yonteminde, sayisal
degiskenlerin yaninda niteliksel degiskenler de firma performansimn 6l¢timesinde
kullanilmaktadr.

Biggs, Selfridge ve Krupka (1993) calismasinda, gemi nakliyeciligi yapan bir firmamn
faaliyetlerini strdirmesini etkileyen dokuz degiskenin bes yillik verilerini sayisal

modelleme yontemi ile agiklamaya ¢alismstir.

3.3. CALISMALARIN YAPILDIGI ULKELER VE SEKTORLER

Faaliyetlerin basar: ile sirdirilmesi konusu her tlke igin 6nem arzetse de, calismalarin
biydk bir kismumin gelismis Ulkelerin firmalart UGzerinde yapildigim goriyoruz.
Ozellikle Amerika Birlesik Devletleri’ndeki firmalarin  verilerinin ~ kullanmldig:
calismalara sik rastlanmaktadir.

Genel olarak calismalarin yapildig: Glkeleri gelismis ve gelismekte olan tlkeler seklinde
ikiye aymrabiliriz. Gelismis Ulkelerin finansal basarisizlik calismalart yoninden
farkhliklar: vardir. Oncelikle bu Ulkelerde finansal basarisizlik calismalarinin gegmisi
¢cok daha uzun ve yapilmis ¢calisma sayisi da ¢ok daha fazladir. Bunun diginda, Altman
ve Narayanan'a (1997) goére gelismis Ulke piyasalarimn saglikli arastirmalarin
yapilmasint saglayacak Ozellikleri barindirdigim da syleyebiliriz.

- Finansal ve faaliyetsel verilerin kolay bulunmasi,

- Etkin bir sekilde uygulanan kanun ve duzenlemeler ile iflas durumunun daha
kolay tespit edilmesi,

- Devlet mudahalelerinin sinmirli olmasy,

- Seffaf bir piyasaile dogru bilgiye ulasiimasi,
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- Ekonomik ve siyasi istikrarin korunmasi,
- Yatinnmciyr koruyan gelismis dizenlemelerin bulunmasi, arastirmalarin daha

cok gelismis Ulke verileri Uzerinde yapilmasina neden olmustur.

Gelismekte olan Ulkeler belirttigimiz bu kosullar1 tam olarak olusturamamaktadir.
Ozellikle serbest pazar kosullarinin tam saglanamachg: llkelerde, finansal basarisizliga
ugrayan sirketleri tespit etmek giic olmaktadir. Diger yandan, benzer sorunlar gelismis
Ulkelerde de yasanabilmektedir.

Altman ve Naranayan (1997) tarafindan yapilan ¢alismada Amerika Birlesik Devletleri
digindaki gelismis ve gelismekte olan toplam 22 Ulkede yapilan 41 calisma
incelenmistir. Dinya ekonomisinde gelismis Ulkelerin sahip oldugu payin biyukltgu
distinulirse, gelismekte olan Ulkeler Uzerine daha az calisma yapilmis olmasi da

mantiklidhr.

Bunun yaninda gelismis Ulkelerde yapilan bazi calismalar, bulgular1 karsilastirmak
adina gelismemis ve/veya gelismekte olan tlkelerde de uygulanmistir. Uygulanan analiz
metodlarinin dagilim ve kullamlan bagimsiz degiskenler konusunda ulkeler arasinda

belirgin bir ayrim yoktur.

Gecmiste Ozellikle ABD ve diger gelismis Ulkelerde pek cok calisma yapilmistir.
Arastirmamizin gelismekte olan bir tlkenin verilerini kullanmasi agisindan, bu tip
Ulkelerde yapilan calismalart ve bulgular1 incelemenin daha faydali olacagin
disUniyoruz. Buradan hareketle gelismekte olan Ulkelerde yapilmis calismalari

Ozetlemeye calisacagiz.

Gelismekte olan ulkelerle ilgili calismalarin gecmisine baktigimizda; buyuk bir
kisminin 1980 sonrast yayinlandigim goériyoruz. Swanson ve Tybout (1981)
Arjantin’deki makroekonomik degiskenleri, sektdrel gelismeleri ve firmalara 6zgu
finansal gostergeleri kullanarak basarisizlik nedenlerini U¢ asamada arastirmustir.
Y apilan analizlerde faiz oranlar1 ve bor¢ stogunun firma basarisizliklarina neden olan en
Onemli faktorler oldugu bulunmustur. Devlet tarafindan korunan sektorlerin
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korunmalarinin kaldirildiginda basarisiz olmalarinin daha muhtemel oldugu sonucuna
varilmigstir. Sirketlere 6zgu faktorlere baktigimizda ise, toplam aktifler gibi bazi finansal
rasyolarin agiklayici degisken olarak kullanildigini géruyoruz.

Brezilya, ekonomik krizler nedeniyle firmalarin baski altinda oldugu tlkelerden biridir.
Altman, Baidya ve Riberio-Dias (1979); Altman’'in 1968’ de ABD’de yaptig1 ¢alismay1
Brezilyaya uyarlamiglardir.  Kullamlan  rasyolarin  disinda,  Brezilya nin
makroekonomik faktorlerinin firmalara 6zgu sonuclar: da etkiledigi saptanmustur.

Bhatia (1988) Hindistan'da basarisiz olan firmalar ile basarili firmalarin finansal
rasyolarini karsilastirmistir.

Cahill (1981) irlanda da faaliyet gosteren ve iflas eden firmalar ile ilgili ¢ konuda
arastirma yapmistir. Etkileyen finansal rasyolar incelendiginde, iflastan bir yil 6nce bazi
rasyolarin agiklayici oldugunu, iki ve U¢ yil dncesine gidildiginde bu etkinin azaldig:
bulunmustur. ikinci olarak iflas eden firmalarin denetci raporlarinda finansal sikinti
konusunda yer alan bilgilere bakilmistir. Borgla finanse edilen varlik alimi ve yuksek
yatirim ile basarisiz sirket birlesmeleri de irlanda daki firmalarin iflas nedenleri olarak

bulunmustur.

Japonya Orneginde oldugu gibi Giney Kore de yiksek ekonomik blylme sonrasi
iflaslarla karsilagilabilecegi 6ngorusiyle Altman, Kim ve Eom (1995) tarafindan Glney
Kore firmalar1 Uzerinde calisma yapilmistir. Model, 6nce kamu ve 06zel sektor
firmalarini, sonra da sadece kamu firmalarini incelemistir. ABD firmalar1 Uzerinde
aciklayici etkiler yapan 6zkaynak rasyolarimin Giiney Kore 6rneginde aynm sonuglari
vermedigi gozlemlenmistir.

Bidin (1988) tarafindan yapilan calismada Malezya da faaliyet gosteren firmalarin
finansal rasyolarinin takip edilerek iflas etme ihtimali olanlarin 6nceden belirlenip,
gerekli hamlelerin yapilmasi amaglanmistir. Rasyolar icinde genel olarak borcluluk

oranlar: finansal basarisizlik gostergesi olarak ortaya konmustur.
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Singapur, yabanci yatirimin Ust seviyelerde oldugu bir Ulkedir. Yatirim yapacak
sirketlere yol gostermesi agisindan, Ta ve Seah (1981) tarafindan firma rasyolar
kullanilarak bir ¢alisma yapilmistir. Modelde borgluluk ve karlilik oranlar: agiklayic
degiskenler olarak kulanilmustir.

Suominen (1988) Finlandiya' da faaliyet gosteren firmalar: basarili ve basarisiz olarak
iki gruba aywrmustir. Belirledigi Ug¢ finansal rasyoyu kullanarak, basarisizlik Oncesi
etkilerini 6lgmistur. Farkli rasyolar basarisizliktan onceki farkli yillar igin acgiklayici
olabilmistir. AyricaLuomave Laitinen'in de (1991) Finlandiya daki firmalarin finansal

basarisizliklar1 Gzerine ¢alismalar: bulunmaktadir.

Altman et. a (1995) yilindaki calismast ile Z modelini, Meksika'ya uyarlayarak
gelismekte olan piyasalar igin Z Modelini olusturmustur.

Pascale (1988) Uruguay ekonomisinde yasanan degisim nedeniyle, firmalarin yeni pazar
kosullarinda finansal problemlerini tahmin edecek bir ¢alisma yapmustir. Uzun vadeli
borclarin toplam borclara oranmi, net kazanclarin toplam aktiflere oram ve satislarin

borglara oram kullamlan finansal rasyolardir.

Gelismekte olan tlkelerden biri olan Turkiye' de ise diger tlkelerdeki benzer calismalara
imza atilmistir. Unal (1988) calismasinda gida sektoriinde faaliyet gosteren firmalarin
rasyolarim kullanarak iflas nedenlerini arastirmistir. Ozkaynak karlilig: risksiz devlet
tahvillerinin getirisinin altinda olan, vadesi gegmis borclar1 bulunan ve risk — getiri
kiyaslamasinda basarili olamayan firmalari finansal anlamda basarisiz olarak
tammlamistir. 62 firmanin 50 rasyo verisi ¢alismada kullaniimistir. Calismada 1979 —
1984 yillar1 arasindaki nominal rasyo degerleri kullanilmistir. Rasyolar arasinda
korelasyonun yuksek olmasi, normal dagilimin hepsinde tam olarak saglanamamas: ve
ekonomik degisimlerden ayristirilamamast modeldeki acgiklayici rasyo sayisim
sinirlandirmugtir. Alti adet rasyonun kullanmildigi modelde; vergi dncesi karin toplam
varliklara orani, donen varliklarin kisa vadeli borclara orani en yiksek katsayiya sahip
degiskenlerdir. Diskriminant analizi kullamilan modelde bunlarin disinda uzun vadeli
borclarin toplam varliklara orani, isletme sermayesinin toplam varliklara orani, toplam
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borglarin toplam varliklara oram ve donen varliklarin stoklara oram da agiklayic

degiskenler olarak kullanilmustir.

Aktan (2005) calismasinda istanbul Menkul Kiymetler Borsasi’ nda islem géren ve iflas
eden firmalar1 kullanmistir. Hem diskriminant hem de logistik regresyon yontemleri
kullanarak olusturdugu modelleri ve sonuglar1 karsilastirmistir. Her iki model de
kullamilan degiskenler ve sonuclar agisindan farklilik gostermistir. Ugurlu (2006) da
calismasinda diskriminant ve logit analizi kullanarak Turkiye deki ekonomik egilimin
(1996 — 2003) halka acik sirketler Gzerine etkilerini arastirmistir. Modelin sonuclarina
gore logit analiz daha yiksek tahmin ve siniflandirma glictine sahiptir.

Calismalarin  bir kismu  belli bir sektbre odaklamirken, diger bir kismu firma
blyuklUklerinden yola cikarak 6rnegin borsada islem géren tim firmalar: kullanmstir.
Genel egilime baktigimizda, 1995 sonrasi sektorlere odaklanmis calismalardan
uzaklasiimaktadir. (Bellovary et. al, A Review of Going Concern Prediction Studies:
1976 to Present)

Sektor ayrimina baktigimizda ise; ¢alismalarin genelde pek gok sektdrt barindiracak
sekilde uygulandigini goriyoruz. Diger yandan sadece Uretim, tekstil (Altman et. a
(1974), Michalopoulos et. a (1993)), perakendecilik gibi sektorlerin firmalarimin
kullanildigr calismalar da bulunmaktadir. Chen ve Lee (1993) hayatta kalma analizini
kullandiklar1 ¢alismalarinda; 1980’ lerin basinda disen petrol fiyatlart sonucu finansal
sorunlar yasayan petrol ve gaz endustrilerini incelemiglerdir. Likidite, borcluluk gibi
finansal oranlarin yaminda, firma biyuklugl ve yasi gibi faktorlerin firma dayaniklilig:
Uzerine etkileri saptanmustir.

Tarkiye'de ise Kutman (2000) beyaz esya, otomotiv ve gida sektorlerinde faaliyet
gogteren firmalarin finansal rasyolarint ve ekonomik egilimlerini inceleyerek sirketlerin
Ozsermaye karliliklarim tahmin edebilecek bir model olusturmustur.
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4. AKARYAKIT SEKTORU UZERINE BIR UYGULAMA

Calismamizin bundan sonraki kisminda, bir akaryakit dagitim sirketi ile anlasmali, bayi
lisansina sahip akaryakit istasyonlarinin finansal ve faaliyetsel verilerini kullanarak bir
model olusturacagiz.

Belirledigimiz parametrelerden yararlanarak olusturdugumuz  model sayesinde
istasyonlarin finansal basarisizliklarim  etkileyen degiskenleri ortaya koymaya

calisacagiz.

4.1. PARAMETRELER

Tarkiye'de 2005 yilindaki genel ekonomik duruma baktigimizda;, dusik enflasyon
(2005: % 7,7), yiksek ekonomik bilyiime, (2005 yilinda GSYIH artis1 % 7,4), artan
yabanci yatirim ve hizlanan AB uyum slreci gibi gelismeler sirketler icin stphesiz
uygun bir faaliyet ortarm yaratmistir.

1 Ocak 2005 tarihi itibariyle serbest piyasa donemine gegis yapiimas: sektorui etkileyen
gelismelerin basinda gelmektedir. Diger yandan, Petrol Piyasasi Kanunu sonrasinda
piyasalar: dizenleyen mevzuatlarin yayinlanmasi ve lisans islemlerinin tamamlanarak
sektorin ciddi anlamda kayit altina alinmasi 2005 ve 2006 yillart icerisinde
gerceklesmistir.

Akaryakit ve LPG driinlerindeki birim OTV (Ozel Tiketim Vergisi) tutarlar: 2005 yil1
basinda sabitlenmistir. Biodizel yakitlarin piyasaya sirilmesi ve kagak akaryakitin
devam etmesi nedeniyle 2005 yilinda akaryakit tiketimi arag sayisindaki artisa ragmen
onceki yilla ayni seviyede gerceklesmistir. 2006 yilinda ise, artan arag sayisimin da
etkisiyle akaryakit tuketimi artis gostermistir.

Sektorde faaliyet gosteren bir dagitici firmanin anlasmali oldugu bayilere ait
parametreler ve aciklamalari asagida listelenmistir. Modelde 2005 yili boyunca
faaliyette bulunmus 1.016 adet akaryakit istasyonunun verileri kullamlmstir. Bu
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istasyonlardan 41 adedi finansal basarisizlik sonucu 2006 yilinda faaliyetlerine devam
edememistir.

4.1.1. Cografi Bolge
Istasyonlar bulunduklar: cografi bdlgeye gore simflancirilmslardir. istasyonlarin
dagihmina baktigimizda; sirasiyla ic Anadolu, Marmara, Akdeniz ve Ege

bolgelerimizde yogunlukla faaliyette bulunuldugunu goériyoruz.

Tablo 9: Cografi Bélge Tammlamalari

Sira Bolge Istasyon Sayisi
1 Akdeniz Bolgesi 187
2 Dogu Anadolu Bolgesi 32
3 Ege Bolgesi 174
4 Giineydogu Bélgesi 78
5 |ic Anadolu Bolgesi 251
6 Marmara Bolges 209
7 Karadeniz Bolgesi 85
TOPLAM 1.016

Istasyonlarin arag trafiginin yogun oldugu, ulasimin kolay saglanabildigi yerlere
acildigini disunirsek, bolgelerdeki kayitli arag sayilarinin ve cografi bolgelerin fiziksel
Ozelliklerinin bu dagiliminda belirleyici oldugunu sbyleyebiliriz.

2004 — 2006 doneminde kayitli arag sayilarim inceledigimizde ise istasyonlarin yogun
oldugu dort bolgede, diger bdlgelere gore daha fazla motorlu aracin kayitl oldugunu
goruyoruz. Motorlu kara tasitlarint Otomobil, Minibis, Otobus, Kamyonet, Kamyon,
Motosiklet, Ozel Amagli Tasitlar ve Traktor seklinde siniflandirabiliriz.
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Tablo 10: Bolgelere Gére Motorlu Kara Tasitlar: Sayis (Adet)

2005/2004 2006/2005
Sira | Bdlge 2004 artis 2005 artis 2006

1 Akdeniz 1.496.343 10% 1.653.078 11% 1.841.068
2 Dogu 326.476 9% 355.363 9% 389.031
3 Ege 1.798.046 9% 1.961.861 11% 2.171.603
4 Giineydogu 497.583 10% 547.052 11% 609.577
5 Ic Anadolu | 1.932.553 8% 2.081.889 8% 2.257.968
6 Marmara 3.277.978 9% 3.566.815 9% 3.884.013
7 Karadeniz 907.379 8% 979.768 10% 1.074.133

Toplam 10.236.358 9% 11.145.826 10% 12.227.393

Kaynak: TUIK

4.1.2. istasyon M iilkiyeti

Istasyonlar; mulkiyetlerinin akaryakit dagitim sirketine ait olmasi, kira serhi konulmasi
veya intifa alinmasi ve kosulsuz istasyon sahibine ait olmasi seklinde Uge ayrilarak

siniflandirma yapil mistir.

Tablo 11: istasyon M iilkiyeti Tammlamalari

Sira M iilkiyet Kodu Istasyon Sayist
1 Dagitim Sirketine Ait Olmasi 17
2 Kira Serhi Konulmas / intifa Alinmasi 787
3 Kira Serhi - intifa Olmaksizin Bayiye Ait Olmasi 212

Toplam 1.016

Petrol Piyasasi Lisans Y onetmeligi’'nde Dagitici Lisanst Sahiplerinin Y ukimltlkleri
kisminda dagitict lisansi sahibi  akaryakit sirketlerinin kendi mulkiyetinde ve
isletmesindeki akaryakit istasyonlar: Uzerinden yaptigi satislarda, kendi yurtici pazar
paymin % 15ini gegmemesi gerektigi belirtilmistir. (Petrol Piyasasi Lisans
Y onetmeligi, 07.06.2004). Bu sebeple yurtdisindaki uygulamalarin tersine dagitim
sirketine ait istasyonlar sinirl1 sayidadir.
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Mulkiyetin istasyon sahibine ait oldugu durumlarda ise dagitim firmasi intifa hakki
alarak veyakiraserhi koyarak mulkiyet Usttinde yararlanma hakk: elde edebilir.

intifa, ona sahip olan kisinin (en ¢ok) hayat: ile siirli olarak, baskasina ait bir
tasinmazdan tamamiyla yararlanmak ve kullanmak hakkidir.(MK. 794-822) Bu hak,
sahibine hakkin konusu sey Uzerinde tam yararlanma hakki saglar. Tasinmazin
mulkiyetini kuru (ciplak) mulkiyet ve intifa (yararlamm) hakki olmak Uzere ikiye
ayrrmak mimkundur. (Tapu ve Kadastro Mudarltga, http://www.tkgm.gov.tr)

Sozlesme ile kurulan intifa hakkinda sire, bedel ve terkin belirtilir. Bu sekilde
belirlenen siire gercevesinde ilgili dagitim sirketi istasyonun kendi markasi altinda

isletilmesini anlasma ile baglams olur.

Kira serhi ise bir tasinmaz malin maliki ile kiraci arasinda dizenlenmis kira
sozlesmesinin tapu kitdginin serhler stununa islenmesidir. (Tapu ve Kadastro
Mudarlugt, http://www.tkgm.gov.tr)

Akitsiz tek tarafin idareye beyan: ile yapilan kira serhinde kiracimin kira hakki guivence
altinda olur. Tasinmaz malin satilmast halinde, malin yeni sahibi kiraciy: kira suresi
dolmadan tahliye ettiremez. Akaryakit bayinin tapusuna kira serhi konulmasi, dagitim
sirketini; istasyon sahibinin degismesi durumunda olusabilecek sorunlar igin korur.

Istasyonun miilkiyetinin bayide olmasi durumu ise, intifa hakki veya kira serhi
konulmasi gibi herhangi bir kisitlama olmaksizin milkiyetin bayide bulunmasidir.

Ilgili akaryakit firmasimin bayilerini inceledigimizde; 17 adedi dagitim sirketi
mulkiyetinde, 787 adedi bayi milkiyetinde fakat intifa hakki ve/veya kira serhi
bulunmakta ve 212 adedi sadece bayi mulkiyetindedir.


http://www.tkgm.gov.tr
http://www.tkgm.gov.tr

4.1.3. istasyon Alan

Akaryakit istasyonun kurulu bulundugu arazinin yiizélglimiini m* bazinda belirtir. Bu
alana istasyonun akaryakit satis pompalari, marketi, tuvaleti, ofisi, deposu, oto yikama
yerleri gibi tum boltmleri dahildir.

Akaryakit istasyonu ne kadar buiytk bir alanda faaliyet gosterirse, ayni anda daha fazla
musteriye hizmet verebilir (daha fazla pompa adas)) ve daha fazla hizmet gesitligi
(LPG, madeni yag, oto yikama, market, resturant, magaza, mescit vb.) yaratabilir.
Bunlarin sonucunda da satiglarint ve yan gelirlerini artirarak finansal basar1 elde etme
ihtimalini guglendirir. Diger yandan biytk bir alanda farkli hizmetlerin verilmesi
sonucu gider (personel sayisi, genel giderler vb.) artisinin olusmasi, beklenen katma
degerin yaratilamamas: durumunda finansal performanst olumsuz yonde etkileyebilir.

4.1.4. Kanopi
Istasyonlarda pompalari dis hava sartlarindan koruyan mimari elemanin olup olmachgin
belirtir. Ayri1 bir yatrim maliyet olusturdugundan; satis potansiyeli disuk olan

dolayisiyla da pompa ada sayisi az olan istasyonlarda genelde kanopi bulunmamaktadir.

Tablo 12: Kanopi Tanimlamalari

Sira Kanopi Kodu | istasyon Sayisi
0 Kanopi Yok 286
1 Kanopi Var 730
Toplam 1.016

4.1.5. istasyon Giydirmes

Akaryakit satisi yapan her istasyonun bir dagitici firma ile anlasma yapmasi
gerekmektedir. Y apilan bu anlasma sonucu ilgili dagitim firmasinin marka gorsellerinin
istasyonda tuketicinin gorecegi sekilde konumlandiriimas: gerekir. Kurumsal kimlik
tanimlarina baktigimizda dagitici gorsellerini bulundurmayan, dagiticinin eski logo ve
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marka gorsellerini bulunduran ve dagiticimin yeni marka gorsellerini  bulunduran

istasyonlar seklinde bir ayirim yapilmustir.

Yeni kurumsal kimlik gorsellerini barindiran istasyonlarin satislarinin olumlu yonde
etkilenecegi ve buna bagli olarak finansal performanslarimin daha iyi olacag:

ongoralebilir.

Tablo 13: Kurumsal Kimlik Tanimlamalari

Srra | Kurumsal Kimlik Kodu | Istasyon Sayisi
0 Kurumsal Kimlik Y ok 81
1 Eski Kurumsal Kimlik 105
2 Y eni Kurumsal Kimlik 830
Toplam 1.016

4.1.6. LPG Anlasmas

5307 sayili Sivilastirilmig Petrol Gazlari Piyasast Kanunu'nun 13.03.2005 tarihinde
yurdrlige girmesiyle; LPG nin ithali, ihraci, depolanmasi, tasinmasi, dagitimi ve
bayiligi piyasa faaliyetleri olarak kabul edilmistir.

Kanuna gore gercek ve tuzel kisiler bu piyasa faaliyetlerini gerceklestirmek icin Enerji
Piyasasi Diizenleme Kurumu' ndan lisans almak zorundadirlar. Otogaz dagitim lisansina
sahip bir sirket ile otogaz bayilik lisansina sahip istasyon arasinda yapilan anlasma
cercevesinde istasyonda otogaz satisi yapilabilmektedir. Akaryakit istasyonunda LPG
otogaz satis1 yapmak Urtn gesitliligini artirmast nedeniyle finansal performansi iyi
yonde etkilemektedir. Ilaveten artan petrol fiyatlar: nedeniyle LPG tiketimi artmaktadir.
Fakat isletme malzemeleri, tank, dispenser vb. maliyetler ile lisans alma bedelleri
yatirim asamasinda bayilere 6nemli bir finansal yik getirmektedir.

Tablo 14: LPG Anlasmasa Tamimlamalar:

Sira L PG Kodu Istasyon Sayisi
0 LPG Anlagsmas Y ok 415
1 LPG Anlagsmasi Var 601
Toplam 1.016
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4.1.7. Otomasyon Sistemi

Istasyonda otomasyon sisteminin olup olmachgin belirtir. Otomasyon sistemi sayesinde
aragtan inmeden, nakit veya kredi karti kullanmadan yakit alimir ve dolum bilgileri
elektronik ortamda otomatik olarak saklanir. Kullamcilarin akaryakit harcamalarini tam
anlami ile kontrol altina alma imkamna kavustuklari bu sistemde, zaman ve is gucu

kaybi da en aza indirilir.

Otomasyon Unitelerinin istasyona kurularak gerekli ayarlamalarin yapilmasi ve ilgili
logo ve levhalarin istasyona asilmasi sonucu sistem isler hale gelir. Guvenli, hizli ve
kolay akaryakit alimi saglamasi sebebiyle tiketiciler tarafindan tercih edilen otomasyon
sistemi, akaryakit istasyonunun satiglarint arttirict bir etkiye sahiptir. Diger yandan
sistemin kurulmasi, bakimimnin yapilmasi hem dagitictya hem de bayiye bir maliyet
getirmektedir. Bu nedenle satis potansiyeli dusUk istasyonlarda sistemin kurulmasi
verimli olmayabilir. Otomasyon sistemine sahip olan ve olmayan istasyonlarin dagilimi
Tablo 15 de gosterilmistir.

Tablo 15: Otomasyon Tamimlamalari

Sira Otomasyon Kodu Istasyon Sayisi
0 Otomasyon Sistemi Y ok 597
1 Otomasyon Sistemi Var 419
Toplam 1.016
4.1.8. Market

Istasyonun icinde market olup olmachigini ve varsa ne tipte oldugunu belirtir. Arag
sahipleri akaryakit aliminin yamnda; araglar: ile ilgili Grdnleri, gida ve diger ihtiyag
malzemelerini istasyon marketlerinden almaktadirlar. istasyonlar bu ihtiyaclar: ne kadar
iyi 6lcude karsilarlarsa, hem akaryakit satislar: artar hem de market gelirleri sayesinde
ek kazang saglarlar.

Market dagilimlarint inceledigimizde istasyonlarin yaklasik 1/3'Ginde marketin
bulunmagdigint goriyoruz. Market bulunmayan istasyonlar blyik gogunlukla, dagitim
sirketinin ikinci markasina ait kiglk istasyonlardir. Uluslararas: bir firma tarafindan
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acentelik usull ile isletilen marketler ise biyuk sehirlerde merkezi noktalarda pek gok
hizmeti bir arada sunmaktadir. Stpermarket — market ayrim ise drin gesitliligine gore
belirlenmektedir. Marketler ile ilgili standartlar dagitici firma tarafindan belirlenip
denetlenerek standart bir hizmet ve kalite anlayisi olusturulmaktadr.

Tablo 16: Market Tammimlamalari

Sira Market Kodu Istasyon Sayisi
1 Market Yok 328
2 Acentelik (Franchise) 56
3 1.Marka Supermarket 265
4 1.Marka Market 105
5 2.Marka Market 262
Toplam 1.016

4.1.9. istasyon Yeri

Istasyonun konumunu belirtir. Arag trafiginin  yogun oldugu yerlerde bulunan
istasyonlar daha yuksek satis potansiyeline sahiptirler.

Tablo 17: Istasyon Yeri Tammlamalar

Srra | istasyon Yeri Kodu | Istasyon Sayisi
1 Sehir Merkezi 283
2 Otoyal 7
3 Karayolu 416
4 |Koy 119
5 Kasaba 191
Toplam 1.016

4.1.10. istasyon Grubu

Satis potansiyeline, konumuna ve yapilan yatirima gore istasyonlarin siniflandirmasin
belirtir. Akaryakit dagitim firmast tarafindan belirlenen kriterlere gore yapilan
siniflandirma istasyonun basarili olmasimin ne kadar yiksek bir ihtimal oldugu
konusunda da fikir verebilir.



Tablo 18: Istasyon Grubu Tammlamalar:
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Sira | Istasyon Grubu Kodu | istasyon Sayist
1 1.Marka Y tksek 78
2 1.Marka Normal 112
3 1.Marka DusUk 275
4 2.MarkaY tiksek 454
5 2.Marka DusUk 97
Toplam 1.016

4.1.11. istasyon Edinimi

Istasyonun baska firmalardan transfer edilmesini veya sifirdan arsa ustiine yapilmasi
ayrimint belirtir. Yeni yapilan bir istasyonun tuiketici tarafindan fark edilmes ve
satiglarin belli bir olgunluga ulasmasi bir zaman almaktadir. Bu yodnden yeni
konumlandirilmis bir istasyonda; hem ilk yatirim maliyetlerinin finansman ihtiyac
dogurmasit hem de ilk donemlerde satislarin distk olmas: finansal performansin distik
olmasina yol agabilir. Diger edinim sekli ise; baska bir dagitici firma ile anlasmast olan
istasyonun, anlasma sliresi sonunda veya anlasmasi devam ederken transfer edilmesidir.
Bu durumda istasyon gorselleri yeni marka ile degistirilir ve Grin ikmali yeni dagitici
tarafindan yapilmaya baglanir.

Tablo 19: istasyon Edinim Tanimlamalari

Sira Istasyon Edinim Kodu | istasyon Sayisi
0 Arsa 391
1 Transfer 625
Toplam 1.016

4.1.12. Gayri Sihhi M liessese (GSM) Lisana

Cevresinde bulunanlara fiziki, ruhi ve sosyal yonlerden az veya ¢ok zarar veren veya
vermesi muhtemel olan ve dogal kaynaklarin kirlenmesine neden olabilecek
muesseselere gayri sthhi muesseseler denir. Birinci, ikinci ve Gglnct simf olmak tzere

uce ayrilirlar.
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Meskenlerden ve insanlarin ikametine mahsus diger yerlerden mutlaka uzak
bulundurulmas: gerekenler birinci simf muesseseleri, kurulca onerilip Valilikge uygun
gorilecek bir uzaklikta yapilmas: gerekenler ikinci simif muesseseleri ve yakininda
kurulabilmekle beraber sihhi denetim altinda tutulmasi gerekenler Uguncl simf
miesseseleri olusturmaktadir.

Birinci simif gayri sihhi miesseselere Saglik Bakanligi, ikinci sinif gayri sihhi
muesseselere Valilikler ve Gglnct simif gayri sihhi miesseselere merkez ilge sinirlar
icinde Valilikler, diger ilcelerde Kaymakamliklar faaliyet gosterme ruhsati vermekle
yetkilidirler.

Akaryakit bayileri ikinci siif gayri sihhi miesseseler simifina girmektedir. izni
verilmis, onayl1 projesine gbre yapilmis, ¢cevre ve toplum sagligr agisindan uygunlugu
tespit edilmis istasyonlarin faaliyet gostermelerine yetkili makamca agilma ruhsati

verilir.

Ruhsatini almig istasyonlarin faaliyet gostermesinde herhangi bir sakinca yoktur. Hentiz
ruhsat alamamig fakat basvuru sireci devam eden istasyonlarin ise faaliyetine izin
verilmekle birlikte siire¢ takip edilmektedir. (Gayri Sihhi Muesseseler Y 6netmeligi,
29.09.1995) istasyonlar gayri sihhi miiessese ruhsatlar: olup olmamasina gore ikiye

ayrilmustur.

Tablo 20: GSM Lisana Tanmimlamalari

Sira GSM Lisana kodu | istasyon Sayisi
0 GSM Lisans Yok 53
1 GSM Lisansi Var 963
Toplam 1.016

4.1.13. Risk Gostergeleri - Agik Hesap Borg

Dagitim sirketi ve bayi arasinda giiven esasina dayali satici kredisidir. Dagitim sirketi
bedelini tahsil etmeden mal1 teslim eder ve borcun kaydini tutar. Bayi belirlenen vade
geldiginde 6demeyi yapar.
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Bayilerin 2005 yil1 sonunda Y TL bazinda toplam agik hesap borglar: toplam riskinin bir
gostergesi olarak dikkate alinmustir.

4.1.14. Risk Gostergeleri —Vadeli Cek

Turk Ticaret Kanunu 692. Maddesine gore ¢cekler nakit 6deme aracidir ve geklerde vade
yoktur. Karsilikli glivene dayanarak bu tir cekler piyasada ¢ok sik kullaniimaktadir.

Uzerine yazilan tarihte 6demenin uygun olacagim belirten geklere vadeli gekler denir.

Bayilerin 2005 yil1 sonunda Y TL bazinda toplam vadeli ¢ek borglar1 toplam riskin bir

gostergesi olarak degerlendirmeye alinmustir.

4.1.15. Risk Gostergeleri — Protesto

Bayilerin protesto olan senetleri ile karsiliksiz ¢ikan cekleri bu hesapta takip
edilmektedir.

4.1.16. Risk Gostergeleri — Supheli Alacak

Dava veya icra safhasinda olan alacaklar ile tahsili stpheli gorilen alacaklar bu
hesapta takip edilecektir. Supheli hale gelen alacak tutar1 "Alicilar" "Protestolu
Musteriler”, "Alacak Senetleri”, "Vadeli Cekler" hesaplarimin alacagina mukabil bu
hesaba bor¢ yazilmak suretiyle gerekli intikal saglanmaktadir. Dava ve icra
safhasinda yapilan giderler de bu hesaba borg kaydedilecektir. Stpheli alacaklardan
yapilan tahsilat ise hesabin alacagina intikal ettirilecektir. Hesabin borg bakiyesi,
sirketin tahsili stpheli olan alacak toplamim gosterecektir. Borcu stipheli hale gelen
her sahis ve firma icin "Alicilar" hesabina paralel olarak detay hesap agilmalidir.
2005 yi1l1 sonundaki degerleri gostermektedir.
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4.1.17. Risk Gostergeleri — Toplam Risk

Toplam risk; acik hesap borclari, vadeli ¢ekler, protesto edilmis cekler / senetler ve
sUpheli alacaklar1 kapsamaktadir. Akaryakit istasyonunun anlasmali oldugu dagitim
sirketine olan ticari borclar: sebebiyle yarattig: riskin toplamim gostermektedir.

4.1.18. Teminat Gostergeleri — Teminat M ektubu

2005 yil sonu itibariyle, akaryakit istasyonlarinin dagitim sirketine borglarina karsilik

verdikleri teminat mektuplarinin tutarint belirtir.

4.1.19. Teminat Gostergeleri — Ipotek

2005 yil sonu itibariyle, akaryakit istasyonlarinin dagitim sirketine borglarina karsilik
verdigi ipotek tutarlarint belirtir. Borcun 6denmemesi durumunda ipotegi alinan ilgili
tasinmaz yasal yollarla satilarak alacak temin edilir.

4.1.20. Teminat Gostergeleri — Diger Teminatlar

2005 sonu itibariyle, akaryakit istasyonlarindan alinan teminat ¢ekleri ve senetlerini
belirtir.

4.1.21. Teminat Gostergeleri — Toplam Teminatlar

Toplam teminatlar; teminat mektuplarin, ipotekleri ve diger teminatlar: kapsamaktadir.

4.1.22. Toplam Teminatlar — Toplam Risk

Toplam teminatlarin toplam riskten farkim ytl bazinda belirtir.
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4.1.23. Pesin Hari¢ Ahm Vades

Pesin alimlar hari¢ istasyonun hangi vadeyle mal aldigim belirtir. Akaryakit
istasyonlari, dagiticinin terminalinden tankerlerle temin ettigi Grdnleri istasyondaki
depolarinda saklar ve bu depolardan satisi gergeklestirir.

Y apilan anlasmalar cercevesinde ve / veya dagitici tarafindan diizenlenen kampanyalar
ile belli bir vade ile dagitici istasyona satis yapar. Verilen degerler 2005 yilina ait
ortalama vadeleri gostermektedir. istasyonun Griinleri pesin almasi durumunda ise belli
bir iskonto yapilarak satis gerceklesir. Istasyonlar alimlarim yikksek vade ile
gerceklestirdikleri  6lcude, kendilerine finansman avantaji saglarlar. Bu yonden
baktigimizda, ylksek vade ile alim yapmak istasyonun finansal performansini
iyilestirici bir etki yaratmaktadir.

4.1.24. Pesin Ahm Y Uzdes

Y ukarida belirttigimiz gibi istasyonlar, alimlarim pesin veya vadeli yapabilirler. Pesin
alim yiizdesi ise pesin alimlarin toplam alimlara oramni gosterir. istasyonun pesin alim
yapabilmesi finansal gictintin bir gostergesidir.

4.1.25. Satis Miktarlari

Istasyonlarin 2005 yilinda yaptigi Kursunsuz 95 oktan Benzin, Kursunsuz 98 Oktan
Benzin, Stper Benzin, Gazyagi, Motorin ve Dustk Kukortli Motorin satis miktarlarini
ton bazinda belirtir.

4.1.26. Gelirler Toplam

2005 yilinda Dagitict firma tarafindan bayiye yapilan satislardan elde edilen gelir
toplamint belirtir.
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4.1.27. iskontolar Toplam

2005 yilinda Dagitici firma tarafindan bayiye yapilan indirimler toplamini belirtir.

4.1.28. Finans Giderleri

2005 yilinda Dagitict firmanmin alim vadesi ile bayiye satis vadesi arasindaki gun
farkimin finansman maliyetini belirtir.

4.1.29. Satilan Malin M aliyeti

2005 yilinda Dagitici firmanmin satilan mal maliyetini belirtir.

4.1.30. Brut Kar

Dagitict firmamin elde ettigi brit kar tutarim belirtir. Gelirler ile iskontolar, finans
giderleri ve satilan mal maliyeti farkini belirtir.

4.1.31. Briit Kar (%)

Brit kar tutarinin toplam gelirlere oramm belirtir.

Belirttigimiz tim bu degiskenler, akaryakit istasyonun bagli degiskeni finansal basariy1
aciklamak icin olusturdugumuz degiskenlerdir. istasyonun 2006 yilinda saglikli bir
sekilde faaliyetine devam etmesi sifir (0) olarak tanimlamirken, finansal problemleri
nedeniyle faaliyetini durdurmasi bir (1) seklinde tammlanmustir.

4.2. MODELDE KULLANILAN VERILERIN ANALizi
Onceki bolimde saydigimiz degiskenlerin karsilikli bagintilar incelendiginde ve

yapilan testler sonucu asagidaki tabloda belirtilen degiskenlerin modelde kullamimasina

karar verilmistir.



Tablo 13'de belirtilen istatistikler, 1.016 akaryakit istasyonunun 2005 yilina ait
verilerini icermektedir. Cografi bolge, kanopi, LPG anlasmasi, otomasyon sistemi,
market, istasyon yeri, istasyon grubu ve istasyon edinimi degiskenlerinin degerleri
istasyonun yi1l boyunca sahip oldugu oOzellikleri belirtirken, pesin hari¢ alim vadesi
degiskeni 2005 yil1 ortalama degerini gostermektedir.

Tablo 21: Degisken istatistikleri

Standart

Degiskenler Ortalama| Ortanca Sapma Minimum | Maksimum
cografi bolged 0,077 0,000 0,266 0,000 1,000
cografi bolgeb 0,206 0,000 0,404 0,000 1,000
kanopi 0,719 1,000 0,450 0,000 1,000
Ipg anlasmasi 0,592 1,000 0,492 0,000 1,000
otomasyon 0,412 0,000 0,493 0,000 1,000
marketl 0,323 0,000 0,468 0,000 1,000
market5 0,258 0,000 0,438 0,000 1,000
istasyon yeri4 0,117 0,000 0,322 0,000 1,000
istasyon grubub 0,095 0,000 0,294 0,000 1,000
istasyon edinimi 0,615 1,000 0,487 0,000 1,000
pesin hari¢ alim vadesi 18,498 18,175 6,390 0,000 61,592

Onceki boliimde belirtilen parametrelerin birbirleriyle olan iliskileri incelenerek model
olusturulmaya calisilmistir. Firma basarisizliklarimi  aciklayabilecegi  distntlen
parametrelerin kendi aralarindaki korelasyon katsayilarimi Tablo 22'de gdsterilmistir.
Korelasyon katsayilarimin arti (+) olmast iliskinin ayn: yonlt, eksi (-) olmasi ise
iliskinin ters yonli oldugunu belirtir. Katsayr degerinin buyukligl ise baglantinin
bUyuklGgini gosterir. Modele koydugumuz parametrelerin korelasyon katsayilarinin —
0,5den blyik ve 0,5den kiglk oldugunu goériyoruz. Bu durumda parametreler
arasinda coklu bagint1 olmadigini sbyleyebiliriz. Istisnai olarak sadece istasyon edinimi
ve otomasyon arasindaki korelasyon katsayisi, belirtigimiz araligin biraz digindadr.



Tablo 22: Korelasyon Tablosu

in
cografi | cogr afi Ipg istasyon | istasyon | istasyon E?rig satis

bolged | bolgeb | kanopi | anlasmas: | otobil | marketl | market5 | yeri4 grubu5 |edinimi |vades
cografi bolged 1| -0,15| 0,08 0,05| 0,01 -0,02 -0,03 -0,09 -0,03 -0,08 0,06
cogr afi bolgeb -0,15 1] -0,04 -0,06| 0,13 0,04 -0,14 0,15 -0,04 -0,03 -0,12
kanopi 0,08| -0,04 1 0,47| 0,48 -0,44 -0,11 -0,39 -0,20 -0,36 -0,19
Ipg anlasmasi 0,05| -0,06] 047 1| 042 -0,38 -0,05 -0,31 -0,10 -0,32 -0,10
otomasyon 001 013| 048 0,42 1 -0,44 -0,42 -0,30 -0,26 -0,55 -0,32
marketl -0,02| 0,04| -044 -0,38| -0,44 1 -0,41 0,23 0,16 0,32 0,14
mar ket -0,03| -0,14| -0,11 -0,05| -0,42 -0,41 1 0,09 0,11 0,31 0,23
istasyon yeri4 -0,09| 0,15| -0,39 -0,31| -0,30 0,23 0,09 1 0,13 0,24 0,07
istasyon grubu5 -0,03| -0,04| -0,20 -0,10| -0,26 0,16 0,11 0,13 1 0,22 0,16
istasyon edinimi -0,08| -0,03| -0,36 -0,32| -0,55 0,32 0,31 0,24 0,22 1 0,29
pesin haric satig vadesi 0,06/ -0,12| -0,19 -0,10| -0,32 0,14 0,23 0,07 0,16 0,29 1

55
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Bagli degiskenimize baktigimizda; ertesi yil yani 2006 yil1 iginde batmis ve batmamis
bayiler olarak ikiye ayrilmaktadir. Firma batmissa 1 degerini almakta, batmams ise O
degerini almaktadir.

4.3. MODEL

Modeli asagidaki sekilde tammlayabiliriz:
P =f(X 1)

“P' v degeri 1 degerini adiginda, “i”, “t” yihnda iflas etmis olan bir firmay:
gostermektedir.  “X' .1 vektorii ise bayilerin modele koydugumuz niteliklerini
gostermektedir. Olusturdugumuz bu modele gore bayilerin batma olasiliklarin tahmin
etmeye calisacagiz.

P,= P (Y' = 1) batma olasiligini gosterirken, 1- P,= P (Y' = 0) batmama olasihigint
belirtir.

Firma basarisizliklarim 6lgmede kullamilan yontemler iginde, modelimizdeki bagimsiz
degiskenlerimizin bir kismimin kategorik bir kisminin ise normal dagilimli olmasi
sebebiyle, lojistik regresyon analizi en uygulanacaktir. Tablo 23 logit analizin
sonuclarint gostermektedir.

Tablo 23: Logistik Regresyon Analizinin Sonuglari

s | S0 g | P oo

pesin haric alm vadesi -0,049| 0024| 3981 0046 0,952
[cogr afi bolged=.00] -1,401| 0553| 6434 0,011 0,246
[cogr afi bolge6=.00] 1,351| 0597| 5114| 0,024 3,861
[istasyon edinimi=.00] 1,416| 0431 10806/ 0,001 4,119
[istasyon gr ubu5=.00] 1,482 0771| 3691 0,055 4,402
[istasyon yeri4=.00] -1,160| 0422| 7,570| 0,006 0,314
[kanopi=.00] 0644| 0425 2283 0,130 1,903
[Ipg anlasmasi=.00] 1,700| 0546| 9674| 0,002 5,472
[mar ket1=.00] 1,772| 0831| 4550 0,033 0,170
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[market5=.00] -1,440 0,864 2,778 0,096 0,237
[otomasyon=.00] 1,720 1,004 2,935 0,087 5,584

Wald degeri degiskenin katsayisinin standart sapmasina bolinerek karesinin alinmasi
sonucu hesaplanir. Odds orani siitununda yer alan degerler, Odds oramnin bagimili
degiskenin 1 oldugu durumu destekledigi zamanlarda aciklanabilir degiskendeki 1
birimlik artis ile carpilan degerleridir. Odds oranlariin  buydklagu  firma
basarisizliklarinin tahmin edilmesinde degiskenlerin etkisini gostermektedir.

Degiskenler ile firma basarisizliklar: arasindaki iliskiye baktigimizda; pesin hari¢ alim
vades firma basarisizliklar: ile ters yonlu ve istatistiksel olarak anlamli bir iliskiye
sahiptir. Akaryakit istasyonlarimin dagitim sirketinden yaptigi alimlarin vadesinin gok
olmasi bayiye bir finansman avantaji saglayarak, finansal guctini olumlu yonde
etkilemektedir. Bu durumda pesin hari¢ satis vadesinin yiksek olmasimin firma
basarisizlig1 Uzerine olumlu bir etkisi vardir.

Akaryakit istasyonlarinin 4 kodlu Glneydogu Anadolu Bolgesi’nde bulunmamasinin
basarisizlik Uzerinde ters yonlt bir etkisi vardir ve bu etki istastistiksel olarak
anlamlidir. Guineydogu Anadolu bdlgesi gerek nifus ve motorlu ara¢ sayisinin azligi
gerekse cografi kosullarimin zorlugu sebebiyle, akaryakit tiketiminin en dusik oldugu
bolgemizdir. Bu sebeple bu bdlgede bulunmayan bayilerin basarisizlik olasiligi daha
dusuktar. 6 kodlu Marmara Bolgesi bayileri ise yuksek akaryakit tuketimi sebebiyle,
firma basarisizlik ihtimalinin diisiik oldugu gostermektedir. istatistiksel olarak anlamli
bu iliski aym zamanda Odds oranimin yiksekligi sebebiyle gucludur.

Istasyon edinim kodunun “0” olmasi yani istasyonun bos arsa tizerinde yapilmasinin
basarisizlikla aym yonde anlamli ve kuvvetli bir iliskisi vardir. Istasyonun baska bir
dagitim sirketinden transfer edilmesi ilk ingsaat ve dizenleme yatirimlarimin daha nce
yapilmis olmasi sebebiyle yeni kurulan bir istasyona gore nakit akis yoninden daha
avantgjlidir. Sonuclarda bu yargiyr destekleyecek sekilde yeni kurulan istasyonlarin
basarisizlik ihtimalinin daha yiksek oldugunu belirtmektedir.
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Istasyon yeri 4 kodlu yani bir kéyde konumlanms akaryakit istasyonunun basarisizliga
ugrama olasiligi, arag trafiginin yogun oldugu diger yerlere gore daha fazladir. Bu iliski
istatistiksel olarak anlamli olmakla birlikte, kuvvetli degildir.

Istasyonun kanopisinin olmamasi basarisizlikla aynm yonlii ve kuvvetli bir iliskiye sahip
olsa da, istatistiksel olarak anlaml1 degildir. LPG anlasmasinin olmamasi basarisizlikla
ayn yonlt ve gok kuvvetli bir etkiye sahiptir. Market kodunun 1 olmas: istasyonun
marketinin olmachg:r anlamina gelmektedir. istasyonun icinde market bulunmast
basarisizlikla ters yonlu bir iliskiye sahiptir. Market kodunun 5 olmasi 2.marka normal
marketin istasyonda bulunmas: anlamina gelmektedir. Bu en az yatirimla agilan en
kucuk market tipidir. Istasyonda bu tip marketin olmamas: basarisizlikla ters yonli ve
anlaml1 bir iliskidedir. istasyonda otomasyon sisteminin olmamasi ise basarisizlikla

aym yonlu ve gucli bir iliskiye sahiptir.

Istasyon grubunun 5 kodlu olmasi dagitim sirketinin alt markasina ait istasyonun diisik
performansli olarak tanimlanmasi anlamina gelmektedir. Firma basarisizligr ile
iliskisine baktigimizda istasyonlarin 5 kodlu olmamasi anlamli, aym yonlu ve
kuvvetlidir.

Kurdugumuz modelin 1.016 akaryakit istasyonu ileilgili tahmin degerlerini Tablo 16'da
gorebilirsiniz. Tabloyu inceledigimizde; modelin basarili firmalart % 100 basar1 gibi
cok yuksek bir oranla tahmin ettigini goriyoruz. Fakat modelin basarisiz firmalar
tahmin etme glct % 7 gibi cok dusuk bir orandir. Bu oran firma basarisizliklarim
etkileyen diger faktorlerin modelde yer almamasi nedeniyle dusuk olabilir.

Tablo 24: Tahmin Tablosu

0 1
Basarih Firmalar 0 975 0
Basarisiz Firmalar 1 38 3

Modelin basarisiz firmalart tahmin etmedeki glcini baska bir analiz teknigi olan
ondalik (decile) analiz ile test ettigimizde daha iyi sonuglar almaktayiz. Esit yuzdelik
parcalar halinde finansal basarisizliga sahip firmalardan finansal basariya sahip
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firmalara dogru bir siralama yaptigimiz tabloyu asagida bulabilirsiniz. Bu siralamay
yaparken modelin varsayimlart kullamlarak, bagli degiskeni 1 degerine yaklasmakta
olanlardan O degerine dogru siralanmustir.

Tablo 24: Ondalik (Decile) Analizi

Tepki Kiamulatif Pekistirilmis Tepki

Ondahk | Toplam Sayist | Tepki Sayisi| Toplam Tepki Carka
1 102 24 24 58,54 585,37

2 102 7 31 75,61 378,05

3 102 3 34 82,93 276,42

4 102 4 38 92,68 231,71

5 102 2 40 97,56 195,12

6 102 1 41 100,00 166,67

7 102 0 41 100,00 142,86

8 102 0 41 100,00 125,00

9 102 0 41 100,00 111,11

10 98 0 41 100,00 100,00
Toplam | 1.016 41 41 100,00 100,00

Toplam sitununda ondalik boltimlere ayirdigimiz istasyon sayilarint goruyoruz. Toplam
firma sayisinin 10’a tam bolinmemesi sebebiyle son dilimde daha az firma yer almistir.
Tepki sayisi sitununda batmis firmalarin sayisi ve kimuolatif tepki sayisi siitununda
onceki dilimlerin kuimulatif toplamlart yer almaktadir. Kumulatif tepki sayilarinin
toplam batmis firma sayisina bolinmesiyle bulunan yizde degerleri pekistirilmis
toplam tepki kisminda gosterilmektedir. Tepki carki ise, 10 sayisinin ilgili ondalik dilim
numarasina bolinmesi ve ¢ikan katsayinin pekistirilmis toplam tepki ile ¢arpilmasi

suretiyle elde edilmistir.

Tabloyu inceledigimizde, basarisiz 41 firmamn 34’0 yani % 83'Itk kismu Uglincu
dilimde yer almistir. Ondalik analize gore ¢ikan sonuglar: yorumladigimizda, modelin

basarisiz firmalar1 bulmada yeterli oldugunu sdyleyebiliriz.

Modelimizin dogrulugunu baska bir yonden incelemek adina, kohort analizini ve
sonuglarini tablo 25'de bulabilirsiniz. Ondalik dilimlerde en basarisiz firma grubundan

en basarili firma grubuna dogru siralama yapil mstur.



Tablo 25: Kohort Analizi

Ondalik cogr afi cogr afi Ipg istasyon | istasyon | istasyon | pesin haric
Dilim bolged bolge6 | anlasmas | otomasyon | marketl | market5 yeri4 grubu5 edinimi_ | alim vades
1 0,206 0,049 0,039 0,029 0,637 0,294 0,490 0,029 0,637 16,763
2 0,059 0,206 0,098 0,000 0,784 0,206 0,255 0,039 0,882 20,220
3 0,078 0,147 0,176 0,059 0,422 0,471 0,206 0,088 0,824 20,415
4 0,078 0,304 0,441 0,078 0,569 0,392 0,118 0,225 0,784 20,823
5 0,029 0,088 0,647 0,255 0,373 0,304 0,049 0,127 0,627 18,253
6 0,216 0,049 0,873 0,314 0,157 0,529 0,039 0,069 0,686 20,596
7 0,049 0,206 0,755 0,627 0,206 0,147 0,010 0,196 0,549 16,020
8 0,029 0,029 0,980 0,951 0,010 0,039 0,000 0,029 0,098 15,391
9 0,010 0,500 0,931 0,892 0,020 0,157 0,000 0,098 0,382 17,382
10 0,010 0,490 0,990 0,939 0,041 0,031 0,000 0,051 0,684 19,143

Ortalama 0,077 0,207 0,593 0,414 0,322 0,257 0,117 0,095 0,615 18,501
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Basarisizlikla ters yonla bir iliskiye sahip; istasyonun Gineydogu Anadolu bdlgesi
disinda olmasi degiskeni basarisiz firmalarin oldugu ilk dilimde 0,206 degerini alirken,
basar1 firmalarin oldugu son dilimde 0,010 degerini almistir. Bu bizim daha dnceki
analizlerimizle paralellik gosteren bir sonugtur. Istasyonun Marmara bolgesinde
olmamasi durumunda ise, deger artis gosterek basarili firmalarda daha yuksek bir orana
ulasmaktadir. LPG anlasmasimin olmasi basariyr arttirarak, sonraki dilimlerde
yukselmistir. Ayni sekilde otomasyon sisteminin olmasi da basarili firmalarda bulunan
bir Ozelliktir. 1 ve 5 kodlu market degiskenleri ters yonll iliskide oldugu bagli
degiskene paralel olarak basaril: firmalarda daha disik degerlere sahiptir. istasyon yeri
koy olan bayiler icin, ters yonlu bir sekilde deger 0,49 dan 0'a diismektedir. istasyon
grubu 5 olan yani performans agisindan en dustk bayilerde ayni yonli olarak dogrusal
olmayan bir sekilde deger yilkselmektedir. istasyon edinimi de yine ayni yonli olmakla
birlikte ondalik dilimler boyunca artmig fakat diizensiz bir seyir izlemistir. Pesin hari¢
alim vadesi dnceki analizlerimize gore daha dizensiz bir seyir izleyerek, yorumlanabilir
bir sonug ortaya koymanmustir.

Genel olarak Kohort analizi ile eristigimiz sonuglar, regresyon analizi ile uyumlu
neticeler ortaya koymustur. En alt dilimdeki degerlerden en lst dilimdeki degerlere
gidildiginde, dogrusal olmayan bir trendin izlendigi ve bu bakimdan lojistik analizin
kullanilmasinin uygun oldugunu tekrar bize gostermistir.

4.4. SONUCLARIN DEGERLENDIRILMESI

Akaryakit harcamalari, tim sektorlerin faaliyet giderlerini etkileyen bir 6Gneme sahiptir.
Istasyonlar dagiticidan temin ettigi Griinleri tiketicinin kullamnna sunmaktadir. Bu
siirecin diizguin isleyebilmesi igin, istasyonlarin faaliyetlerini saglikli bir bicimde devam
ettirmeleri en temel gerekliliktir. Calismamizda istasyonlarin finansal performanslarini
etkileyerek faaliyetlerini strdirmelerine engel olan faktorleri belirlemeye galistik.

Bir dagitim sirketi ile anlasmali 1.016 adet firmamin 2005 yilina ait verilerinin
kullanilarak 2006 yilinda finansal problemler sebebiyle faaliyetini durduran firmalarin
ozellikleri arastirilmustir. Ilk olarak parametrelerin tammlar: yapilarak agiklanmustir.
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Daha sonra modelde yer alan parametreleri agiklayict istatistiki bilgiler verilmis ve
aralarinda ¢oklu baginti olup olmadig: korelasyon tablosu ile gbzlemlenmistir. Model
verileri icin uygun olan lojistik regresyon analizi yapilarak degiskenlerin firma
basarisizligina etki yonu ve kuvveti hesaplanmistir. Olusan modele gore hazirladigimiz
tahmin tablosu iyi firmalari tahmin etmede basarisini, basarisiz firmalar: tahmin etmede
saglayamamistir. Diger bir analiz yontemi ile firmalari ondalik dilimlere ayristirdigimz
testlerde modelin basarisiz firmalar: tahmin etmede de basarili oldugu gozlemlenmistir.

Kohort analizi ile de ayn: sonuglara ulasarak modelin uygunlugunu kanitlamstir.

Modelin sonuglarim 6zetlersek; pesin hari¢ alim vadesinin yuksekligi basarisizlikla ters
yonlu ve anlamli bir iliskiye sahiptir. Daha yiksek vade ile alim yapan firmalarin
finansman ihtiyaglar1 daha az oldugundan, faaliyetlerini daha saglikli bir sekilde
yiritebilirler. Istasyonun Giineydogu Anadolu Bélgesi’'nde basarili olma olasilig
azalirken, Marmara Bolgesi’'nde daha yiksek olasilikla faaaliyetleri finansal sorun
yasamadan siirdirebilir. istasyonun baska bir dagitim firmasindan transfer edilmesi, en
bastan yapilmasina gore daha yilksek bir basar1 intimali olusturmaktacir. Istasyonun bir
koyde bulunmas: basari olasiligim azaltirken, LPG anlasmasinin ve otomasyonunun
olmasi basar1 ihtimalini yukseltmektedir. Modelin bir diger sonucuna gére marketin
olmamasi basarisizlik ayni yonlu bir iliski ortaya koymaktadir.

Akaryakit Granlerinin dagitimindan tuketiciye ulastirilmasina kadar ki stiregte, bayilerin
faaliyetlerini basaril1 bir sekilde surdirmesi blyik 6nem tasimaktadir. Rekabetin yogun
olarak yasandigi1 sektorde, dagitim sirketleri icin anlasmali olduklar: bayilerin finansal
basarilar1 kendi performanslarim da dogrudan etkilemektedir. Buradan hareketle
modelimizin dagitict firmalarin  yatinm karar1 amak icin yaptiklari fizibilite
calismalarinda fayda saglayacagini: tahmin ediyoruz. Diger yandan bayilerin ve onlara
kredi saglayan kuruluslarin, karar alma siireglerinde de buldugumuz sonuclarin yardimci
olabilecegini sdyleyehiliriz.
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EPDK DAGITICI LISANSLARI

SII\I%A DAGITIM LiSANSI SAHIBi SIRKET LLSﬁ‘_I;IS TESCILLI MARKA
1 | Petroteknik Petrol Sondaj insaat Sanayi A.S. 2008 PETROTEKNIK
2 | Habas Petrol Uriinleri Sanayi ve Ticaret A.S. 2008 HABAS
3 | Milangaz Petrol Ticaret ve Sanayi A.S. 2008 MILANGAZ
4 | DdtaAkaryakit Ticaret A.S. 2007 GULF

Dabak Gaz Petrol Uriinleri Dagitim Pazarlama
5 |Sanayi veTicaret A.S. 2007 BIO
Pasifik Liman Isl. Deniz Malz. Ulusl. Den. Tas.
6 | Petr. Uriinleri Tic. Ltd. Sti. 2007 POIL
Giirpet Petrol Ur. Paz. Mad. Nakl. Tarim Ur. Teks.
7 |San.veDig Tic. A.S. 2007 GP
N-PET Petrol Uriinleri Paz. Nakliye San. Tic. ve
8 |Dag. Ltd. Sti. 2007 PETROTURK
9 | Kogak Petrol Ticaret Anonim Sirketi 2006 KA
10 | TP Petrol Dagitim Limited Sirketi 2006 TPDD
Kadooglu Petrolclll Uk Tasimacilik Ticaret Sanayi
11 |ithalat veihracat A.S. 2006 KADOIL
MABANAFT
12 | Mabanaft Enerji Ticaret ve Sanayi Anonim Sirketi 2006 ENERGY
13 | Lukoil Eurasia Petrol Anonim Sirketi 2006 LUKOIL
Eropet Akaryakit Dag. Tas. ins. Paz. Petr. Ur. ith.
14 |ihr. San. ve Tic. Ltd. Sti. 2006 USPET
Marpet Otomotiv Akaryakit Madeni Yag ins. Tur.
15 |San.veTic. Ltd. Sti. 2006 REVOIL
SHELL, TABAS,
16 | Shdl & Turcas Petrol Anonim Sirketi 2006 TURKPETROL
Karahan Nakliyat Hafriyat Petrol Ur. Otom. San. ve
17 |Tic. Ltd. Sti. 2006 EVERTECH
Inter-Oil Petrol Dagitim Nak. ve Tur. i¢ ve Dis
18 |Tic.Paz. A.S. 2005
19 | Goldser Turizm Otelcilik ve Petrol San. Tic. A.S. 2005 | ONE OIL GOLDSER
Y alginkaya Petrol Uriinleri Paz. Dag. San. ve Tic.
20 |Ltd. Sti. 2005 YALCINKAYA
21 | DamlaPetrol insaat Ticaret Anonim Sirketi 2005 | DPDAMLA PETROL
22 | Siyam Petrolciiliik Sanayi ve Ticaret A.S. 2005 SOIL
23 | Boluinmez Petrolclil ik Anonim Sirketi 2005 MOIL
Goren Petrol Depoculuk ve Nakliyat Sanayi ve
24 | Ticaret Limited Sirketi 2005
25 | BP Petrolleri Anonim Sirketi 2005 BP
26 | Total Oil TirkiyeA.S. 2005 TOTAL
27 | Petrol Ofis Anonim Sirketi 2005 PO
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28 | Erk Petrol Yatirimlari Anonim Sirketi 2005 ERK
Denge Akaryakit Dagitim Paz. Petrol Ur. ith. ihr.

29 |San. Tic. Ltd. Sti. 2005

30 | Opet Petrolcil Uk Anonim Sirketi 2005 OPET - SUNPET

31 | GSPetrol Uriinleri Ticaret Anonim Sirketi 2005 FULL

32 | Akpet Akaryakit Dagitim A.S. 2005 AKPET
Guvengaz Petrol Ur. Enerji Sist. Dog. ins. Taah.

33 |Teks Tas. San.veTic. A.S. 2005 GPET

34 | Altinbas Petrol ve Ticaret Anonim Sirketi 2005 ALPET

35 | Pet-Line Petrol Uriinleri Ticaret Anonim Sirketi 2005 PETLINE
Y uropet Akaryakit Dagitim Paz. Petrol Ur. iht. ihr.

36 |San. Tic. Ltd. Sti. 2005 YURPET

37 | MMG Petrol Dagitim Ve Paz. i¢ Ve Dis Tic. A.S. 2005 READY
Tirkoil Petrol Uriinleri Sanayi Ticaret ve Dagitim

38 | Anonim Sirketi 2005 TURKOIL

39 | Enerji Petrol Uriinleri Pazarlama Anonim Sirketi 2005 ENERGY

40 |Birlesik Petrol Anonim Sirketi 2005 UNITED
Starpet Garzan Akaryakit Dagitim Pazarlama

41 | Anonim Sirketi 2005 STARPET
Termopet Akaryakit Nakliyat ve Ticaret Limited

42 | Sirketi 2005 TERMO
Agpas Petrol Uriinleri Pazarlama Sanayi Ticaret ve

43 |DagitimA.S. 2005 APET

44 | Can Adan Petrolcll Uk Sanayi Anonim Sirketi 2004 EUROIL
Balpet Petrol Uriinleri Tasimacilik Sanayi ve

45 |Ticaret A.S. 2004 BPET

46 | Turkuaz Petrol Uriinleri Anonim Sirketi 2004 TURQUOISE

47 |Kaldi Best Qil Petrolcllik Ticaret Limited Sirketi 2004 KALELI BEST OIL
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