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Surdurulebilirlik Odakli Tedarik Zinciri

Finansmani: “Feed Two Birds With One

Seed”

Serden KECECIOGLU - C2FO - Tirkiye Ulke Direktori

Bu makalenin bashginda “bir tasla iki kus vurmak”
deyimine yer verecektim ancak sirdirulebilirlik temal
bir makale i¢in son derece yersiz olacagini kabul
etmeliyim. Bu nedenle, iyi kurgulanmis bir tedarik
zinciri finansmani programinin tek hamlede pek ¢ok
fayda saglayacagini vurgulamak icin, basliktaki deyimi
ingilizce’den 6diing aldim.

Yatirmcr  iliskileri  profesyonelleri, son yillarda
surdirtlebilirlik odakli projeler ve taahhitler ortaya
koyuldugunda, cok daha genis bir yatirnmci/kreditor
grubundan, nispeten uygun kosullarda finansman
saglanabildigini ya da bizzat

deneyimlediler. Ancak tlkemizdeki finans yoneticileri,

gozlemlediler

“tedarik zinciri finansmani” olarak bilinen bankacilk
GrGndndn, sirketlerinin strdirdlebilirlik hedeflerine ve
yatirimcl iliskilerine katkisini hentiz deneyimlemedi. Bu
makalede, Tirkiye’de henitiz hacimli bir islerlik
kazanmamis olan tedarikgi finansman sisteminin (TFS),
diinyada nasil bir déntsim gecirdigini ve yeni nesil
halinde
portféylni nasil zenginlestirdigini ele alacagz.

sistemin dogru kurgulanmasi yatirimcl

Supply Chain Financing’i (SCF) — ya da Tirkge ifadesiyle
TFS’yi — bir yapilandirilimis finansal Urin olarak ele
aldigimizda, buyk 6lgekli bir sirketin, elindeki finansal
glci kullanarak tedarikgisine bir likidite imkani sunmasi
ve bunun karsiliginda kendisine bir “fayda” elde etmesi
olarak 6zetleyebiliriz.

TFS bir bankacilik Grinid olarak ilk ortaya ciktiginda
(buna “Versiyon 1” diyelim), en biyidk hacimli
tedarikcilere sunulan ve karsihginda “vade uzatimi”
faydasi elde edilen, genellikle tek bir banka tarafindan
fonlanan bir finansal Urlindi. Piyasa kosullarinda
ornegin 30 glin vadeyle alinan bir Grlinlin TFS sayesinde
borglarda

¢ok daha wuzun vadeli olarak ticari

izlenebilmesi, alici firmalarin isletme sermayeleri
Uzerinde son derece olumlu bir etki yaratti.

Ancak bu vyapay etkinin dikkatli yonetilmesi ve
sinirlarinin  belirlenmesi gerekiyordu. Zira, kreditor
bankanin herhangi bir nedenle devreden c¢ikmasi
(Tarkiye’de bunun o6rnegini yasiyoruz) ya da AlicI’'nin
riskinin ylkselmesi nedeniyle TFS limitlerinin kesilmesi,
Alici’yi bir likidite ve tedarik riskine maruz birakiyordu.
Bu nedenle, Versiyon 1’i kullanan firmalarin yatirimci
iliskileri yoneticileri, TFS sayesinde gliclenen metrikler
FASB’nin
“reclassification”,

Gzerine sunum vyaparken, IASB ve
diizenlemelerinde  6ne  ¢ikan
“transparency” ve “disclosure” kavramlari
cercevesinde gelebilecek sorulara hazirlikl olmalilar. Bu
Oneriler kisminda geri

konuya son bolimdeki

donecegiz.

TFS’de ikinci asama (buna “Versiyon 2” diyelim),
teknolojinin ve kiresellesmenin etkisiyle ortaya ¢ikti.
Farkli cografyalardaki tedarikgilere ulasan, ¢ok sayida
bankay! icine alan bir yapi kurmak mimkindi. Ancak
birkac tedarikgi yerine ylzlerce tedarikginin kullanimina
sunulan ¢ok bankali programlari manuel yonetmek
hem zor hem de hataya acikti. Faturalarin ERP’den
otomatik  olarak  ylklenmesi, risk  yonetimi
parametrelerinin ve saglanan likiditenin takibini,
tedarikcilerin  sisteme dahil edilmesi, tedarikgi
iliskilerinin yonetilmesi ve elde edilen “fayda”nin
raporlanmasi gibi pek ¢cok konuyu Ustlenen platformlar

ortaya ciktl.

Versiyon 2’ye gecince “fayda” kavrami da “finansman
kaynagl” da cesitlendi. Orta ve kiglk olgekli
tedarikcilere TFS sunulmaya baslandiginda, sadece
“vade uzatim1” gézetmek anlamli degildi.
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KOBI’ler biiyiik isletmelere mal satabilmek icin zaten
cok uzun vadelere razi oluyorlar. 20/80 kuralini dikkate
aldigimizda, vadeyi daha da uzatarak bu kesimden
belirgin bir isletme sermayesi avantaji elde etmek
mimkin degil. Dahasi, her ne kadar tlkemizde kati bir
uygulamasi olmasa da (TTK/1530), tum gelismis
ekonomilerde KOBI’lere uygulanan vadeyi sinirlayan
diizenlemeler var.

O halde, “vade uzatimi” yerine nasil bir alternatif
“fayda” tanimlanabilir? iste bu noktada, Alic’’nin sinirli
miktardaki kaynagini “adil” bir sekilde, miimkiin olan en
cok sayida tedarikgiye ulastirma fikriyle, “market-based
dynamic discounting” olarak adlandirdigimiz yaklagim
ortaya ciktl. Herkese yetecek kadar ucuz likidite var
olmadigindan, iskonto oraninin arz ve taleple
belirlendigi, KOBI tedarikginin likiditeye kavustugu ve
blylik 6lgekli Alici firmanin ise iskonto geliri elde ettigi
bir yapi hayata gecti. Bir baska deyisle, Versiyon 1’de
sadece bir isletme sermayesi araci olan TFS, Versiyon 2
ile bir nakit yonetimi araci 6zelligi de kazandi.

Yatinimci iliskileri agisindan Versiyon 2’yi cazip kilan
unsur ise, kaynaklari cgesitlendirmek icin bir zemin
olusturmasi. Ornegin, “2023 vyilinda, Erken Odeme
Programimiz sayesinde KOBI tedarikgilerimize 200
milyon TL'lik isletme sermayesi destegi sagladik”
diyebilen bir sirket, 2024 yilinda bu rakami 500 milyon
Tl'ye cikarmak istediginde, kredi pazarinin, kalkinma
bankalarinin, IFI’larin, hatta bono piyasasinin sicak
ilgisiyle karsilasacaktir.

Versiyon 2’nin tim dinyadaki dikkat cekici basarisi,
“Sardurdlebilirlik” ile

bulustugunda “Versiyon 3”, yani stirdtrulebilirlik odakli

yikselen bir trend olan

tedarik zinciri finansmani ortaya ¢ikmis oldu. Burada iki
belirleyici unsurun altini cizmekte fayda var. Deloitte’un
arastirmasina gore, 6zellikle sanayi sirketlerinin karbon
emisyonlarinin yaklasik %70’lik kismi “Scope 3”’ten,
yani tedarik zincirinden kaynaklaniyor. Dolayisiyla,
“Scope 3 dahil Net Zero” hedefi koyan bir sirketin,
tedarik zincirini bu hedef dogrultusunda mobilize
ederken kullanacagl en etkin araglardan biri de
tedarikgi finansmani.

ESG konusunu sadece E’'ye ve karbon salinimina
tedarik
uygulamalari icin  nasill

indirgemezsek, zinciri finansmaninin

surdurulebilirlik kaldirag

olabilecegine dair pek c¢ok proje gelistirebiliriz.
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Google’a, “Walmart, C2FO ve HSBC” yazildiginda, global
is ortagimiz olan Walmart’in Nisan 2021’de C2FO
Uzerinden sundugu “Diversity & Inclusion” temali
tedarikgi finansmani uygulamasini inceleyebilir ve bu
programin sadece dort ay sonra HSBC tarafindan 6zel
olarak fonlanmaya baslandigini goérebilirsiniz.

Tek bir bankanin Griini olarak tek bir amaca (isletme
sermayesi) hizmet eden tedarik zinciri finansmaninda
onemli bir paradigma degisimi yasandi ve artik sistemin
merkezinde banka degil, blyik 6lgekli Alici firmanin
hazine, satin alma, slrdurilebilirlik ve yatirimcr iligkileri
birimleri yer aliyor. Hangi grup tedarikginin, hangi fayda
gozetilerek, hangi fonlama kaynagi ile sisteme dabhil
edilecegi, esnek bir bicimde Alici firma tarafindan
tasarlanip platformlar tarafindan global Olcekte
uygulamaya gegciriliyor. Hatta, platformun kiiresel data
ve know-how giicii sayesinde, Versiyon 1'in uluslararasi
muhasebe standartlari cercevesinde dogru
uygulanmasi icin, hangi sektdrde hangi vadenin ticari
borc olarak kabul edilebilir diizeyde olduguna dair

rehberlik ve “terms optimization” destegi sunuluyor.

Kiresel modern ekonominin bir parcasi olma
iddiasindaki sirketlerin, Versiyon 1, 2 ve 3’0 birlestiren
tedarik zinciri finansmani yaklasimlarini yakindan
incelemeleri ve kendileri icin “best use case”i
belirleyerek aksiyon almalari gerekiyor. Hem global
hem Tirkiye tecriibemiz, boyle bir yol haritasi ile
harekete gecildiginde, cok kisa slirede gicli bir
“stakeholder value” olarak geri donis saglandigina

isaret ediyor.



