ﬁl%;
Isletme Sermayesiyle Rekabetci

Avantaj Yaratma: BRISA

AUDIO
Boliim 1: Baslarken

Brisa gecmisi ¢ok oncelere dayanan, 1974 yilina kadar
dayanan, Tiirkiye sanayinin goz bebegi sirketlerden
bir tanesi.1974 yilinda Lassa adiyla sadece bir Sabanci
sirketi olarak kurulmus, 1977'de bugiinkii Izmit
fabrikamizda tiretime baslamis olan sirketimiz; 1988
yilinda diinyanin 6nde gelen lastik firmalarindan
Bridgestone Sabanci ortakligina doniistiyor ve 1988
yilindan itibaren Brisa adin1 aliyor. Ve bugiin itibariyle
esit hisseli ortaklik ve % 10 halka acik olmak suretiyle
faaliyetlerine devam ediyor sirketimiz. Cirosunun %
60 civarinda yurt icinden, % 40 civarinda uluslararasi
pazarlardan saghyor.. I¢c pazarda tabiki 1.300
noktadaki varhigini cok kokli, giiclii; bircogu ikinci ve

iclincii jenerasyon olan bayilik teskilatina borclu.

Brisa bu sayede aslinda yurti¢i pazarda acik ara lastik
sektoriinde lider oldugunu soyleyebiliriz. Uluslararas:
pazarlarda 80’nin iizerinde iilkede Lassa markasiyla
ve Bridgestone markasiyla faaliyet gosteriyoruz.

Bunlardan 600 civarinda Lassa tabelal1 noktamiz

VIDEO

Goriisiilen Kisi: Resat
ORUC —
Brisa Bridgestone Sabanci CFO

Gorsel 1: 2019’da Brisa
[zmit fabrikas:

Bant: Cirosunun % 60
civarinda yurt i¢inden, % 40
civarinda uluslararasi
pazarlardan sagliyor.

Bant: 80 ulkede, 600 kadar:
Lassa tabelali olmak {izere,
toplamda 6 bin noktada
varhigimiz siirdiiriiyoruz
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& mevcut ve toplamda da 6 bin noktada

uluslararasi pazarlarda varligimizi siirdiiriiyoruz
Gectigimiz y1l 270 milyon Dolarlik ihracata imza attik,
ki bu bizim icin rekor y1limizdi ihracatda. Biraz
rakamlardan bahsedecek olursak, 3,5 milyarlik bir
ciromuz olustu 2019 yilinda. FAVOK marjimiz- faiz
amortisman ve vergi oncesi kar diye tabir ettigimiz;
aslinda amortismansiz operasyonel kar
diyebilecegimiz parametrede % 17’lik bir marja
ulastik. Bu yaklasik 600 milyonluk bir rakama tekabiil

ediyor.

Bu sekilde baktiginizda Brisa aslinda her iki
ortagindan da aldigi DNA’sinda Bridgestone ve
Sabanci'dan operasyonel miikemmellige cok ciddi
anlamda odaklanmis olan bir girket. Bunun da
taclandirildigi donemlerden bir tanesi, 1996 yilindaki
Avrupa Kalite 6diiliine layik goriilmemiz ikinci
taclandirildigi donem de 300 milyon Dolarlik Aksaray
yatirinmimizin tamamlanmasi ve devreye alinmasi.
Anadolu'nun ortasinda, is ve as yaratmak maksadiyla
yarattigimiz bu fabrika, Endiistri 4.0 anlaminda,
teknolojik anlamda Bridgestone'nun yurtdisindaki
fabrikalari ile de ayn1 sekilde rekabet edebilecek
diizeyde oldugunu rahatlikla soyleyebiliriz.

Bant: 2019’da ihracatimiz
270 milyon Dolar’a, ciromuz
da 3,5 milyar TL’ye ulasti

Gorsel 2: FVOK nedir?

FVOK
Faiz ve Vergi Oncesi Kar

- Yani amortismansiz operasyonel kar

Gorsel 3 : Aksaray
Fabrikasi (video)
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& Dolayisiyla bu haliyle Brisa 2,5

saniyede bir lastik tireten toplamda 500 bin metrekare
kapali alanda, 13 milyon civarinda bir lastik kapasitesi
olan iiretim kapasitesi olan, tekrar ozellikle soylemek
istiyorum, Tiirkiye'nin sanayisinin gozbebegi olan

sirketlerden bir tanesi.

Boliim 2: 2016 Sonunda Brisa

Tabii her canl organizma gibi, sirkette tiim bagarih
sirketlerin de dalgal1 donemlerden gectigini
goriiyoruz, biliyoruz, sahit oluyoruz. Brisa’nin da
boyle donemleri oldu gecmiste. Bunlardan bir tanesi
2016 y1linin sonu, 2017 yilinin baslarinda finansal
gostergelerde 6zellikle en zirvede kendini gosterdigi
bir donem oldu. Bu da aslinda yiiksek bor¢luluk
donemi diyebiliriz, bu dalgali doneme. Rakamlarla
tabir edecek olursak, 2016 sonunda sirketin cirosuna
esit bir net borcu vardi. Biraz daha bunu farkh bir
sekilde soylersek, 2017 Mart'indan itibaren, 2017 Mart
ayinda sirketin net borcu FAVOK rakaminin yaklasik 7
katiydi.

Sebeplerine indigimizde biz sunu gordiik. Tabi 300
milyon Dolarlik bir fabrikay1 dig kaynakla yapma isine
girismistik ama su da var ki, 300 milyon Dolarlik

fabrikanin tabii ki her yatirimda olabilecegi gibi

BANT: Brisa 2,5 saniyede
bir lastik tireten ve 13
milyon civarinda iiretim
lastik kapasitesine sahip bir
sirket

Gorsel 4: 2016 Sonu Brisa
Verileri

2016 Sonu Brisa Verileri

etin
FAVOK rakaminin yaklagik 7 kat

idi

Bant: Dis kaynakli 300
milyon Dolarlik yeni bir
fabrika yatirimina
baslamistik
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& fizibilite calismalarindaki

varsayimlar, satig varsayimlari, 6zellikle i¢ pazardaki
gelismeler, dis pazardaki gelismelerden otiirti farkli
bir sekilde seyredebiliyor ve dolayisiyla bu anlamda
biraz daha gecikmeli olarak yatirimlarin meyvesini
alma durumunuz olabiliyor. Ama bu tabii digsal
problemler, ¢ok da kontrol edebilecegimiz konular
degil. Baktigimizda aslhinda bir fabrika kadar 300
milyon Dolarlik bir fabrika kadar, neredeyse bu
borcun bizim kendi i¢imizdeki bir takim
aksakliklardan, dalgalanmalardan dolay1 olustugunu
goriiyoruz. O aksakliklar da aslinda daha ¢ok isletme
sermayesiyle ilgili, bir takim verimsizlikler ile ilgili

konular oldugunu gordiik.

Dolayisiyla disaridaki kontrol edemeyecegimiz
konulara odaklanmaktansa, biz kendi i¢imizdeki
isletme sermayesiyle ilgili, operasyonel verimlilik
konulariyla ilgili bir takim aksakliklar diizeltmek
tizere yola ciktik.

Ashnda sunu gordiik: Sirket bir kere hal-i hazirda cok
da basit olmayan bir yapida. Bir kere bunu soylemek
lazim. Biiytikliik ve karmagiklik olarak. Dort farkl
kanalda hizmet veren farkli markalarda, ii¢c ana

markada tliretim ve satis faaliyetlerinde bulunan

BANT: Aksakliklarin ashnda
yeni yatirim finasmanindan
ziyade, igletme sermayesiyle
ilgili verimsizliklerden
olustugunu gordiik

Gorsel 5: Hammaddeden
iiretime
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& ti¢ binin tizerinde noktaya sevkiyat

yapan; bine yakin yerli iirtinii olan ve belki bir o kadar
da ithal iirlinii olan; her y1l 200-300 civarinda yeni
iiriin gelistiren boyle bir yapida bir takim isletme
sermayesi problemlerinin, 6zellikle karlilik odaginin
daha yiiksek oldugu ve bilan¢o odaginin bir an kendini
kamufle ettigi donemlerde; problemlerin ortaya
cikabilecegini de gordiik. Brisa da hem kendine has
bir takim o6zelliklerden, hem de bir donemki karlilik ve
pazar odaginin, bilanco odagina gore biraz daha giiclii
olmasindan o6tiirii, bu isletme sermayesi -yliksek
isletme sermayesi giinleri ile karsilagtigini gordiik, bu
seviyeler de - yaklasik 192 giinliik isletme sermayesi

doniisii stireleriydi.

Boliim 3: 2017°de Durum Tespiti

Kendi icimizdeki bir takim aksakliklarin ¢oziimiine
yonelik olarak biz tabii ne yapabiliriz diye
diisiindiigiimiizde, yonetim olarak, 2017 yilinin Mayis
ayinda bir otele iki giin boyunca kapanmak suretiyle
bir araya geldik. Bu ¢cok 6nemli bir toplantiyds, zira
burada ti¢ 6nemli prensip lizerinde anlasarak yonetim
olarak, beraber ayrildik bu toplantidan. Bunlardan bir
tanesi oncelikle, bir problemi net olarak ortaya

koymak, bunun kok sebeplerine inmek ve bu kok

Gorsel 6: Brisa’'da
Ortalama Isletme Sermaye
Giin Sayis1

Brisa'nin Ortalama isletme
Sermaye Giin Sayisi (rwc; zoiz-2016)

Sirket olarak once ii¢ 6nemli
prensipte anlastik:
1) Net olarak problemi
ortaya koymak
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& sebeplerini goriiniir bir sekilde ve

ayni netlikte herkese goriinmesini saglamak. Ikincisi
bu konunun ¢6ziimii iizerinde hizali ve bir ahenk
icerisinde calisma iradesini koymak idi. Dolayisiyla
buna hizalanma dedik biz. Bu da ne demek? Sunu
kastediyoruz aslinda, sirketin tiim fonksiyonlar1 hepsi
bir arada, ahenk igerisinde, uyum icerisinde ve bu
konuya odaklanmak suretiyle, bu konu tizerinde
calisacak prensibini benimsemis olduk.

Uciinciisii ise burada baktiginmizda aksiyon almak ve
buradaki belirlenen aksiyonlar1 gercekten sahaya
inerek, takip etmek. Kaliteli bir icra yonetimiyle takip
etmenin onemi lizerinde de anlastigimizi

soyleyebilirim.

Bo6liim 4: Isletme Sermayesi Siirecini
Bastan Ele Alma

2017 y1l1 Mayis ayindaki bu toplantimizdan sonra,
2017 yilinin Eyliil ayinda danigsman bir sirketle,
destegiyle birlikte. Isletme sermayesindeki 192 giinliik
seviyeleri coktan makul seviyelere diisiirmek amaciyla
bir proje baslattik. Proje planini yaparken biitiin
isletme sermayesi parametrelerinde, ozellikle
belirleyici parametre dedigimiz, aslinda finansal
olmayan, sonucu finansal olan ama kendisi saha
icerisinde gercek hayattan olan parametreler ve

buradaki problemler iizerine odaklandik ve buradaki

2) Hizalalanma

3) Aksiyon alma

BANT: Once yasadigimiz
problemlerin kok
nedenlerine indik ve bunlar
goriiniir ve takip edilebilir
kildik.
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parametreleri ve problemleri gozle goriiliir ve takip
edilebilir hale getirmeyi amacladik. Burada ozellikle
sahada yaptigimiz uygulamalarda-operasyonel
uygulamalarimizda- aksiyonlar tek tek netlestirdik ve
spesifiklestirdik. Ve en 6nemlisi, bunlara birer sahip,
sorumlu ve termin atayarak; bunlari iist yonetim
seviyesinde cok daha rahat bir sekilde takip edilebilir
bir hale getirdik. Bu sekilde projemiz ilerledi.
ozellikle isletme sermayesine alacak doniis hizi, stok
doniis hi1z1 ve 6deme doniis hizlaria boldiigiimiizde,
isi ashinda biz ilk etapta alacak doniis hizindaki
konulara daha ¢ok odaklandik. En bastaki buradaki
zaten aldigimiz aksiyonlarin 6nemli bir kismi bizim
stok doniis hizlarimiza da 6nemli 6l¢lide pozitif
etkiledi.

4.1 Daha Verimli Bayi Yonetimi

Biz isletme sermayesi aksiyonlarimizin hic birisinde
‘biz kazanalim, bayimiz kaybetsin’ gibi bir uygulamaya
gitmedik. Biz aslinda sunu yaptik. Bir Kazan-Kazan
prensibiyle bu konuya yaklastik. Dolayisiyla bu stire¢
icerisinde onlar1 hicbir sekilde iizmedik ve onlarla
birlikte elele yaptik buradaki aksiyonlari. Biz oncelikle
teminatlandirma anlaminda ¢ok daha yiiksek teminat
alma hedefleri koyduk kendimize. Bu neyi getirdi?

Yani biz asla teminati bayinin bize kars:

Gorsel 7: Isletme
Sermayesini Etkileyen
Faktorler

" Brisa'min Ele Aldifi isletme Sermayesini
Dogrudan Etkileyen Baz Faktorler®

Gorsel 8: Brisa Stok Devir
Siiresi (2013-06/2020)

Brisa'min Stok Devir Siiresi
(DI0; 2013-06/2020)

MARKALAR

fisildiyor |

dijital vaka kiitiiphanesi




& itibar1 olarak yeniden adlandirdik ve

% 55 risk seviyelerinden bugiin % 15 risk seviyelerine
— teminatsiz alacak seviyelerine getirdik bu sistemdeki

alacaklarimizin yapisini.

Ikincisi bir farkindalik yaratma iizerine, 6zellikle bir
Brisa Akademi’mizi kullanarak hem bayi tegkilatimiz
hem de satis teskilatimiz1 finansal yonetim, stok
yonetimi, nakit yonetimi iizerinde ¢ok yogun bir
sekilde tekrar egittik. Bu sunu sagladi: nakit
yonetiminin ne kadar nemli oldugunu, isletmeler
icin, kiiciik isletmeler i¢in 6zellikle- risk yonetimiyle
birlikte nakit yonetiminin kendi finansal biinyelerinin
en sonunda kendilerine kazang getiren 6nemli
yonetim sekilleri oldugunu tekrar bir hatirlatmis
olduk. Burada 6zellikle sunu séylemek isterim:
buradaki en 6nemli konu yaptigimiz katki, belki
bayilerin kendi stok yonetimlerini daha saglikh
yapabilmeleriydi, ¢linkii biz bir kere sunu gordiik,
ciddi anlamda sismis stoklar1 gordiik bayilerimizde.
Bayilerimiz ve satis tegkilatinin egitiminin yaninda,
gene disaridan aldigimiz destekle birlikte 3 T ad1
altinda Teshis-Takip ve Tedavi yontemleriyle, ozellikle
problem yasayan bayilerimizde, kendi
operasyonlarini, kendi finansal yonetimlerini daha iyi
yapabilmeleri amaciyla danmismanlik hizmetleri de

vermeye basladik.
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& Bir diger vaka calismamiz olan,

Genba Odasini kurduk ve burada hem bayilerimizin
operasyonel problemlerini hizli bir sekilde ¢ozdiik,
hem de stok yonetimlerini cok daha goriiniir ve
saghkli bir sekilde yapabilmelerini sagladik.

En sonunda kontrolsiiz ve yiiksek seviyedeki stoklarin
once bayinin mali biinyesine, daha sonra bunun da
Brisa’nin mali biinyesine zarar getireceginin farkinda
oldugumuz icin; burada ozellikle stok yonetiminde

ciddi 6nlemler aldik.

Bunun otesinde limit sistemi ile, kredi limit sistemi ile
bayilerimiz kendi ne kadarlik bir kredi limitleri
oldugunu, ne kadarlik mal alabileceklerini-
teminatlari ol¢iisiinde- bunu ¢ok daha farkinda
oldular. Dolayisiyla planlarini ve tiim aksiyonlarini
buna gore yaptilar. Bu anlamda 6deme disiplini ¢cok

daha etkin bir sekilde saglanmig oldu.

Bunlarin yaninda sunu 6zellikle sdylemek isterim:
Finansal araclar, finansal inovasyondaki gelismeleri
de hizh bir sekilde bayi tegkilatimiza adapte ettik.
Kurdugumuz sanal POS sistemleriyle, kredi karti
sistemleri ile hem bayilerimizin, hem de alt
bayilerimizin en son kullaniciya satiglarindan itibaren
nakdi kendi tarafimiza ¢ekmeye basladik. Burada tabii
ki ozellikle buradaki maliyetlerden de, bankacilik

Gorsel 9: Genba, ne

demek?

Gorsel 10: Brisa’da azalan

stoklar
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maliyetlerinden de bayileri kurtarmis olduk -bu
maliyetleri listlenmek siiretiyle. Ancak nakit de bize
cok daha hizli donmeye basladi. Bu anlamda da etkin
bir yontemdi.

4.2 Daha Dogru Talep Tahmini icin On Siparis
Uygulamasi

Hem alacak doniisii hizlarindaki iyilesme, hem de stok
doniis hizimizdaki iyilesmedeki en onemli faktor;
bizim kampanya ve satis tesvik yonetiminde
yaptigimiz degisikliklerdi. Ozellikle erken siparis
sistemiyle biz sunu getirdik: bayimiz oniimiizdeki
sezon, su tarihte, su kadarlik mali, su iirtinden, su
kadarlik fiyata alabilecegini net bir sekilde gordii ve
planladi. Bunu Brisa da net bir sekilde gordii ve
planladi. Buna gore tiretimini stok planlamasini ve
sevkiyat zamanlarini daha 6nceden bilmek suretiyle
cok daha etkin bir stok yonetimi ve dolayisiyla bayi
icin de cok daha etkin bir stok yonetimi yapilmasini
saglamis olduk. Buna kampanya yonetimi de eslik etti
ciinkii daha once ¢ok fazla sayida karmasik kampanya
diizenleri oldugu icin -bayiyi stok yapmaya sevk eden
kampanya diizenleri oldugu icin- cok daha basit ve
bayiye stok yapmaktan, gereksiz stok yapmaktan
alikoyacak kampanya yonetimlerini benimsedik. Satis
tesvik sistemi, erken siparigle birlikte bunlar

birlestiginde bizim aslinda kendi stok yonetimimize,

Gorsel 11: Brisa Alacak
Tahsil Siiresi (2013-
06/2020)

Brisa'mn Alacak Tahsil Siiresi
(DSO; 2013-06/2020)

-

10

BANT: Alacak ve stok
doniis hizlarimizdaki
iyilesmede en 6nemli
faktor, kampanya ve satis
tesvik sisteminde
yaptigimiz
degisikliklerdi.”
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& tiretim planlamamiza da ¢ok daha

verimli bir sekilde kazandirmis olduk.

Bunun disinda 6zellikle bu sisteme uctan uca
baktiginiz zaman sunu goriiyoruz: erken siparis,
tiretim planlama, stok planlama ve buna bagh
kampanya ve satis tesvik sistemi, 0deme siireleri,
belirlenmis kredi limitleri ve kredi kart1 tahsilatina
dayanan bir sistemle biz aslinda u¢tan uca, yani malin
tiretilmesinden tahsilatin yapilmasina kadar, son
kullaniciya satigsina kadar ¢cok entegre ve farklh
fonksiyonlarin uyum icerisinde calistif, bayi ile
birlikte uyum icerisinde calistif1 bir sistem yaratmig
olduk. Bunlarin hepsi hem stok doniislerimize hem de

alacak doniiglerimize cok ¢ok pozitif katk: sagladi.

4.3 Daha Verimli Stok Yonetimi

Bunun yaninda biz en iyi tahmin dedigimiz, satis
tahminlerini ayda birden ayda ikiye cikardik -yani
yilda 12 tane yaparken, 24 defaya ¢ikardik. Bu da
aslinda netlik - 6ntimiizdeki donemin stok planlamasi,
iiretim planlamasi1 anlaminda bize 6nemli derecede
netlik saglamis oldu. Bunun da stok yonetimimize,
stok doniisiimiize cok pozitif katkilar: oldugunu

rahatlikla soyleyebilirim.

BANT: Mahin
iiretilmesinden tahsilatin
yapilmasina, son kullaniciya
kadar, uctan uca bir sistem
kurarak, farkl
fonksiyonlarin

entegrasyonunu saglamig
olduk
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& Bitmis iiriin stoklarinda yaptigimiz

bir diger aksiyon da, yavas hareket eden stoklar
tizerinde gene konuyu belirgin hale getirip, net bir
hale getirip ve goriiniir hale getirerek olciilebilir
parametrelerle takip edilebilir parametrelerle buna bir
sahip atayarak ve termin atayarak ve sahada aksiyon
alinmasina, kaliteli bir icra yapilmasin tesvik ederek;
hareket gormeyen stoklar iizerinde kampanyalar
uygulamak suretiyle aksiyonlar aldik. Stok sadece
bitmis tiriin stoklar1 degil. Fabrikamizda hammadde
stoklari, yedek parca stoklarinda da bir takim
aksakliklar vardi. Bunlara egildigimiz zaman ozellikle
hammadde tarafi Brisa icin 6nemli, ¢linkii maliyetin
yaklasik % 70’ni olusturuyor hammadde maliyeti.
Daha 6nce yurtdisindan, uzak cografyalardan
getirdigimiz hammaddeleri daha yakin cografyalardan
ve Tiirkiye'den tedarik etme yoluna gittik. Bu anlamda
yurtici tedarikgi gelistirme aksiyonlarimiz oldu. Yurt
icerisinde daha Once iiretilmeyen, lastigin girdisi olan
hammaddeleri daha kiiciik capl sirketlerle, yerli
sirketlerle el ele vererek kendi kalitemize, kalite
gereksinimlerimize uyumlu olacak sekilde birlikte
calisarak, aslinda bir tedarikgi gelistirme yoluna da
girmis olduk. Bu sekilde iilke ekonomisine de, cari
agiga da pozitif anlamda katki yaptigimizi

diisiiniiyoruz.

Gorsel 12:
Hammaddelerden bazilar

el
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& Bir diger stok kalemi yedek parca

kalemiydi. Tabii ki fabrikamiz ¢ok biiyiik bir kapalh
alana ve biiyiik bir makina parkina sahip. Ve bunun
idamesi i¢in 10 bin parca, 10 bin farkli cesit yedek
parca envanterine sahibiz. Burada da tabii ki vakt-i
zamaninda oOzellikle tiretim aksamasin, uiretimde
herhangi teknik bir makinelerden dolayi, teknik
problem olmasin, bundan dolay1 satig kayb1
yasamayalim kaygilariyla, yiiksek seviyelerde stoklar
tiretildigini gordiik. Burada da yaptigimiz sey suydu:
karar verme mekanizmalarinda kontrol noktalarinda
biraz miidahale ederek; buradaki alim tarafini
ozellikle kisitlamak suretiyle, daha akilli bir sekilde,
yeniden dizayn etmek suretiyle buradaki stok

seviyelerimizi de eritmis olduk.

4.4 Odeme Siiresi

Tabi isletme sermayesinin su ana kadar alacak tarafi,
stok tarafiyla ilgili aksiyonlarimizdan bahsettim.
Odemeler tarafiyla da ilgili aksiyonlarimiz oldu.
Odemeler tarafinda biz ozellikle tedarikcilerimize tek
tarafh vadeleri uzatahm yoniinde aksiyonlardan
ziyade; yine Kazan-Kazan’a dogru gitmeye calistik.
Ozellikle yurtici tedarikcilerimizle, tedarikei
finansmamni gibi yontemlerle onlarin Brisa’nin kendi
limitlerinden ve kendi Brisa'nin bankalar nezdindeki

pazarlik giiciinden faydalanmak suretiyle daha uygun

BANT: Yedek parca stok
seviyemizi de tekrar gozden

gecirdik.
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maliyetlerle kaynak bulmalarini saglayarak, 6deme
tarihlerimizde bir takim otelemelere gittik. Bu sayede
de isletme sermayesi doniistimiize onemli katkilarda

buradan geldigini de sOyleyebilirim.

Bildiginiz gibi isletme sermayesi parametresi 3 ana
parametreden olusuyor. Alacak tahsil siiresi, stok
devir siiresi ve bor¢c 6deme siiresi olarak. Biz aldigimiz
aksiyonlarla alacak tahsil siiresini 166 giinden 79
giine; stok devir siiresini 107 giinden 82 giine; borg

odeme siiresini ise 61 glinden 121 giinlere getirdik.

5. Pazar Sonuclar

Biz 2017 y1l1 May1s ayindaki toplantidan c¢ikarken iki
yillin sonunda kopriiyii gecebilecegimizi 6n
gormiistiik. Nitekim boyle de oldu. Bugiinkii
parametrelere baktigimizda, 2017'nin Mart ayinda
FAVOKiin 7 kat1 olan net borcumuzu, bugiin itibariyle
1.7 kat1 seviyelerine indirmeyi basardik. Bunun
arkasinda aslinda isletme sermayesi var.

192 giin olan isletme sermaye giiniinii, 41 giine

diistirdiigiimiizii goriiyoruz bugiin itibariyle.

Gectigimiz y1l yine son ti¢ yilin nakit yonetim basarisi

olarak bakarsak, 645 milyonluk bir serbest nakit

Gorsel 13: Brisa'nin Borg
Odeme Siiresi

Brisa’nin Bor¢ Odeme Siiresi
(DPO:; 2085-06/2020)

Gorsel 14:1sletme
sermayesine Etki Eden Bazi
Parametreler ve Brisa
Sonuglari

Isletme Sermayesine Etki Eden
metreler ve Brisa Sonuclar

Haziran 2020

O abgiinden O 79 pine

D107 ginden 083 giine

Dt giinden D ginlere geldi

Gorsel 15 ve 16: Brisa
Kargilagtirmali Sonuglar

Brisa Karsilastirmah Sonuglar
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& akima imza attik. Ve bu basarilar

aslinda bu yilin ilk ayinda pandemi krizine ragmen
tiim onlemlerimizle, is saglhigim 6n planda tutarak
devam ettigini rahatlikla soyleyebilirim. Yiizde 22°lik
bir FAVOK artis1 sagladik yilin ilk 6 ayinda ve FAVOK

marjimizi % 19’lara tasimis olduk.

Bu sonuglar bu projenin bir ekip olarak nasil
basarildigimi ¢ok net bir sekilde gosteriyor, basarilip
tamamlandigini gosteriyor. Ogrenimlerimize gelecek
olursak c¢ok fazla 6grenimimiz var. Sadece finansal
parametreler degil, ama bunlar1 destekleyen
parametrelere odaklanmanin ne kadar 6nemli
oldugunu ve bir ekip olarak hizali bir sekilde, uyum
icerisinde ve ahenk igerisinde hem anlayis anlaminda
hem de sahadaki uygulama anlaminda buradaki
birlikte calismanin 6nemini bir kez daha gormiis
olduk. Aksiyon almanin ve kagit iizerindeki planlarin
kaliteli bir sekilde icra edilmesinin ne kadar kritik
oldugunu gordiik. Tim bunlarla birlikte tabii ki insan
kaynaginin ve ekibin bu tip projelerde, bu tip
doniistim islerinde ne kadar 6nemli yer tuttugunu bir
kez daha gormiis olduk. Bu vesileyle ben burada bu
sonuclara katk: yapan ve emegi gecen, tiim Brisalilar
belki diyebiliriz bu anlamda- buradaki bu sonugclara
etki eden- hepsine tek tek tesekkiir ediyorum parlak

sonugclar bizlere kazandirdiklar igin.

Gorsel 17: Brisa Ortalama
Isletme Sermaye Giin Sayis1

Brisa'nin Ortalama Igletme Sermaye
GUnN Sayis! (rwc; zo13- Hasiran z020)
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BANT: Aksiyon almanin ve
kagit tizerindeki planlarin
kaliteli bir sekilde icra
edilmesinin ne kadar kritik
oldugunu gordiik
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& Boliim 6 Soru ve Cevaplar

Soru 1: Brisa’nin isletme sermayesi yonetim

politikasini yorumlayiniz.

Isletme sermayesi yonetimi, bir firmanin nakit ve
pazarlanabilir menkul kiymetler, stoklar, ticari
alacaklar gibi cari aktiflerinin ve kisa vadeli borglar,
ticari borglar gibi cari pasiflerinin yonetimini
olusturur. Isletme sermayesi yonetiminin ana amaci,
firmanin degerini arttirmaktir. Bunun i¢in her bir
donen varlik ve kisa vadeli bor¢ kaleminin, karhlik ve
risk arasindaki denge saglanacak sekilde yonetimi

onemlidir.

Bir firmada tiretim, satis ve tahsilat ayni anda
gerceklesseydi, isletme sermayesi ihtiyaci da ortadan
kalkacakti. Ancak satin alinan hammaddeler tiretim
siirecinde kullanilarak 6nce mamule doniistir.
Mamuller pesin satildiginda, dogrudan nakde veya
vadeli satildiginda once alacaklara, tahsil edildiginde
nakde cevrilir. Yani; nakit, stoklar ve alacaklar
arasinda devamli bir dontisiim so6z konusudur. Burada
ortaya cikan nakit, cari pasiflerin, yani sirket

borclarinin 6denmesinde kullanilir.

Isletme sermayesi yonetiminin iki temel unsurunu,

isletme sermayesi tutari ve bu tutarin nasil finanse

Gorsel 1: Isletme
Sermayesi Yonetiminin
Onemi

= Igbetme Se
- Q

Gorsel 2: Isletme
Sermayesi Yonetiminin
Onemi (2)

Serma

- @ © =
v
g E=E

Gorsel 3: isletme
Sermayesi Yonetiminin ana
Amaci
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Gorsel 4

Itetene Sermayesi Nesden Gereklis

Gorsel 5: Isletme
Sermayesi Hareketi

Gorsel 6:

" isletme Sermayesi Nasil Finanse Edilir?
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N
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edilecegi olusturur (Aksoy & Yalciner, 2013). Isletme
sermayesi kisa vadeli bor¢lar, uzun vadeli borclar ve
ozsermaye ile finanse edilebilmektedir. Ozellikle Brisa
gibi sirketlerin mevsimsel olarak ihtiya¢ duyduklar
isletme sermayesi finansmani politikalar: ii¢c ana
grupta incelenebilir; 1) vadelerin uyusmasi (tutarli)

yaklasim, 2) atilgan (agresif) yaklasim ve 3) tutucu
(ihtiyatlh) yaklasim.

Tutarl yaklasimda, isletme sermayesindeki yani
donen varliklardaki mevsimsel degismeler- kisa vadeli
borglarla finanse edilirken; degismeyen kisim ve
duran varliklar uzun vadeli bor¢lar ve 6zsermaye ile
finanse edilir.

Atilgan yaklasimda ise hem mevsimsel hem de sabit
isletme sermayesi ihtiyaclari, kisa vadeli borglarla
finanse edilmektedir.

Tutucu yaklasimda, mevsimsel donen varliklarin bir
kismi kisa vadeli borg¢larla finanse edilir. Yani, isletme
sermayesi finansmaninda uzun vadeli sermayeye

agirhik verilir.

Gorsel 7: Isletme
Sermayesi Finansman
Politikalar

isletme Sermayesi Finansmam Politikalan

Gorsel 8: Tutarli Yaklagim

" Isletme Sermayesi Finansman Politikalar:

i Finans
1) Tutarh Yaklasim

- =

[ pr—
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Gorsel 11:

" Igletme Sermayesi Finansman Politikalar
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Brisa’nin ekte yer alan temel finansal verilerini
kullanarak, sirketin finansal rasyolarini

hesaplayabiliriz.

Analiz edilen donem icerisinde, baslangicta daha ¢ok
kisa vadeli bor¢la finanse edilen isletme sermayesinin;
2018 y1lina gelindiginde %70’ kisa vadeli borgla
finanse edilmektedir. 2016-2018 doneminde ayrica;
donen varliklarin, bir bagka deyisle, isletme
sermayesinin toplam varliklar i¢indeki pay1 azalirken;
toplam varliklarin kisa vadeli borgla finansmani da
azalarak paralellik gostermektedir. Bu veriler
Brisa’nin 2016-2018 doneminde daha ¢ok ihtiyath
yaklasimi benimsedigini ancak 2019 yilinda daha
agresif bir yaklasimin varliginin gostergesi
olabilmektedir.

Soru 2: Brisa’nin 2015-2019 villar: arasinda

likidite oranlarini hesaplayimiz. Bu oranlarin

trendini de cizerek firmanin risk ve karhhigina
olan etkisini yorumlayimmiz.

Bir firmanin isletme sermayesi politikasi, karliligini ve

riskini dogrudan etkilemektedir. Firmanin karhligi ve
odeyememe riski arasinda bir degis tokustan soz
edilebilinir.

Cari aktif/toplam aktif ve cari pasif/toplam aktif

oranlar1 bu iligkinin aciklanmasinda kullanilabilir.

Gorsel 12: Brisa Temel
Finansal Verileri

Brisa Temel Finansal Verileri

EA
Gorsel 13: Brisa Isletme
Finansman Politikas1
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Gorsel 16:

Isletme Sermaye Yanetimi: Degis Tokus
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& Cari aktif/toplam aktif orani arttikca;

karlilik azalir. Cari aktifler daha likit varhklardir. Likit
varliklar, kisa siirede degerinde paraya doniisebilen
varliklari ifade etmektedir. Firmanin isletme sermaye
yatirimi arttikea, likiditesi artmaktadir. Bir baska
deyisle, borcunu 6deyememe riski azalmaktadir.
Ancak likit

varliklara yapilan bu yatirnmin, duran varhik
yatirimina gore getirisi diisiiktiir. Yani isletme
sermayesine fazladan yatirimin, karhiliga olumsuz
etkisi olmaktadir.

Cari pasif/ toplam aktif oran1 da, aktiflerin ne
kadarinin kisa vadeli yabanci kaynak ile finanse
edildigini gostermektedir. Bu oran arttikca, karlihik
artar. Bunun nedeni daha az maliyetli olan kisa vadeli
yabanci kaynakla finansmanin artmis olmasidir.
Ancak bu durum, cari pasiflerin artigiyla net isletme
sermayesini azaltacagindan, isletmenin 6deyememe

riskini arttirmaktadir.

Isletmelerin likidite oranlar1 arasinda en sik kullanilan
oranlar, cari oran ve asit-test oramidir. Cari oran,
firmanin cari pasiflerini cari aktifleri ile 6deyebilme
gliclinii Olcer.

Asit-test oran1 benzer sekilde likiditeyi 6lcmekte,

ancak cari aktifleri, stoklar olmaksizin ele almaktadir.

Gorsel 18
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Gorsel 20

Oranlarn Karhlik ve Riske Etkisi

asil Hesaplanir?
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Bunun nedeni, stoklar icerisinde hammadde, yar1
mamul, eskimis, yipranmis, demode mamuller gibi
nakde doniismesi daha gii¢ varliklarin yer almasidir.
Cari ve asit-test oran1 ne kadar yiiksekse, firmanin
kisa vadeli ylikiimliiliiklerini 6deme giicti o kadar
fazladir.

Likidite oranlar gorseldeki formiillerle
hesaplanmaktadir: Bu formiillere gore, Brisa'nin
likidite oranlarina ait trendlerin ¢izimini sekilde

goriiyoruz.

Likidite oranlar1 2016 yilindan itibaren yiikselme
egilimindedir. Bu veri; Brisa'nin kisa vadeli bor¢larin
O0deme giiclinii, yani likiditesini arttirdiginin bir
gostergesidir. Firma o6zellikle 2016 yilinda bozulan
likidite pozisyonunu geri kazanmig goziikmektedir.
Buna gore; firma riski azalmigtir ve bu hem
kreditorler hem de tedarikgciler agisindan iyi bir
gelismedir. Yalnizca 2019 yilinda likidite oranlarinda
azalig, firmanin degisen isletme sermayesi finansman
politikasinin bir sonucudur.

Brisa i¢in 2015-2018 yillar1 arasinda cari aktif/toplam
aktif ve cari pasif/toplam aktif oranlar1 azalmaktadir.
Iki oranin da azalmasi karlilik ve risk arasinda bir

denge saglandigim gostermektedir.

Gorsel 23

Likidite Oram Formiilleri

Gorsel 24: Brisa likidite
oranlari
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Gorsel 25
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Soru 3: Brisa’nin nakit doniisiim siuiresini son

bes yil icin hesaplayiniz. Buldugunuz
sonuclar: firmanin degisen isletime sermaye

yonetim politikalar cercevesinde

degerlendiriniz.

Isletmenin faaliyet doneminde nakit ile baslayip nakit
ile sona eren siire ne kadar kisa olursa, ihtiyac
duyulan isletme sermaye miktar1 da o kadar azalir.
Nakit Doniisim siiresi; stok devir siiresi ve alacak
tahsil siiresinden, bor¢ 6deme siiresinin ¢ikarilmasiyla
hesaplanir.

Formiilde yer alan stok devir siiresi; ortalama
stoklarin giinliik satilan malin maliyetine
oranlanmasiyla bulunur. Alacak tahsil siiresi ise
ortalama ticari alacaklarin giinliik satis gelirine
boliinmesi ile hesaplanir. Bor¢ 6deme siiresini de,
ortalama ticari borglar giinliik satin alimlara

oranlayarak elde edebiliriz.

Nakit doniistim siiresini azaltabilmek icin firmalar
stok devir hizin1 arttirmaya calismali, alacaklar:
olabildigince hizh tahsil etmeli, ticari borclarinmi da
kredibilitesini kaybetmeden olabildigince gec
odemelidir. Brisa’nin 2015-2019 yillar1 arasinda y1llik
verilere gore hesaplanan nakit dontisiim stireleri
gorselde yer almaktadir. Brisa goriildiigii tizere 2017

yilindan itibaren gerceklestirdigi aksiyonlar sayesinde

Gorsel 26: Nakit Akis
Donglisii

Nakit Diiniigiim Siiresi Nedir?

_—

= (Stok Devir Siiresi + Riseale

Gorsel 27

Nakit Déniigiim Siiresi Nedir?

[r——

=(Stok Devir Siiresi + Alacak Tatistl Suresi ) — Hony OHSHE Soves

Gorsel 28

Gorsel 29: Nakit Doniisiim
Siiresinin Kisaltilmasi

" Nakit Déniisiim Siresinin Kisaltlmas:

Gorsel 30: Brisa Nakit
doniisiim siireleri

Brisa Nakit Disnilglm Sleelert oo

B T F T
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ﬁ bunlarin hepsini basarmistir.

Nitekim nakit doniisiim siiresi yaklasik olarak 160
giinden 34 giine gerilemistir. Isletme 34 giiniin
faaliyetini kendi nakit olanaklariyla karsilamak

zorundadir.

Nakit doniisim siiresini azaltmak i¢in uygulanan
politikalar icerisinde alacaklarin yonetimi 6nemli bir
rol oynar. Burada firmanin kredili satis politikas1 ve
miisterilere tanidig1 vade siiresi 6nemlidir. Firmalarda
alacak hesaplarinin biiyiikliigli sektorden sektore gore
degisir.

Alacak Tutarini Belirleyen Faktorler

e Firmanin kredili satis politikas1

e Pesinat iskontosu

e Satis tutan

e Alacak senetlerini iskonto ettirme imkani

e Kredili mal satilacak miisterilerin kredibilitesi

e Firmanin biiyiikliigii ve finansman
olanaklaridir.

Brisa alacak tahsil siiresini azaltmak i¢in oncelikle
bayilerin takibini 6ne ¢ikarmistir. Tiim satis ekibinin
bayi stoklarini ve finansal durumlarim etkin bir
sekilde takip etmesi ve buna gore satislar1 planlamasi

sayesinde onemli bir yol kat edilmistir.

Gorsel 31

Gorsel 33: Alacak tutarini
belirleyen faktorler

=~ Alacak Tutarim Belirleyen Faktorler
———

[—

Salig titary

e

il s s misgtemilierin sredialies:

[T |

Gorsel 34: Bayilerle
etkilesim

Alacak Tahsil Siiresini Kisaltmak icin
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Aylik bayi takip sistemi olusturularak satis miktari,
alinacak risk miktar1 ve bayi envanter miktar takibi
standartlastirilmistir. Bayiye yapilan kampanyalar
azaltilarak, y1llik olarak planh ve yapilandirilmis bir
hale getirilmistir. Boylelikle bayi stokunu azaltmak
amaclanmistir. Ayrica on siparis donemi 2018
yilindan itibaren uygulanmaya baslanmistir. Son
kullaniciya on siparis donemleri sonrasi kampanya
yapilmasi ve bayi stok artisi oldugunda bolgesel

kampanyalar planlanmistir.

Stoklar isletme sermayesi kalemleri icerisinde
likiditesi en az olan varliklardir. Stoklar, tiim isletme
faaliyetleri icin hayati derecede 6nem tasiyan (1) sarf
malzemelerini, (2) ham maddeleri, (3) yart
mamulleri ve (4) tamamlanmis mallari igerebilir.
Stok miktarim etkileyen faktorler arasinda birgok
faktor sayilabilir. Bunlardan bazilari; 1) hammadde
fiyatlar1 ve fiyatlarindaki gelismeler, 2) stok
bulundurma maliyetleri, 3) liretimin mevsimlik olusu,
4) depolama kapasitesi, 5) satis hacmi.

Brisa stok devir hizimi da ciddi sekilde arttirmis ve

stok devir siiresini boylece azaltmistir.

Gorsel 35: Kampanya
yonetimi

st
peisaiay

Gorsel 36

Gorsel 37

Brisa Kampanya Yénetimi

Gorsel 38: Stok yonetimi

Stok Vinetimi

= h....‘.m
I

Gorsel 39: Stok miktarim
etkileyen faktorler

a ve Hammadde Yanetimi
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& Burada uygulanan politikalar

arasinda en etkili olan talep tahmin siirecini bastan
sona ele alip iyilestirme yapmak olmustur. Bu sayede
on siparislerin de etkisiyle, talep tahmin dogrulugu
arttikca, dogru tiriiniin iiretilip satilmasi stok devir

hizini da arttirmstir.

Yedek parca envanteri de cesitli aksiyonlar alarak

azaltilmistir. Degisen makine parki ve tipleri

nedeniyle kullanilamayacak yedek parcalar satilmistir.

Ayrica, iki fabrikanin yedek parca yonetimi konsolide
edilmistir. Hammadde stogu ile ilgili en biiylik sorun
da ozellikle Uzak Dogu iilkelerinden satin alinan
hammaddenin tasima halindeyken stoklara
kaydedilmesi ve stoklar1 yiiksek gostermesi
durumudur. Hammadde stoga kaydedildikten
yaklasik 2 ay sonra ambara ulagsmaktadir. Bu sorunun
¢ozlimii i¢in de Brisa daha yakin lokasyondan satin
alma ve yerli hammadde kullanim iizerine
yogunlagsmistir. Nakit doniisiim siiresine etki eden
diger bir bilesen, bor¢ 6deme siiresi de bu siirecte
arttirilmaya caligilmistir. Bor¢ 6deme siiresinin
etkileyen faktorler arasinda, kredi vadesi nakit
iskontosu, kredi siiresinin uzatilmasi ve kredi maliyeti
sayilabilir. Brisa Aksaray yatirimi i¢in olusan borg
vadelerinin uzun olmasi ve makine, ekipman ve diger

i¢ satin almalarindaki vade arttirnmlar ile bor¢ 6deme

Gorsel 40

" Yedek Parga ve Hammadde Yénetimi

Gorsel 41: Bor¢ 6deme
siiresini belirleyen baz1
faktorler

—
Borg Odeme Siiresini Belirleyen Bazi
Faktorler
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& siiresini arttirmigtir.

Sonug olarak 2017 ortasinda baglayan eylem
planlariyla, nakit doniisiim siiresinde biiyiik bir
iyilestirme gerceklesmistir. 168 giin olan nakit
doniistim siiresi 2019 yilina gelindiginde 34 giine
kadar inmistir. Bu da firmanin kendi olanaklariyla
finansman ihtiyacinin onemli 6lciide azaldiginin

gostergesidir.

Yine baska bir vakada bulusmak tizere, simdilik hosca

kalin.

ONEMLIi NOT: Hesaplamada kolaylik saglamak
acisindan, aylik veriler kullamlarak ortalama
hesaplamak yerine; yil sonu bilanco verileri esas alinmis
ve hesaplamalarda her yilin Aralik verileri kullanmilmgstir.
Bu nedenle hesaplanmis rakamlar, vakada belirtilen
rakamlarla farkhhk gosterebilmektedir.

Gorsel 42

-
" Brisa Nakit Diniigiim Siireleri i w0
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Calismanin hayata gecmesini saglayan
Brisa Bridgestone Sabanci
Ticari Uriinler ve Profleet Pazarlama Miidiirii Berk Berksoy’a
Miihendislik (1. Bolge) Miidiirti Berkan Cerkezoglu’'na,
Mikser ve Ekstruder Uretim Miidiirii Burhan Basaran’a,
Satis Operasyonlar1 Miidiirii Cem Citak’a,
Sozlesmeler ve Risk Miidiirii Cigdem Ozer’e,
Tiiketici Uriinleri Pazarlama Miidiirii Efe Attila’ya,
Yonetim Sistemleri Miidiirii Ekim Ozaydin Yeni'ye,
Finansal Kontrolor Hiiseyin Kurt’a,

Giiney Marmara Bolge Satis Miidiirii irfan Génce’ye,
Uluslararasi Pazarlar Direktorii Kemal Yilmaz’a,
Satin Alma Miidiirii Liitfii Yiiksel’e,

Dis Satislar (Bolge 2) Miidiirii Tuna Oztiirk’e,
Girisimcilik Miidiirii Yeliz Erinckan’a

26

Projenin tiim koordinasyonunu saglayan
Brisa Bridgestone Sabanci Kurumsal Iletisim Uzmani Gamze Sifoglu ve,
Brisa Bridgestone Sabanci Kurumsal Iletisim Miidiirii Aylin Erdil’e,

Projeyi hayata geciren
Brisa Bridgestone Sabanci CFO Resat Orug’a
Brisa Bridgestone Sabanci CEO (Mayis 2017-Ocak 2020) Cevdet Alemdar’a
sonsuz tesekkiirlerimizle.
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Onerilen Video’lar
27

» Working Capital Turnover Definition
https://www.youtube.com/watch?v=EovKfDwRt9Q

» Net Working Capital
https://www.investopedia.com/terms/w/workingcapitalturnover.asp

» Factors Determining Working Capital Requirement
https://www.youtube.com/watch?v=ptFPVQIGN40

> Isletme sermayesi nasil yonetilir?
https: //www.youtube.com/watch?v=xO8QNp3gDsg

» Liquidity Ratios - Current Ratio and Quick Ratio (Acid Test Ratio)
https://www.youtube.com/watch?v=bmZVPks4yQg

» How To Analyze a Cash Flow Statement
https://www.youtube.com/watch?v=wll_jV30lTM
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Bu vaka, El Izi'nin izni olmadan kismen ya da tamamen kullamlamaz, kopyalanamaz, cojaltilamaz
veya satilamaz. Icerikte yer alan tiim eserler ve sair fikri ve sinai miilkiyet hakkina tabii iiriinler, El Izi
Iletisim Damsmanhk Ltd Sti’ne ait olup 5846 sayih Fikir ve Sanat Eserleri Kanunu ve 6769 sayil Sinai
Miilkiyet Kanunu ile koruma altindadar. Icerigin, kaynak gosterilmeksizin izinsiz kullanim basta 5846
sayih Fikir ve Sanat eserleri Kanunu ve sair mevzuat kapsaminda hukuki ve/veya cezai yaptirimlara
tabiidir.
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