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OZET

Tezin Adi: Factoring Uygulamalar1 ve Isletmelerin Finansal Yapilarina Etkisi

Tezi Hazirlayan: Zehra INAL

Giliniimiizde hizla gelisen ekonomik ve sosyal yapr icinde isletmelerin finansman
kaynaklarina olan ihtiyaglar1 da hizla artmistir. Bu gelismelere bagli olarak isletmelerin
faaliyetlerini devam ettirebilmeleri i¢in kesintisiz nakit akiginin ve bu nakit akiginin hangi
kaynaklardan karsilanacagi da dnem kazanmustir. Iste bu cabalar karsimiza modern finansman
teknikleri diyebilecegimiz finansman tekniklerini ¢ikarmaktadir.

Modern finansman tekniklerinden factoringde, isletmelere en uygun sartlarda fon
saglama amaciyla gelistirilmis bir finansman teknigidir. Teknik olarak diinyada uzun
sayilabilecek bir gecmise sahipken, iilkemizde heniiz yeni yeni taninmaya ve uygulanmaya
baslamistir. Dolayisiyla heniiz tam bir alt yapiya kavusmamistir ve g¢esitli sorunlarla
karsilasilmaktadir. Bununla birlikte firmalar tarafindan heniiz tam olarak bilinmemekte, fakat
her gecen giin popiilaritesi ve talebi artmaktadir.

Isletmelerin faaliyetlerini ve siirekliliklerini etkileyen finansman birimlerin ekonomik-
sosyal gelismelerin yakin takipgisi olmalar1 gerek. Bu yaklagim isletmeler i¢cin hayati 6nem
tasimaktadir.

Bes boliimden olusan caligmamizin bu konuda c¢alisma yapan arkadaslarimiza faydali

olacagini umuyoruz.
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ABSTRACT

Name of the Thesis: Factoring Practices and Their Effects to financial Structures of
Entites
Submitted by: Zehra INAL

In modern ages, needs of entites to the finance sourres have increased in rapidly
growing economic and social structure. Due to these developments, cash flow and from which
sources this cash flow which are essential for maintainence of entities activities, have come in
to prominence. These eftorts couse in finance techniques which will be named as modern
finance techniques.

Factoring which is one of the modern financial techniques, is a finance technique
developed in order to create fund to entities within optimum conditions. While factoring
technically have been used for a long time throughout the world, it is known an practiced for a
short time in our country. So, it is notfully enabled, yet, and experinced with many problems.
Nonetheless, it not perfectly known by the firms, but it’s popularity and demand increase day
by day.

Finance depertments of entities, which affect activities and continuities of the entities
should clasely pursue economic and sucial develapments. This approach is vital for entities.

This thesis consisting of five chapters is expected to be future studies on this subject.
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GIRIS

Bir isletmenin faaliyetlerinin saglikli bir sekilde devamini saglayan temel unsurlardan
biri kesintisiz nakit akisidir. Uretimdeki kalite, satislardaki verimlilik ve hammadde
alimlarindaki maliyetlere isletmeler direk miidahale edip gerektiginde sirket i¢i Onlemler
alabilirken, tamamen dis etkenlerin kontrolii altindaki tahsilat kisminda meydana gelen en ufak
sorun isletmenin gelecege yonelik planlarin1 bozmakta ve akisinin aksamasina hatta durmasina
neden olmaktadir. Nakit akisinin kesintisiz olarak devam etmesi bir isletmenin gelecege
yonelik planlar yapma konusundaki en &nemli dayanagidir. Ozellikle hizli sanayilesmenin
getirdigi asir1 rekabet sartlari, firmalarin asir1 6lgiide biiylimeleri ve biiyiik 6lcekte iiretime
gecmeleri, mamul ¢esitlerinin artmasi, uluslararasi pazarlara agilma, firmalar arasi birlesmeler,
para ve sermaye piyasalarindaki gelismeler ve ¢ok hizli teknolojik degismelere isletmeler icin
finansmanin 6neminin bir kat daha arttirmistir.

Finansal kararlarin isabetli alimis1 ve saghkli bir bi¢gimde uygulanisi firmanin
basarilarina biiyiik 6l¢iide etki etmektedir. Isletmeler, sabit varliklarin1 galistirarak giindelik
faaliyetlerini siirdiirebilmeleri i¢in gerekli olan ¢alisma sermayesinin 6z kaynaklarla finanse
edemedikleri kismi i¢in yabanci kaynaklara bagvururlar. En ¢ok bagvurulan yabanci kaynaklar
ise kisa vadeli banka kredileri ile satic1 kredilerdir.

1. Yizyillardir ticarette sifir riskle is yapabilmenin araglarini gelistirme yoniinde
en onemli ilerlemeler kaydeden ve cagdas ekonomik diizenin kurulmasinda
etkin rol oynayan finans diinyas1 alternatif bir finans yontemi olarak, kisa vadeli
ticari alacaklarin devri esasina dayanan factoring islemini gelistirmistir. Cok
basit olarak “bir firmanin alacaklarini baska bir finansal kuruma devretmesi”
olarak ifade edilebilecek olan factoring, belirli kosullarda s6z konusu iki
alternatife gore maliyet acisindan daha avantajli olabilmekte, {istelik isletmeye

daha bagka yararlar da saglayabilmektedir.
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1980’li yillardan itibaren Tiirkiye ekonomisi ciddi anlamda bir kabuk degisikligine
yoneldi. ice kapali, disalimc1 ekonomik politikalar yerine, disa agik rekabetci bir ekonomik
politika benimsendi. Factoring, bu yeniden yapilanmanin ve disa agilmanin bir sonucu olarak,
oncelikle tiim diinyada oldugu gibi banka yapisi i¢inde iilkemize gelmis; daha sonra, bankalarin
destegi ve ortaklari, ile bagimsiz tiizel kisilikler durumuna gelmistir. Factoring’den 1980°1i
yillarda s6z edilmeye baglamasina ragmen, uygulamaya ancak 1988 yilinda gegilmistir.

Bu kapsamda calismamiz bes boliimden olusmaktadir;

Birinci boliimde, genel olarak finansmanin tanimi ve isletmelerde kullanilan finansman
kaynaklarindan bahsedilmistir.

Calisgmamizin ikinci boliimiinde factoring’in tanimi, tarihi gelisimi ve factoring
isleminin temel fonksiyonlar1 konular1 {izerinde durulmus. Factoring isleminin c¢esitleri
hakkinda bilgi verilmistir.

Calismamizin {iclinci  bolimiinde factoring isleminin avantajlari, dezavantajlari
konularina deginilmis. Factoring’in isleyisi ve factoring isleminin maliyeti konusuna agiklik
getirilmistir. Factoring’in alternatif finansman yontemleri ile karsilastirilmas: yapilmistir.

Calismamizin dordiincii bolimiinde factoring isleminin Tiirkiye’de gelisimi ve
muhasebelestirilmesi konularina derinlik kazandirilmis. Uygulamali 6rnekle factoring isleminin
isletme bilancosuna etkisi ve banka kredilerine oranla uygunlugu netlestirilmistir. Ayrica bu
béliimde factoring’in Tiirkiye’deki islem hacmi, iilke ekonomisine katis1 ile KOBI’ler ve
factoring konularina deginilmistir.

Calismamizin son boliimiinde de biitiin ¢alismamiz1 kapsayan sonu¢ ve Onerilere yer

verilmistir.
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BiRINCi BOLUM

FINANSMANIN TANIMI VE iSLETMELERDE KULANILAN FINANSMAN

KAYNAKLARI

1.1. Finansmanin Tanim

Sanayilesmeyle birlikte, isletmeler biiylimeye baslamis, isletmelerin biiyiimesi fon
gereksinimlerini arttirmig ve bu gereksinmelerin kargilanmasi 6nemli bir sorun haline
gelmistir.

Sirketlerin faaliyetlerine devam edebilmeleri ve biiyiimeleri i¢in, sonsuz sayida ve reel
varliga ihtiyaglar1 vardir. Reel varliklar makineler, fabrikalar, demirbaslar gibi maddi varliklar
veya marka, patent gibi maddi olmayan varlikladir. Sirketler tiim bu varliklar1 elde etmek igin,
saticilara 6deme yapmak zorundadir.

Sirketlerin, saticilara 6deme yapabilmeleri i¢in finansal varlik veya menkul kiymet
satmalar1 gerekir. Finansal varliklar, reel varliklar ile bu reel varliklarin yarattigi nakit
tizerindeki haklar1 gdsterir.

Finans yoneticileri, isletmenin reel varliklar ile igletmenin nakit elde ettigi finansal piyasalar
arasinda yer alir.'

Isletmelerde finansal yonetici iki temel sorunla karsilasmaktadir: ilki, isletme hangi
varliklara ve ne kadar yatinm yapmalidir? Ikincisi ise, yatirim igin gerekli olan fonlar hangi

kaynaklardan saglanmalidir? Ik sorunun yanit: yatirim ya da sermaye biitcelenmesi kararlari,

'Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, Bursa, 2003,s.1



ikincisinin yanit1 ise finanslama kararlaridir. Bu sorulara yanit ararken finansal yonetici,
firmanin pazar degerini maksimum kilacak yatirim ve finansman kararlari almaya galigir.”

Firmanin pazar degerini maksimum kilmayir amaglayan finansal yonetici, karlilik,
likidite ve gilivence hedefleri arasinda siirekli bir dengeye 6zen gostermek durumundadir.
Dengenin varligr isletme faaliyetlerinin basarili ve siirekli kilinmasini saglayacaktir.
Finansman kurallari, bilangonun ¢esitli boliimleri arasinda denge saglanmasinin 6ng6rﬁr.3
So6zgelimi donen varliklarla kisa siireli bor¢larin ve uyumu uzun siireli borglar ile 6z sermaye
toplamlinin isletme duran varliklarinin karsilayabilmesi ya da bankalarin kisa siireli mevduati
kisa siireli kredi olarak vermesi soz konusu kurallara 6rnek olarak verilebilir. Ancak, bu
kurala kat1 bir bicimde bagli kalinmas1 halinde firma karliliginin olumsuz etkilenecegi de
belirtilmelidir. Yoneticiler, fonlarin yaratilmasinda her seyden 6nce mevcut pazar kosullar
ve gelecekteki gelismelere gore karar alirlar.*

Fona olan asir1 talep nedeniyle, finans bilimi uzun yillar para bulma veya fon tedariki
olarak anlasilmistir. Baska bir deyisle, 1950’li yillara kadar finansman kavramiyla, sadece
fonlarin saglanmasi anlasilmistir. Bir yandan isletmelerin biiylimesi, 6te yandan anonim sirket
yapisinin 6nem kazanmasi, fon saglamanin onemini arttirmistir. Bu nedenle, dogal olarak
finansal yonetimin temel gorevi, isletmeye yeterli, zamaninda ve ucuz maliyetli fon saglamak
olarak diisiiniilmiistiir. Halbuki, giliniimiizde finans fonksiyonu, yalniz fonlarin saglanmasi
sorunuyla degil, ayn1 zamanda fonlarin yatirnmiyla da ilgilenmektedir. Bu anlamda finans
fonksiyonu, igletmenin gereksinim duydugu fonlar1 en uygun kosullarda ele gecirmek ve ele

gegirilen fonlarm en etkin kullanimini saglamak olarak tanimlanabilir.”

2 Niyazi Berk, Finansal Yénetim, Istanbul,2003,s.8
3 Ali Sait Yiiksel, Para Bulma ve Yatirim isletmelerde Sermaye Yonetimi, Istanbul, 1982, s.32
4 Niyazi Berk, Finansal Yonetim,a.g.e., s.8

5 Fred Weston,Eugene Brigham, Essentials of Managerial Finance, Holt, Rineharton Winston Inc., New York,
1975, s.34



Isletmelerin amaclarina ulasmalarinda finans fonksiyonunun &nemi her gegen giin
artmaktadir. Finansal yOnetim, isletme yoOneticileri tarafindan alinan kararlarin basariya
ulasmasinda en 6nemli rolii oynayan isletme fonksiyonlarindan birisidir.°

Glinlimiizde finansal yonetimin temel islevleri su {i¢ temel noktada yogunlagsmakta,
bdylece muhasebe ve finansman bdliimlerinin gorevleri birbirinden belirgin olarak
ayrilmaktadir.

1.Firma varliklarinin bilesiminin belirlenmesi, diger bir ifade ile donen, bagli ve duran

varliklara baglanacak fonlarin belirlenmesi,

2.Sermaye yapisinin belirlenmesi yani fonlarin hangi kaynaklardan saglanacaginin

belirlenmesi,

3.Kar dagitimina iliskin tavsiye niteligindeki raporlarm hazirlanmas:.”

1.2. Finansmanin Tarihi Gelisimi

Tarihsel agidan bakildiginda, isletmelerde finans fonksiyonunun uzun siire 6zel
konularina yer verildigi goriliir. Sanayi toplumuna gecisle birlikte sinirsiz yatirim
olanaklarma karsi, finansal kaynaklarin kithi§i 6nemini korumustur. Bu kosullar, isletme
finansinin farkli yonlerinin incelenmesine imkan vermemektedir.

Finans alanindaki gelismeleri kronolojik olarak siralayacak olursak;

M.O. yaklasik 1800: Hammurabi yasalarnin Babil Kralligi’nda kredi faiz oranlarmin
belirlenmesi

M.O. yaklasik 1000: Opsiyonlar hakkinda Thales’in tahminleri

15.yy: Uluslararas1 bankacilik faaliyetlerinin baslangici

1650’11 yillar: Vadeli islem piyasalarinin baslangici

°B.Y. Carsberg, H.C. Edey, Modern Financial Management, Penguin Boks _Ltd. Middle Sex, 1971,s.7
C. Sarikamis, Finansal Amag¢ Finans Fonksiyonu ve Finansal Uygulama, Istanbul, 1976,s.1



17.yy: Cok sayida hissedar1 olan Esat India Comp. kurulusu, Amerika’da yeni para
birimlerinin gelistirilmesi

1720’1i yallar: Yatirnmcilarin spekulatif islemlerden etkilenmesi

1792’11 yallar: New York borsasinin kurulmasi

1929°1u yillar: Diinya Ekonomik Krizi®

Isletme finansmani, énceleri ekonomi igerisinde bir disiplin olarak kabul edilirken, 20.
yiizyilin baglarinda sirketlesme hareketleri, sektorlerin biiyiiyiip gelismesi finansmana olan
ihtiyac arttirmustir. Ozellikle demiryolu sirketlerinin finansmani ve kurulan sirketlerin fon
ihtiyaglariin karsilanmasi gibi problemler bu sahaya olan ilgiyi 6n plana ¢ikartmigtir.

1920-1930’1u yillarda yeni endiistrilerin dogusu nedeniyle firmalarin fon ihtiyaci
artmisg, yoneticiler likiditeye dnem vermislerdir. Bu donemlerde risk-gelir-kontrol kavramlari
tizerinde durulmus, kisa siireli finansal planlama ve biit¢e uygulamalarina yonelme olmustur.

1930’larda yasanan agir ekonomik bunalim finans fonksiyonunu ciddi bir bigimde
etkilenmistir. Firmalar bu donemde hayatta kalabilmenin kavgasini vermislerdir. Bir kisim
firmalar tasfiye ve iflasa siiriiklenmis faaliyetine devam edan firmalar ise, finansal yapinin
saglamlagtirllmasin1  aragtirmiglardir. Bu amagla, bu donemde finansal yapinin
diizenlenmesine gidilmis, yeniden Orgiitlenme sekillerine 6onem verilmis, likiditeyi koruma
yollar1 aragtirilmistir.

1940’lardan 1950’lere kadar finansman geleneksel yaklasimin etkisinde kalmistir. Bu
donemde firma i¢i kararlar lizerinde durulmamis, firma disi-yatinmcr ve firmaya borg
verenler acisindan-incelemeler yapilmistir. Bu donemde genellikle nakit akisi, planlama ve
kontrol konularina 6nem verilmistir.

1950’lerden sonra finans fonksiyonundan biiyiik gelismeler olmustur. Bu dénemlerde

finans fonksiyonu geleneksel yaklasimin etkisinden kurtulmus, modern yaklasim Onem

8 Niyazi Berk, Finansal Yonetim, a.g.e.,s.1-2



kazanmigtir. Likidite ve fon temini gibi konular yerine fonlarin etkili kullanim1 ve firma igi
kararlara agirlik verilmistir. Yatirnm projelerinin se¢imi ile ilgili yontemlerin gelistirilmesi
sonucu, sermaye biitcelenmesi, en uygun proje se¢imi ve sermayenin etkili kullanimi gibi
konulara duyulan ilgi artmistir. Boylece fonlarin yonteminden en etkili ve en objektif kabul
kriterlerini esas alan yeni sorumluluk alanlarin olusmustur.9

1950-1960 yillar1 arasinda bilgisayarin finansal analiz araci olarak kullanilmasi,
finansal yonetim konusundaki gelismeleri ¢ok hizlandirmustir.' Bilgisayarlarin ve internetin
isletmelerde kurulmasi, finansal kararlar icin gerekli bilgilerin zamaninda ve daha kolay
saglanmasina yardimci olmustur.

Son yillarda finansal yonetimle ilgili konular, uluslararasi degerlendirme ve
uygulamalara yonelmistir. Bir yandan iletisim teknolojisindeki devrimler, uluslararast fon
akimlarin arttirmistir. Boylece, uluslararasi finansman bilimi ortaya ¢ikmustir.

1960’11 yillardan sonra ortaya ¢ikan ve igletmelerin degerini maksimum yapmak icin
gerekli olan aktif-pasif yonetimi, 1980°1i yillarda da devam etmistir. Giiniimiizde finansal
yonetim, kiiresellesmenin en yogun yasandigi bir alandir. Bunun sonucu olarak, tiirev {irlinler
ve tiirev piyasalar ¢caligmaya baslamistir.

Bu anlamda finansal yonetime su konular eklenmistir;

1. Enflasyon ve enflasyonun isletme kararlara etkisi,

2. Finansal kurumlarin esneklesmesi ile ¢ok ¢esitli finansla hizmet veren sirket
sayilarindaki artis,

3. Bilgisayarlarin hem finansal analiz araci, hem de bilginin elektronik olarak
transferinde kullanilmasi,

4. Uluslararasi pazarlarin ve girisim firsatlarinin artan 6nemi ve risk yonetimidir.

? Sener Dilek, FinansalYonetim, Yayinlanmamis Ders Notlari,Malatya,1997-1998,s.1-2
10 James Van Horne, Financial Management and Policy, New Jersey, 1968,s.5



Giliniimiiziin hizli ve teknolojik diinyasinda “finansal yonetim” bilimi hizla gelismeye
devam etmektedir. 1990’11 yillardaki en 6nemli gelisim, isletmelerin siirekli kiiresellesmesi ve
elektronik teknolojisi kullanimindaki artistir.'"

Diinyadaki bu gelismelere karsilik, Tiirkiye’de finansal yonetimin énemi 1950’lerden
sonra anlasilmaya baslanmistir. Ulkemizde finansal yonetimle ilgili gelismeler, hizli bir
sekilde yasanmaktadir. Bugiin, bir¢ok isletmenin en iist diizey yoneticileri arasinda finansman

yoneticileride bulunmaktadir.'

1.3. Isletme Finansmaninda Kullanilan Kaynaklar

Isletmelerin ihtiya¢ duyduklar1 fonlarin tedarik edilmesi dar anlamda finanslama ile
ifade edilirken, fonlarin tedariki yaninda elde edilen bu fonlarin yonetilmesi ve denetimine
genis anlamda finanslama denilmektedir. Kurulusta ve organizasyonda isletmeler igin
finanslama gerekli oldugu gibi isletmeler normal faaliyetlerini yiiriitiirkende finanslamaya
ihtiya¢ duyarlar. Diger taraftan isletmelerin yeniden organize edilmesi veya yeni durumlara
adapte edilmesi de finanslama gerektirmektedir."

Finansal yonetici isletme faaliyetlerinin 6zelligine gore kaynak yapist olusturmak
durumundadir. Isletme bilangosunda yer alan dénem varliklar, kendiliginden olusan kaynaklar
ve bir yildan kisa siireli borglarla finanse edilirken, duran varliklarin uzun siireli kaynaklarla
finanse edilmesi gerekir. Baz1 firmalarin duran varliklar stirekli kisa siireli borglarla finanse
etme aligkanligi, 6zellikle durgunluk ve yiiksek faiz donemlerinde nakit akisini olumsuz
etkileyerek firmanin basarisizligina yol agabilecegi vurgulanmalidir.

Finansal yonetici optimal sermaye yapisinin belirlenmesinde dis kaynak /6z kaynak

dengesinin yani sira kaynaklarin vade yapisinada &zen gostermelidir. Ozellikle satiglarda

1 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yénetim, a. g.e., 8. 5-6

12 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yénetim, a. g.e.,s. 7
3 Muammer Erdogan, Isletme Finansmani, Dicle Universitesi Diyarbakir MYO Yayini, No:2, Diyarbakir,
1990, s.169



yeterli artis saglanamadig1 veya alacak tahsilinde giicliiklerle karsilanmas1 durumunda, yogun
dis kaynak kullanimi isletme basarisizligina yol agar. 14

Kullanilan kaynaklarin yogunlugunu, isletmenin sermaye yapisi, sektoriin 6zelligi, faaliyet
yapisi, bor¢lanma olanaklari ve konjonktiir yapist belirler. S6z konusu kaynaklarin
kullanmasinda 6zellikle ticari bankalarin fonlama kapasitesi de dnemli bir belirleyicidir. Bu
konuda kaynak se¢imine karar vermeden kredi kullanimi ile beklenen gelir ile esneklik ve
uygunluk analizinin yapilmasi gerekir. Isletmelerin kaynak segiminde maliyetde bir
belirleyicidir."

Diinyada hizla gelisen sanayi, hizmet ve ticaret sektdrii beraberinde biiyiik nakit
gereksinimlerini yani yiikli miktarda sermaye ihtiyacin1 da beraberinde getirmistir. Bu
sermaye yiikiiniin her zaman icin firmalarin kendi 6z kaynaklarindan karsilayabilmeleri
miimkiin olmamistir. Bununla birlikte yatirimcilar kendilerini bu sermaye giiclinii saglayacak
cesitli alternatiflere yonelmislerdir. Bu sermaye ihtiyaglarimi gerek kisilerden gerekse
finansman kuruluslarindan saglama yoluna gitmislerdir.'® Isletmelerde kullamlan bu

kaynaklari vade yapisina gore kisa, orta ve uzun siireli olarak siiflandirmak miimkiindiir."”

1.3.1. Kisa Siireli Finansman Kaynaklar:

Kisa siireli finansman kaynaklar1 firmanin, bilangosunun diizenlendigi tarihten itibaren
normal olarak bir yil i¢inde para ve paradan bagka degerlerle (mal ve hizmetlerle) 6denmesi
gereken yiikiimliiliikleri kapsar.'®

Firmalar tarafindan kisa siireli kaynaklar, genellikle isletme sermayesi 6zellikle alacak

ve stoklarin finansmaninda kullanilmaktadir. Kisa siireli kaynaklardan gegici bir siire igin

14 Niyazi Berk, Finansal Yonetim, a.g.e.,s.223

15 Niyazi Berk, Finansal Yonetim, a.g.e.,s.224

16 C. Berna Kocaman, Yatirim Teorisinde Modern Gelismeler, IMKB Arastirma Yayinlari, No: 5, Istanbul,
1995, 5.96

17 Niyazi Berk, Finansal Yonetim, a.g.e.,s.223

'8 Oztin Akgii¢, Mali Tablolar Analizi, istanbul, 1995, s.140



duran varliklarinin finansmaninin saglanmasinda da kullanilabilir. Firmanin hedefi, duran
varliklari, siirekli (uzun vadeli) kaynaklarla finanse etmis olmakla beraber, siirekli
kaynaklarin saglanmasi (tahvil ¢ikarilmasi, bankalardan orta veya uzun siireli kredi alinmasi,
sermaye artigl v.s. gibi finansman kaynaklar) zaman aldiginda, yatirnmlarin gecikmesini
onlemek icin, ilk asamada s6z konusu duran varliklarin finansmanina kisa siireli kaynaklarla
baslanilabilir, daha sonra uzun vadeli kaynaklar saglandigi zaman, s6z konusu yatirimin
finanslamas1 i¢in uzun vadeli kaynaklardan finanslama yoluna gidilebilir. Firmalarin
sermayelerini olustururken kisa siireli finansman kaynaklarina fazla agirlik vermeleri
isletmeyi mali agidan riske yani deme giicliigii igine sokabilir."’

Kisa siireli finansman kaynagi se¢ciminde finans yoneticisinin dikkate alacagi faktorler
sunlardir;

1. Maliyet: Finans yoneticisi finansman maliyetini minimize etme amacini
tagimaktadir, bu oran yillik faiz orani ile belirtilebilir. Diger bir degisle en
diisiik faiz oranimm sahip finansman kaynaginin segilme geregi ortaya
cikmaktadir.

2. Kredi Derecelemesine Olan Etkisi: Baz1 kaynaklarin kullanimi igletmenin kredi
derecelemesini diger kaynaklara gore daha ¢ok etkilemektedir. Diisiik bir kredi
derecelemesi kredi teminini zorlastirlp, ek finansmanin maliyetini
yiikseltmektedir.

3. Givenirlik: Digerine gore daha giivenilir olan fonlar ihtiya¢ duyuldugunda
daha kolay elde edilebilen fonlar olarak belirtilebilmektedir.

4. Sinirlamalar: Kredi veren bazi kuruluslar digerine gore fazla kisitlama
getirebilir. Bu kisitlamalar kar paylarina getirilen siirlamalar, yonetim ve

sermaye harcamalart ile ilgili olabilir.

19 Oztin Akgiic, Finansal Yénetim, Istanbul, 1994, s. 532



5. Esneklik: Digerlerine gore daha esnek olan kaynaklarda, isletmeler saglanan

fon miktarim kolayca artirip, azaltma imkénima sahiptir.*

Kisa vadeli finansman kaynaklarin1 gerektiren sebepler ise;

1.

2.

Mevsimlik dalgalanmalar,

Piyasanin ge¢ici olarak hareketlenmesi,

Is hacminin gegici olarak artmas,

Moda degismeleri

Durgunluk dénemleri,

Isletmenin  eline gegen firsatlar1  degerlendirmek  istemesi

siralayabiliriz.*’

olarak

Alternatif finansman kaynaklar1 bulmakta giicliik ceken firmalar veya bu alternatiften

yoksun olan firmalar, riskli bir finansman yontemi olmakla birlikte, kisa vadeli finansman

kaynaklarina yonelebilirler.

Baslica kisa vadeli finansman kaynaklarini ise su sekilde siralayabiliriz;

1.

2.

Ticari (Satic1) Kredileri
Banka Kredileri
Finansman Bonolar1
Factoring

Varliga Dayali Menkul Kiymetler (VDMK)*

20D.Lawrance Shall, W. Charles Haley, Intraduction to Financal Management, Sixth Edition, Mc. Graw Hill

Inc., 1991, s. 695

2 Muammer Erdogan, a.g.e., s.170
2 Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, a.g.c., s. 527



1.3.1.1. Ticari (Satic1) Krediler

Ticari krediler isletmeye girdi saglayan diger isletmeler tarafindan saglamir.® Firmanin
esas faaliyetini gerceklestirmek iizere, kredili hammadde veya malzeme alislar1 dolayisiyla
gelecek hesap doneminde saticilara ddenmesi gereken borglarin tamamimi ticari krediler
olarak nitelendirebiliriz. Hemen hemen her firma, alislarinin bir boliimiinii kredili olarak
yapar ve bdylece stoklarin finansmaninda kisa siireli ticari kredilerinden yararlanir. Ticari
krediler, firmanin faaliyeti sirasinda, genellikle kendiliginden olusan (spontane) bir finans
kaynagdir.

Ticari kredileri senetsiz borglar ve senetli bor¢lar olarak iki alt gruba ayirabiliriz.
Firmanin ana faaliyet konusu ile ilgili her tiirlii mal ve hizmet alimlarindan kaynaklanan
senede baglanmamis borclarina senetsiz borglar denir. Bilangonun diizenlendigi tarihten
itibaren vadeleri bir yildan kisa olan senede bagli olan borglar; firma tarafindan borglu olarak
diizenlenmis olan bonolar-emre muharrer senetler-kabul edilmis policeler senetli borglar

olarak nitelendirilir.**

1.3.1.2. Banka Kredileri

Isletmeler, isletme sermayesi ihtiyacini karsilamak, belirli ddnem varliklarini 6zellikle
stoklarini ve miisterilerinden olan alacaklarini finanse etmek icin kisa stireli banka kredilerine
bagvururlar. Bu amagla banka kredisi kullanan isletmeler, stoklarin paraya cevrilmesi veya
alacaklarin tahsil edilmesiyle banka kredilenin geri 6denmesini gergeklestirirler.

Kiiciik ve orta dlgekli isletmeler banka kredilerin daha ¢ok ihtiya¢ duyan isletmelerdir.
Bu isletmelerin sermaye piyasasina bagvurmalar1 sinirli oldugundan, finansman igin banka

kredilerine bagvurmalari gerekmektedir.”

2 M. Tamer Miiftioglu, isletme iktisadi, Ankara, 1989, s.609

2 Oztin Akgiic, Mali Tablolar Analizi, a.g.e., s. 144

% Siileyman Yiik¢ii, Mine Tiikenmez, Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Tebligi’ne Gore Finansal
Yonetim, {zmir, 1999, s. 951-952
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Isletmelerin belirli ddnemde galisma sermayesi arttigindan drnegin, stoklarini arttirma
geregi ortaya ciktiginda, isletme ticari kredilerinden yararlanmak istemiyorsa, banka
kredilerinden yararlanabilir.”®

Bankalar, yiiksek itibar1 olan, 6deme arzusu ve 6deme giicli olan, giiven duyduklar
kisilere, teminata gerek gormeksizin kredi agabildikleri gibi, ekonomik gidisin istikrarsiz
olmasi, kredi alaninin ve iktisadi durumun siirekli kontroliinliin gerekli bulunmasi gibi
nedenler gecerli oldugunda, genellikle teminat karsiligi kredi verirler. Kredinin teminati
kisisel, yada maddi olabilir.*’

Ticari banka kredileri, isletmeler i¢in ticari krediden sonra ikinci derecede dnemli kisa
vadeli fon kaynagidir. Bankalardan saglanan krediler ¢esitli isimler altinda siniflandirilabilir.

Ticari bankalardan kredi talebi ile bir kisiden veya isletmeden kredi talebi arasinda
onemli farkliliklar varir. Bankalar, kredi agarken genellikle bir aragtirma yaparlar. Banka
kredisinin ne kadar olacagi, miisteri ile banka arasindaki goriigmeler sonunda belirlenir.

Kredi talep eden isletme, genellikle bankaya bagvurur veya kredi onerisi bankalardan
gelebilir. Bankalar, kredi verirken su sorulara cevap ararlar;

1. Isletmenin ne kadar paraya gereksinimi vardir?

2. lsletmenin nicin paraya gereksinimi vardir?

3. Isletmenin ge¢misi basarili midir? Isletmenin gelecegi nasil olabilir?
4. Kredinin geri 6denmesi nasil yapilacaktir?

5. Isletmede ne tiir kayitlar tutulacaktir?

Uygulamada bankalarin isletmelere actiklar1 kisa vadeli krediler; avans kredisi, cari
hesap kredisi, senet iskontosu, agik kredi, kefalet karsiligi kredi, teminat karsiligi kredi,

akreditif kredisi, teminat ve kefalet mektuplarldlr.28

26 §emih }}uker, Riza Asikoglu, Finansal Yonetim, s. 228
27 Onder Ozkazang, Para ve Banka, Ac¢ikogretim Yayinlari, s.89
2 Ali Ceylan, Isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.c., s.133-134
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1.3.1.3. Finansman Bonolar:

Finansman bonosu, enflasyonist ortamda isletmelerin c¢aligma sermayesi
gereksinimlerinin artmasi ve daralan kredi olanaklar1 nedeniyle ortaya cikan kisa siireli
finansman aciklarinin karsilanmasinda yararlanilabilecek bir aragtir. Para piyasasi aract
niteligi tasimasina ragmen, Kurul Tebligi ile sermaye piyasast uygulamalar1 agisindan menkul
kiymet niteligi kazanmigtir.”

Finansman bonolar1 banka kredilerine alternatif, kisa siireli bor¢lanma araci olarak
kabul edilmektedir. Bu tiir senetler, genellikle giivencesiz olarak ¢ikarildiklari i¢in ancak
sermaye yapisi, likiditesi ve karsilign  giicli  olan isletmeler bu olanaktan
yararlanabilmektedirler.”

Finansman bonolari, Amerika Birlesik Devletleri ve Avrupa’da yaygin olarak
kullanilan bir para piyasasi aracidir. Tiirk mevzuatina ise, 17 Ekim 1986 tarihli kararname ile
girmistir.>' 1986 yilinda yapilan yasal diizenlemeler ile isletmelerin bu finansman aracindan
faydalanmalar1 miimkiindiir. 1986 yilinda yapilan yasal diizenlenmeler ile 1987 yilindan
itibaren ¢ok ortakli biiylik isletmeler kisa vadeli finansman gereksinimlerini finansman
bonolar1 ¢ikararak karsilamaya baslamiglardir.

Ulkemizde finansman bonolar1 giivence tiirlerine gére asagidaki dort grupta
diizenlenmistir;

1.A tipi garanti tagimayan finansman bonolari

2.B tipi ortakliga karsi taahhiit edilmis banka kredisi ile desteklenmis finansman

bonolari

3.C tipi banka garantisi tagryan finansman bonolar1

» Berna Taner, Lale Polat, Sermaye Piyasas1 Faaliyet Alam1 ve Menkul Kiymetler, Izmir, 1992, 5.177
30Swiileyman Yiik¢ii,Mine Tiikenmez,a.g.e., s. 955
3T AL Ceylan, Isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.e., s.152
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4.D tipi bankaya tevdi edilmis, SPK’nca belirlenmis maddi teminatlardan olusan

belirli bir teminat portfSyiine dayali olarak ¢ikarilmig finansman bonolar1.*®

1.3.1.4. Factoring

Alacak yonetimi olan factoring firmalarin satislarindan dogan alacak haklarinin factor
adi1 verilen finansal kurulusa satmalari ile ortaya ¢ikar. Factoring isleminde factor 6ne 6deme
yaparak finansal kolaylik saglarken, verdigi hizmetler karsiliginda belirli bir bedel almaya hak
kazanir. Ticari ve hukuki anlamda factor, mal satimi ve hizmet arzi ile ugrasan isletmelerin bu
satislar1 dolayisiyla dogmus yada dogacak alacaklarini temelliik ederek tahsilinin tistlenen bu
alacaklara karsilik pesin 6demelerde bulunarak finansal kolayliklar saglayan, ayni zamanda
mali, ticari ve idari konularda isletmeye verdigi hizmetler karsilig1 ticrete hak kazanan kisi ya
da kurulus olarak tanimlanmaktadir.”

Factoringde satici, genelde 30-120 giin vadeli mevcut ve gelecekte ki ticari alacagini
factoring firmasina satarak alacak tutarinin énemli bir kismini, rnegin %80’ini nakit olarak
tahsil eder. Satilan bu alacaga ait muhasebe, takip, tahsil gibi hizmet islemleri factor
(factoring firmasi) tarafindan gerceklestirilir. Factor, genelde, bu alacagin tahsilini de garanti
eder. Diger bir anlatimla; 6denmeme riskini de {istlenir.

Satici agisindan incelendiginde factoring islemi su {i¢ fonksiyonu kapsamaktadir:

1.Finansman (Kredi) Fonksiyonu: Factoring islemine tabi tutulan alacakla ilgili olarak

yapilan nakit tahsilatini igerir. Satici, bu fonksiyonun karsilig1 olarak factor kurulusa
faiz 6der. Uygulamada iskonto olarak da ifade edilen faiz orani, genelde borglu cari

hesap seklindeki kredilere uygulanan oran kadardir.>*

32 Tiirk Ticaret Kanunu, Md:13(3794 Sayili Kanunda Degisiklik)

3 Hafize Meder, Finansman Tekniklerinden Factoring ve Forfaiting, Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi,
Hacettepe Universitesi, Ankara, 1994,s.3

3% Remzi Orten, “Yeni Finansal Araglar ve Muhasebe Uygulamalari-VI”, Maliye Postasi, Y11:17,
Say1:365,Ankara, 15 Kasim 1995,s. 29
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2.Hizmet Fonksiyonu: Factoring sirketlerinin hizmet fonksiyonlar1 i¢inde miisteriye ait

olan muhasebe defterlerinin tutulmasi, kredi hizmetinin {stlenilmesi, tahsilatin

istlenilmesi, pazarin gézlenmesi ve danismanlik hizmeti sunulmast vb. hizmetler yer
almaktadir.

3.Teminat Fonksiyonu: Factoring sirketleri kredili satis bedellerinin tahsil edilmemesi

halinde dogacak tiim kaybi iistlenerek satici firmalarin karsilasabilecegi giigliik ve

riskleri tamamen ortadan kaldirabilir. Boylece factoring sirketi isletmelerin
alacaklarini tahsil edememe riskini tistlenmis olmaktadir.

Factoring sirketleri bu hizmetlerin tamamin1 bir arada yerine getirmeyebilir. Miisteri
ile factoring sirketi arasinda yapilan sdzlesmede hangi fonksiyonlarin yerine getirilebilecegi
belirlenir.

Alacaklarin vadesi 180 giinii astiginda bu hizmetleri forfaiting sirketleri yerine
getirmektedir.

1300’li yillardan bu yana uygulanmakta olan factoring teknigi asil gelisimini 1973
yilinda petrol krizinden sonra yapmustir. Tiirkiye’de uygulanmaya baslamasi ise 1988 tarihine

rastlamaktadir.®

1.3.1.5. Varhga Dayali Menkul Kiymetler

Menkullestirme, gelecekte nakit girisi doguracak alacaklar, bireysel krediler ve benzeri
bor¢lanma araclarinin bir araya getirilerek havuz olusturulmasi, bu havuzlara dayali olarak
menkul kiymetler tiiretilmesi ve havuzlarin kredilibilitilerinin ~ zenginlestirilerek ve
derecelendirilerek, yatirimcilara satilmasi islemidir.*® Menkullestirme, geleneksel aracilar

ortadan kaldirarak, fon ihtiyact duyanlarin dogrudan para ve sermaye piyasalarina

ulagmalaridir. Menkullestirme, likit olamayan varliklarin yatirimeilar igin, likit ve

3% Serpil Canbas, Hatice Dogukanli, Finansal Pazarlar (Finansal Kurumlar ve Sermaye Pazar1 Analizleri),
Adana, Eyliil 2001, s. 166-167
36 Ali Ceylan, Turhan Korkmaz, Sermaye Piyasasi ve Menkul Deger Analizi, Bursa, 2000, 5.329
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pazarlanabilir varliklar haline doniistiiriilebilmesidir. Menkullestirme yoluyla olusturulan yeni

bor¢lanma araglar1 Varliga Dayali Menkul Kiymetler olarak adlandirilmaktadir. Ciinki,

olusturulan her havuz, diger isletme ihtiyaclarinda, tahvil ve hisse senedi gibi araclardaki

genel yiikiimliiliiklerden farkli olarak belirli bir teminat ile giivenceye almmistir.”’

Sermaye piyasasinda arzla talebin karsilagtirilmasinda yararlanilan temel belgeler,

menkul kiymetlerdir.®® Menkul kiymetler, devlet yada 6zel sektdr tiizel kisiler tarafindan

cikarilan ve sahiplerine, bunlar1 ¢ikartan miiessesenin mal varligina katilma veya alacak hakki

veren ve devri miimkiin olan senetlerdir.>’

Sermaye piyasasi kanununa gore “menkul kiymetler, ortaklik veya alacaklik hakki

saglayarak, belli bir meblagi temsil eden;hisse senetleri, tahvil ve hazine bonolar1 gibi

kiymetler” olarak tanimlanmistir.

Ancak bir senetin menkul kiymet olabilmesi i¢in baz1 sartlari tagimasi gerekmektedir;

1.

Bir senetin menkul kiymet olabilmesi ig¢in, parayla ifade edilebilir ve
degisimde kullanilabilir bir degeri olmasi gerekir.

Gelir getirmesi; belirli bir donem i¢inde yatirilan sermaye i¢in, kar payi, faiz
gibi gelir getirmesi gerekir.

Para piyasas1 arac1 olmayip sermaye piyasasi araci olmasi gerekmektedir; cek,
bono, polige gibi 6deme aract olmamalidir.

Uzun donemi kapsami; bir yatirm amactyla alinmasi ve satilmasi

gerekmektedir.*

Menkul kiymetlestirmeye konu olacak alacaklar, belirli 6zellikler tagimalidir. Bu

ozellikler sunlardir;

1.

Alacak portfoyiliniin nakit akimlar1 belli olmalidir.

37 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yénetim, a. g.e.,s. 163

38 Giiltekin Radoplu, Ali Sait Yiiksel, Sermaye Piyasasi, Istanbul, 1980, s. 83

3 Erhan Kotar, Menkul Kiymet Borsalarinda Borsa Emirleri ve Muhasebesi, Eskisehir, 1971, s.5
0 Unal Tekinalp, .“Yeni Sermaye Piyasas1 Konulu Seminer”, E.I.T.i.A., Eskisehir, 9 Nisan 1982
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2. Alacak portfoylinii olusturan senetlerin ge¢mis yillardaki tahsil edilememe
oranlar tespit edilmelidir.

3. Alacak portfoyi, tutar ve say1 olarak yeterli biiyiikligii icermelidir.

4. Alacak portfoyliniin nakit akimlar1 ile Odeme tarihleri arasinda biiylik
farkliliklar bulunmamalidir. Bu acidan 35-40 giinlik farklar makul
kargilanmaktadir.

5. Cesitli garanti yontemleriyle nakit akimlarinin beklenen kaybi ortadan
kaldirilmalidir.

6. Vadesi dolan alacaklar yenilenerek, ihraca siireklilik ve vadelere uzama
saglanabilmelidir.

7. Alacak portfoyii iilkenin iflas ve ticari yasalarina gore gercek bir satis olarak
tanimlanabilecek sekilde devredebilmelidir.*!

Isletmelerin, devletin veya bireylerin baska ekonomik bireyler iizerindeki alacak veya
ortaklik haklarmin kanitlayicisi durumunda bulunan menkul kiymetler, fon gereksinmesi
duyan isletmelerce belirli kurallara uygun olarak ¢ikarilarak fon sahiplerine satilir. Menkul
kiymetleri elinde tutanlar i¢cin menkul kiymetler finansal aktifleri, piyasaya siirenler i¢in ise
finansla borglar gt')s‘[erir.42

Ulkemizde Sermaye Piyasasi Kurulu diizenlenmesine gore ihrag tutari, portfoydeki
alacaklarin ihrag tarihindeki toplam tutarin %9011 asamamakta ve banka garantisiz menkul
kiymet ¢ikarilamamaktadir. Buna karsilik s6z konusu araglarin getirisi ve vadesi konusunda
herhangi bir sinirlama goriilmemistir. Buna gore iskonto esasina gore satilabilecekleri gibi
donemsel faiz donemleri seklinde de pazarlanabilmektedir. Ancak kurumlar bu amagla ayri

bir muhasebe dénemi olusturmak ve ilgili islemleri 6zel hesaplarda izlemek zorundadir.*’

*I Sudi Apak, “Varliga Dayali Menkul Kiymetler”, Bankacilar Dergisi, Temmuz, 1992.s. 6-9
2 James Van Horne, The Function and Analysis of Capital Market, New Jersey, 1970, s.2
43Niyazi Berk, Finansal Yonetim, a.g.e., s. 239
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1.3.2. Orta Vadeli Finansman Kaynaklari

Orta vadeli fon kaynaklari, genellikle vadeleri 1-5 yil arasinda olan fonlar1 igerir.
Finans literatiiriinde orta vadeli kaynaklarin vadesinin en aza 5 y1l m1 yoksa 10 y1l m1 olacag:
konusunda bir tartigma vardir. Baz1 kaynaklar, orta vadeli fonlar1 1-5 yil, bazilar1 is 1-10 y1l
arasinda kullanilan fonlar olarak tanimlamaktadir.

Tiirkiye’de Merkez Bankasi, vadeleri 5 yila kadar olan senetleri reeskonta kabul
ettiginden, uygulamada vadeleri 1-5 yil arasinda olan kredileri orta vadeli krediler olarak
degerlendirme egilimi vardir.

Orta vadeli fonlar, genellikle belli bir slire 6demesiz donemden sonra, ii¢ ay, alt1 ay
veya yillik taksitler haline geri 6denir. Kisa vadeli fonlar, genellikle isletmelerin mevsimlik
veya gecici gereksinimleri i¢in kullanilirken, orta vadeli fonlar, devamlilik tasiyan fon
gereksinimleri i¢in kullamhr.** Orta vadeli kredilerin, kredi sézlesmelerinde dzel hiikiimlere
yer verilir ve bu kredilerin daha fazla riskli olmasi nedeni ile teminat olarak daha ¢ok maddi
teminat kabul edilir.

Isletmelerin orta vadeli finanslamaya basvurmalarim gerektiren sebepleri ise soyle
siralayabiliriz;

1. Likiditenin zayif oldugu bir ekonomide faaliyetlerden elde edilecek fonlarin
genellikle bir yilin 6tesine tasimasi. Bu durumda kisa vadeli finanslamanin
stiresi yetersiz olacagindan orta vadeli finanslamaya gidilmelidir.

2. Yine likiditenin zayif oldugu bu ekonomide stoklarin devir hiz1 diisiik oldugu
gibi alacaklarin tahsil siiresi de uzundur. Bu yiizden cari aktiflerden stoklar ve
alacaklarda bir yi1gilma nakit ihtiyacini artirir. Sayet cari aktifler kisa vadeli
fonlarla finanse edilirse dar bogaza girilebilir. Dolayisiyla bu durumda da orta

vadeli finanslama en uygun finanslama seklidir.

“Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yénetim, a. g.e.,s. 169
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3. Toplam calisma sermayesi yeterli olmakla birlikte yukaridaki iki sebepten
dolay1 firmanin finansal esnekligi azalir. Bu durumun bir yildan fazla stirmesi
halinde isletmeye finansal esneklik kazandirabilmek i¢in cari aktiflerin bir
kism1 orta vadeli fonlarla finanse edilmelidir.

4. Kredili satis limitlerini genisletilmesi.

5. Banklarin diger kredilere gore orta vadeli kredi vermeyi tercih etmeleri. Ciinkii
riski ve maliyeti az olmakla birlikte, zamaninda 6deme giigliikleri kisa vadeli
yerine orta vadeliyi tercih ettirmektedir. Ayrica biiyiilk hacimde kredinin daha
az sayida isletmeye verilmesi sonucu geri 6deme ve denetimde kolaylik saglar.
Ote yandan orta vadeli finanslamanin uzun vadeliye gére maliyet riskinin daha
elverigli olmasi yaninda uzun vadeli finanslamanin formalitesinin daha fazla
olusu ve sermaye yapisinda meydana getirebilecegi degismeler orta vadeli
finanslamayi tercih ettirmektedir.

6. Kiiciik isletmeler i¢in uzun vadeli borg, tahvil ve hisse senedi ile finanslama
mimkiin olmadigindan kisa vadeli finanslama yaninda ikinci alternatif orta
vadeli finanslamadir.

7. Orta ve biyiik isletmeler tahvil veya hisse senedi ihraciyla finansman
saglamaya gore orta vadeli krediyi daha ¢abuk veya daha uygun sartlarla temin
edilebilir. Ote yandan piyasa sartlari uzun vadeli borg, tahvil veya hisse sendi
icin uygun degilse, isletmeler uygun sartlar olusuncaya kadar orta vadeli
finanslamaya gidebilirler.*’

Baslica orta vadeli finansman kaynaklarini ise su sekilde siralayabiliriz;

1. Ticari Kredi

2. Banka Kredileri

* Muammer Erdogan, a.g.e., s. 171-172
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3. Yatirim ve Kalkinma Bankalari
4. Orta Vadeli Tahviller
5. Leasing
6. Fortfaiting
Ticari kredi, banka kredileri, yatirnm ve kalkinma bankalar1 ve orta vadeli tahviller
konusuna diger boliimlerde yer verildiginden sadece leasing ve forfaiting konularia

deginmek yeterli olacaktir.

1.3.2.1. Leasing

Finansal kiralama yani leasing; belirli bir siire i¢in kiralayan ve kirac1 arasinda
imzalanan ve ireticiden kiraci tarafindan satin alman bir malin miilkiyetini kiralayanda,
kullanimini ise kiracida birakan bir sézlesmedir.46

Kanunlarimizda ise leasinge 3226 nolu kanunda yer verilmistir. 3226 nolu Finanasal
Kiralama Kanununun 4. maddesinde Finansal Kiralama So6zlesmesi;”Sozlesme kiralayanin,
kiracinin talebi ve se¢imi {izerine ti¢lincii kisiden satin aldig1 veya bagka suretle temin ettigi
bir malin ziliyetligini, her tiirlii fayday1 saglamak tizere ve belli bir siire feshedilmemek
sartiyla kira bedeli karsiliginda, kiraciya birakmasim 6ngéren bir sézlesmedir.”*’

Leasing anlagmasi ii¢ tarafli bir anlagmadir; Leasingi veren (Kiralayan), leasingi alan

(Kiraci) ve leasinge konu olan malin iireticisi.*”®

46 Ertugrul Senay, . “Finansal Kiralama”, Tarihsel ve Giincel Ekonomide Diyalog Dergisi, Say1:28-29,
Aralik 1986-Ocak 1987, s. 52

73226 Sayili Finansal Kiralama Kanunu Md:4

8 Zilfikar Kilig, . “Tiirkiye’de Yeni Bir Finansman Yontemi: Leasing”, Hazine ve Dis Ticaret Dergisi,
Say1:10, 1991/3,s.37
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Buna gbre leasingin isleyisinin grafikte sdyle gosterebiliriz;*’

URETICI \
BASVURU SATIN ALMA
SOZLESMESI
LEASING ALICISI p .| LEASING VERICISI
(KIRACT) (KIRALAYAN)

GRAFIK 1: Leasing’in isleyisi

Leasing isleminde ilk once yatirimci firma ihtiyaci olan mali karsilayabilecegi iiretici
ile baglanti kurar. Kullanici ihtiyact olan malin tiim Ozelliklerini ¢ok iyi incelemek
zorundadir, ¢linkii s6zlesme yapildiktan sonra malin ihtiyacin1 karsilamamasi sonucunda
sozlesmenin bozulmasi s6z konusu degildir. S6zlesmeden sonra ortaya ¢ikabilecek tiim riskler
kiraciya aittir.

Leasing islemine konu olan yatirim malini iireten ve satan firma ile bu mali kullanacak
olan yatirimci arasinda alim-sattim mukavelesi imzalanir. Kirac1 bir leasing firmasina
basvurarak kendi sirketi ve yapacagi yatirnm hakkindaki bilgileri verir ve malin kendisine
kiralanmasini1 ister. Leasing firmasi mal kiralanmasi talebinde bulunan kiracinin mali
durumunu inceler. Odeme imkanlarini ve kiralanacak malin 6zelliklerini de dikkate alarak,
gerektiginde teminat da isteyerek, kiraciya bir teklif sunar. Kiraci ve leasing sirketi sartlarda
anlastiklar takdirde, aralarinda en az dort yillik bir finansal kiralama s6zlesmesini imzalanir.

S6zlesmenin imzalanmasindan sonra, taraflarin sozlesmeden donme veya sozlesmeyi tek

¥ Niyazi Berk, Finansal Yonetim, a.g.e., s.258
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tarafli sona erdirme yetki ve haklar1 yoktur (Doniilmez Safha).’® Finansal kiralama veya
leasing diigiincesine gore, isletme tesisleriden esas yarar, miilkiyetten degil, kullanimdan
dogmaktadir.”’

Imtiyaz, patent, lisans, ticari marka gibi maddi olmayan duran varliklarla; ev, bisiklet,
otomobil, makine, bilgisayar, elektronik ekipman, tibbi cihaz, otobiis, tanker, kamyon, gemi
helikopter, ucak, sanayi kaliplari gibi maddi duran varliklarin kiralamaya konu olmalar
miimkiindiir.

Adi kiralamada (faaliyet tipi kiralama, isletme kiralamas1) kiraya verenini sadece kira
geliri elde etmesi, kiracinin sadece kira gideri yapmas1 muhasebe uygulamalarina esas tegkil
edere. Kiralanan varlik, kiraya verenin varliklar1 arasinda yer alir. Amortisman ayirma islemi
de kiraya veren tarafindan yapilir. Adi kiralamada kira siiresi kiralanan varligin ekonomik
omriiniin 6nemsiz bir kismii kapsar. Adi kiralamaya gore daha ¢agdas bir uygulamay1
olusturan finansal amagl kiralamada (sermaye kiralamasinda, uzun vadeli kiralamada) ise,
kira siiresinin kiralama konusu varligin ekonomik émriiniin tamamini veya énemli bir kismini
kapsamina almas1 s6z konusu olur. Maddi olmayan duran varliklar bu tiir kiralamaya konu
teskil etmezler. Fon temini amagl kiralama olmasi nedeniyle taraflar arasinda sadece gelir ve
gider nitelikli sonug¢ degil, alacak ve borg iliskisi de s6z konusu olur. Dénemsellik kavramina
gore donem ayirict hesaplar da devreye girer.

Kiralama konusu varligin hukuki sahiplik hakki kiraya verene ait olmasina ragmen,
oziin onceligi kavramina gore s6z konusu varliga ait risk ve fayda kiraciya gecer ve bu varlik
kiracinin varliklar1 arasinda yer alir. Amortisman ayirma islemi de kiraci tarafindan

gerc;eklestirilir.52

30 ziilfikar Kilig, a.g.m., 5.39

1 Unal Tekinalp, “Hukuki Yonden Finansal Kiralama Kanunu”, Tiirkiye Sinai Kalkinma Bankasi, Finansal
Kiralama Semineri, 5-6 Aralik 1989, s.1

52 Remzi Orten, “Yeni Finansal Araglar ve Muhasebe Uygulamalari-I”, Maliye Postasi, Y1l:16, Say1:360,
Ankara, 1 Eyliil 1995, s.31
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Yatirimlarin finansmaninda satin almaya karsi bir alternatif olan leasing teknigine
ozellikle gelismis iilkelerde sik sik bagvurulmaktadir. Isletmelerin aktif yapisina esneklik
kazandiran, teknolojik gelismelere uyum saglama olanagi veren ve sabit maliyetlerin degisken
maliyetlere doniistiiriilmesi vb. yarlar saglayan bu teknik, gelismekte olan iilkelerin teknoloji
transferinde ortaya gikabilecek risklerin en aza indirgenmesini de saglamaktadir.”®

Finansal kiralama uygulamalarinin ve finansal kiralama sirketlerinin geligmis
iilkelerde goriilmesinin nedeni, bu {ilkelerde pazarlama ve sermaye imkanlarinin fazla
olusudur.>® Rekabetin de etkisiyle, gelismis iilkelerdeki finansal kiralama sirketleri, nakit
sikintis1 ¢eken igletmeleri cazip kosullarla uyarmaya ve kendi pazarlama gii¢lerini artirmaya
yonelmislerdir. Gelismis {iilkelerde finansal kiralamanin gelismesinde etken olan ortak
ozellikler; sermaye yatirimlarini 6zendirmesi yani girisimci dinamizmine sahip bir ortam ve

gii¢lii bir mali yap1 saglamasidir.>

1.3.2.2. Forfaiting

Forfaiting, mal ve hizmet ihracatindan dogan ve gelecekte tahsil edilecek bir alacagin,
vadeden Once satilarak tahsil edilmesidir. Alacagin saticisina “forfaitist” devralan kurulusa
“forfaiter” denir.>®

Isletmelerin finansman gereksinimlerinin karsilanmasinda onemli bir islevi olan
forfaiting, 2. Diinya Savasi’ndan sonra gelistirilmis bir dis ticaret finansman teknigidir. S6z

konusu teknigi gelistiren Isvigre bankalar1 1960’larin basinda ABD il Sovyet birligi arasindaki

ticarete aracilikta kullanmislardir.”’

33 Serpil Canbas, Hatice Dogukanli, a.g.e., s. 167

5% Kamuran Pekiner. , “Finansal Kiralama”, A¢ik Oturum, Diinya Gazetesi, 27 Haziran 1985, s.3

>3 San Levak, “Brezilya ve italya’da Finansal Kiralama”, Finansal Kiralama Semineri, Tiirkiye Sinai
Bankasl, [stanbul, Aralik 1987, s. 11

6 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yénetim, a. g.e.,s. 185

> Niyazi Berk, Bankaciigin Disa Acilmasi ve Dis Kredi iliskileri, istanbul, 1985, s.33
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Forfaiting, 6zellikle vadeleri alt1 aydan baglayan yatirim mallar1 ihracatinda kullanilan
bir finansman teknigidir. Forfaiting genellikle yatirim mallar ihracatindan dogan ve belli bir
o0deme planina gore tahsil edilecek olan alacaklarin bir banka ya da bu alanda uzmanlasmis
bir finansman kurulusu tarafindan satin alinmasidir. Forfaitingde ithalatcinin  borcu
karsiliginda ihracatciya verdigi emre yazili senet ya da policeler kullanilmakta ve islem
tamamlandiktan sonra ihracatgmm higbir yiikiimliiliigi kalmamaktadir.”®

Senetli ve senetsiz her ¢esit alacak, forfaiting konusu olabilir. Ancak, uygulamada
poligce ve bono gibi senetlerle temsil edilen alacaklar iizerinden forfaiting yapilmaktadir.
Ithalatc1, giivenilir bir borglu degilse, forfaiter, kendisine devredilecek olan alacagin, aval
veya benzeri sekilde kabul edilecegi bir banka teminatina baglanmasini isteyebilir. Boylece,
forfaiter’in alacag: tahsil edememe riski azalmaktadir. Ote yandan, alacagin ikinci piyasada
islem gormesine olanak saglamaktadir. Boylece, forfaiter’in, s6z konusu alacagi vade sonuna
kadar portfoyiinde tutmasina gerek kalmamaktadir™”.

Gergek anlamda bir forfaiting islemi, ihracat¢inin heniiz proje agsamasinda yani satmis
oldugu mallarin1 sevk etmeden Once forfaitera yani kambiyo senedini alacak olan tarafa
miiracaat ederek iskonto sozii almasiyla baslar. Bu sekilde ihracat¢1 mallarint sevk ederken
kars1 tilkeden yani satmis oldugu mallarin alicisi tarafindan gonderilen “kambiyo senetlerinin
forfaiter tarafindan iskonto edilecegini, bunun sartlarinin neler olacagini” énceden bilmenin
giivencesi ve rahathig1 icindedir.®

Forfaiting islemi ihracat¢inin yani sira ithalat¢i tarafindan da baslatilabilir. Ayrica
forfaiting firmalari, baskalar1 (ihracat¢i ve ithalat¢ilar) adina kotasyon isteyen araci

bankalardan da teklif alabilmektedirler. Bu durumda forfaiterin saptamasi gereken sey bu

58 {lker Parasiz, Kemal Yildirim, Uluslararasi Finansman, Bursa, 1994, s. 367
3 Ali Ceylan, Isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.c., s. 186
5 Haluk Erdemol, Factoring, Akbank Ekonomi Yayinlari, Istanbul, 1992, s. 17
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bankalarin ilk (principal) forfaiter mi yoksa ikinci (secondary) forfaiter mi olarak bir kotasyon

talebinde bulunmakta oldugudur.®!

Forfaiting isleminin isleyisi asagidaki grafikte goriilmektedir.*?

IHRACATCI 2 :
(Forfaitist) > ITHALATCI
3
A A )
A
6 7 8 4 9
10
A 4 A 4 A
IHTARACATCININ [* ITHALATCININ
BANKASI(Forfaiter) 1 BANKASI (Aval veren
banka)

GRAFIK 2: Forfaiting’in isleyisi
1. Satis Sozlesmesi
2. Mallarin Sevkiyati
3. Avalli Senetlerin Génderilmesi

4. Senetlerin Garantisi

5. Fortfaitingin S6zlesmesi

%! Tiilay Canpolat, Ticaretin Finansmaninda Factoring ve Forfaiting, Tiirkiye Kalkinma Bankas: Finansal
Kiralama Miidiirliigii Basilmamis Etiid, Ankara, Agustos 1990, s.6
62 Niyazi Berk, Finansal Yonetim, a.g.e., s. 254
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6. Senetlerin Teslimi
7. Odeme

8. Senet Tahsili

9. Odeme
10.0deme

11.Senetlerin Tahsili

Bir forfaiting isleminde, bu isleme konu olan senetler, islemin hukuki niteligi, vadesi,
kullanilan para birimleri belirli 6zellikler tasimaktadir.

Forfaiting’e konu olan senetler genellikle polige ve emre muharrer senetler (bono)
olmaktadir. Aslinda senetli ve senetsiz her tiirlii alacak forfaiting konusu olabilmektedir.
Fakat uygulamada ticari senetler i¢in uluslararasi kabul gérmiis yasal bir ¢ercevenin olmasi,
karmasikliga yol agmamak ve islem kolaylig1 agisindan poli¢ce ve bono esas alinmaktadir. Bu
senetler forfaiting islemine konu olduktan sonra ikincil piyasalarda da satilabilmektedir.

Bir forfaiting isleminin rantabl olarak yerine getirilmesi i¢in, alacagin hukuki
niteliginin su sekilde olmas1 gerekmektedir;

1. ihracat alacagmin temlik edilebilir bir alacak olmasi zorunludur.

2. Odeme sartlar1 uluslararasi ticari teamiillere uygun olmalidir.

3. Alacak, ticari degeri olan, gecerli bir doviz cinsinden olmalidir.

4. Borglular birinci derecede 6deme sorumlusu olmalidir.

5. Alacak, ithalat¢inin bankasi veya uluslararasi alanda taninmis diger bir banka
tarafindan garanti edilmis olmalidir. Forfaiting’de bor¢ senetleri iizerinden
verilen garanti veya aval, senetleri 6dememesi halinde forfaiter’in tek
giivencesi oldugu gibi, iskonto edilen bu senetlerin ikincil piyasada daha kolay

alic1 bulmasini da saglamaktadir.
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6.

Forfaiti

ithracatin 2-7 y

Alacak forfaiting anlagsmasi yapildigr sirada mevcut olmalidir. Mallar,
ithalatciya sevk veya teslim edilmis olmali ve ithalat¢inin ithalat i¢cin gerekli
biitiin izinleri almis olmasi gereklidir. Diger bir deyisle, liretim maliyetinin
finansman1 amactyla forfaiting yapilmaz.

Alacagin minimum vadesi 6 ay olmalidir. Daha kisa vadeli islemlerde
forfaiting rantabl degildir.”*

ng isleminde vade 6 aydan 10 yila kadar olabilmekle beraber genellikle

1l vadeli yatirnm mallar1 satislari, bu islemlere konu olmaktadir. Bunun disinda

forfaiting, dis iilkelerde, yol, baraj, liman gibi bayindirlik tesisleri yapimlar1 ve biiyiik ingaat

programlarina

iliskin hizmet ihracatinin finansmanida da kullamlmaktadir.** Giiniimiizde

forfaiting’in kullanim alani giderek genislemektedir.

Forfaiti

1.

ng isleminde toplam maliyet su unsurlardan olugmaktadir;

Finansman saglama maliyeti: Forfaiting isleminin yapildig1 para cinsi Euro
pazarlarindan saglandigindan finansman maliyeti de bu pazarlarda uygulanan
faiz oranlar diizeyinde olusacaktir (Libor gibi).

Faiz riskine karsi koruma maliyeti: Forfaiting’in sabit faizli yapilmasi
durumunda, iskonto edilen senetlerin vadeleri siiresince olusacak faiz
degerlerinden korunmak i¢in eklenen maliyettir.

Ticari riske karg1 koruma maliyeti: Bu maliyet, ithalatciya aval veya garanti
veren bankanm komisyonudur. ithalat¢1 tarafindan karsilanan bu komisyon
forfaiting maliyetine girmediginden, ihracatciya herhangi bir yik

getirmemektedir.

5 Hiisamettin Kilikaya, “ihracatin Finansmaninda Genel Bir Yontem: Forfaiting”, Hazine ve Dis Ticaret
DngBL Say1:1,1991, s.61
 Oztin Akgii¢, “Dis Satim Finansmaninda Bir Yéntem: Forfaiting”, Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi,

Say1:1, 1986, s.35
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4. Politik ve transfer riskinden koruma maliyeti (iilke riski): Ithalat¢1 iilkenin
kredi degerliligine gore belirlenen maliyet, yillik % 0,5 ile % 5 arasinda
degismektedir.

5. Taahhiit Komisyonu: Ihracatinin, ihracat islemi gergeklestirmeden &nce
bankadan aldig1 kesim forfaiting teklifinin, ihracat gergeklesene kadar sabit
olarak kalmasini saglamak amaciyla bankaya 6dedigi komisyondur. Bu oran
yillik % 4 ile % 0,5 arasinda olabilmektedir. Uygulanacak sabit faiz haddi,
iskonto isleminden 6nce belirleniyorsa forfaiter’in yalniz islem tarihinden Euro
pazarlarindaki faiz haddi degil, faiz hadlerindeki genel egilimi de g6z Oniine
almasi1 gerekir. Bu nedenle bir taahhiit siiresi s6z konusu oldugunda, bu islem
icin uygulanacak faiz haddi, hemen iskonto edilen senetlere uygulanan faiz
oranina gore de yliksek olmaktadir.

6. Tahsilat siiresi: her bir poligenin vadesinde tahsil edilmesi sirasinda ortaya
cikacak gecikmeyi onlemek iizere, poligelerin vadelerine eklenen giin sayisidir.
Bu da bir maliyet unsuru olusturmaktadir.®®

Thracatci agisindan forfaiting’in yararlarim su sekilde siralayabiliriz;

1. Thracatci, kredili mal satigindan dogan alacaklarmi hemen nakde cevirerek
likiditisini  arttirdigindan  bilanco yiikiinii hafifletme imkani1 bulunan
ithracat¢inin kredilibilitesi de artar.

2. Forfaiting ihracatciyl, sabit faizli finansman saglayarak faiz oranlarindaki
dalgalanmalardan korur.

3. Forfaiting isleminin temeli, policenin ciro edilmesine dayanir. Bu nedenle
factoring, leasing gibi diger finansman tiirlerinde oldugu gibi 6zel s6zlesmelere

gerek yoktur. Bu da forfaiting maliyetlerini diisiiriicii bir unsurdur.

5 jktisat Bankas: Forfaiting Raporu:12
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4. Forfaiting’le saglanan finansmanda ihracatgiya riicu hakki olmadigindan,
ithracatg1 bir kere alacagini iskonto ettirdiginde tahsilat iglemlerini forfaiter
gerceklestirmektedir.

5. Thracatg1, alict hakkindaki her tiirlii istihbarat1 forfaiter’den elde edebilmekte,
bu sekilde ithalat¢r hakkinda bilgi toplamak i¢in ayr1 zaman ve maliyetten
kurtulmus olmaktadir.®®

6. Forfaiting ile ihracatgt sadece ticari risklerden degil, politik risklerden de
korunur. Bunun i¢in ayr1 bir ihracat kredi sigortasina gerek kalmamaktadir.
Ayrica alacagin ithalat¢idan tahsil edilmemesi durumunda, bunun ihracat kredi
sigortasi ile tahsili belirli bir siireyi gerektirirken, forfaiting’de polige pesin
olarak 6denmektedir.

7. Forfaiting isleminin maliyeti daha dnceden bilindiginden, bu deger satis fiyati
tizerine konarak tamamen veya kismen ithalatgiya aktarilabilir.

Gortldugi gibi forfaiting islemi ihracatgiya pek cok fayda saglamakla birlikte, diger
finansman yéntemlerine gore daha pahalidir. ithalat¢1 agisindan ise, islemlerin basit ve hizl
olmasi, sabit faizli bir finansman saglamasi gibi avantajlarin yaninda, forfaiting maliyetinin

ithalatgiya yansimasi, ithalatgr agisindan bir dezavantaj olmaktadir.®’

1.3.3. Uzun Vadeli Finansman Kaynaklar:

Uzun vadeli finansman kaynaklari,isletmelerin 5 yildan daha fazla vadeli kullandiklar
fon kaynaklaridir. Genellikle yatirim projelerinin finansmani igin yatirim bankalarinca
kullanilan kredilerden olusur. Uzun vadeli krediler, yatirim bankalar1 ad1 verilen ve bu konuda
uzmanlagmis kurumlarca uygulanir. Bunlarin yapist ve faaliyetleri ticaret bankalarindan

farklidir. Daha emin kaynaklarla calisirlar. Sermaye ve yedek akgeleri mevduat bankalarina

% Deniz Balak, “Dis Ticarette Forfaiting Uygulamalar1”, Dokuz Eyliil Universitesi iiBF Dergisi,Cilt:7, Say:: 1,
Izmir,1992, s.60
87 Cevat Gerni, Di§ Ticaretin Finansmani, T.O.B.B, Yayin No: 139/55, Ankara, 1990, s. 96-97
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oranla daha yiiksektir. Ayrica uzun vade ile borglanarak yeni kaynaklar elde ederler. Fon
olarak, vadesiz mevduati degil, fakat iki yildan fazla vadeli mevduati tercih ederler. Uzun
vadeli krediler, isletmelere orgiitlerini biiylitmek veya yenilemek yoluyla gelisme saglar. Yeni
isletmeler agilmasina olanak saglar. Yatirim bankalar1 bunun i¢in mali yonden desteklenecek
isletmelerin tahvil veya hisse senetlerini satin alirlar. Uygun bulduklar1 zamanda halka
dogrudan dogruya satmak veya borsadan sattirmak yoluyla da bu istiraklerden kurtulurlar.
Mali yonden destekledikleri sirketlerin “mali hizmetlerini” de goriirler. Bunu, hesaplarina
yeni hisse senetleri plase ederek, senetleri tekrar kuponlayarak, kuponlar1 6deyerek v.b.
sekilde yaparlar.®®

Uzun vadeli fonlar, isletme igi ve isletme dis1 kaynaklardan saglanabilir. Isletme ici
kaynaklar, 6z sermaye ve oto finansmandir. Isletme dis1 kaynaklardan saglanan fonlar ise,
tahvil ihraci ve uzun vadeli banka kredileri ile saglanan fonlardir.”’ Gelismis iilkelerde
isletmeler uzun vadeli kredi gereksinimlerini sermaye piyasasi kanali ile tahvil ve hisse senedi
satim1 yolu ile giderirler. Buna karsilik az gelismis iilkelerde sermaye piyasasinin gelismemis
olmasi, hiikiimetleri yeni arayislar icerisine iter. Bu arayislar sonucunda iilkemize yatirim ve
kalkinma bankacilig1 olusmustur.70

Isletmelerin uzun vadeli finansman ihtiyaclar 6zellikle {i¢ sebepten ileri gelmektedir:
Ya yeni kurulus halinde ya da genisleme veya ileri teknolojik seviyeye ¢ikma durumunda.

1. Kurulusta Finanslama: Bir isletmenin kurulus doénemi , gerekli sermayenin
saglanarak duran varliklara yatirilmasinida ig¢ine almakta olup siiresi isletmenin
hukuki sekline gore degismektedir. Kurulus, isletmenin teskilatlandirilmasiyla
ilgili bir islem oldugu kadar, sermaye kaynaklarinin amaca en uygun sekilde
secimi, duran varliklara yatirilmas: ve gelecekteki siiriim doneminde gerekli

harcamalar i¢in belirli bir nakit hazirladig1 gibi parayla ilgili ¢abalarinda arttig1

5 Onder Ozkazang, a.g.e., s. 97-98
8 Ali Ceylan, Isletmelerde Finansal Yonetim,a.g.c., s. 190-191
" Onder Ozkazang, a.g.e., s. 98
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bir donemdir. Isletmelerin kurulusunda gerek duran varliklarin ve gerekse cari
varliklarin finansesi isletmeye konulan sermayeden yapilir.

2. Genisleme Programlari: Isletmeler kapasitelerini arttirmak ve yeni mamiil
tiretmek i¢in ek tesisler ilave etmek istediklerinde basvuracaklar1 finanslama
tiirli uzun vadeli finanslama olacaktir. Bu durumda hem 6z kaynaktan ve hem
de uzun vadeli dis kaynaklardan yararlanilir.

3. lleri Teknolojiye Geg¢me: Teknolojileri eskiyen ya da demode hale gelen
isletmeler, yeni teknolojilere gegebilmek icin oOzellikle duran varlik
yatirimlarma ihtiya¢ duyarlar. Bu yatirimlarin finansesinde kullanilacak uzun
vadeli finansal kaynak 6z kaynak sermayesi, sayet karsilanamazsa uzun vadeli
borg olacaktir.”"

Uzun siireli kaynak bulunmasi ve uzun siireli kaynaklar arasinda se¢im yapilmasi
isletme agisindan biiylik 6nem tagimaktadir. Ciinkii bu konu iizerinde alinacak bir karar, uzun
yillar isletmenin faaliyeti ve kir iizerinde etkili olacaktir.”

Uzun siireli bor¢ kullaniminda dikkat edilerek faktorler s0yle siralanabilir;

1.Satislar ve Kkarlar istikrarli ise veya gelecekte biiyiikk karlar elde edilecegi

bekleniyorsa,

2.Gelecekte fiyatlar genel diizeyinde 6nemli artiglar olacagi tahmin ediliyorsa,

3.Isletmenin 6z sermaye/ bor¢ orami yiiksek ve yeni bor¢lanmalar finansman riskini

biiyiik 6l¢iide artirmayacaksa,

4.Sermaye artis1 igletmede kontroliin ve yonetimin paylasilmasi sorunu yaratacaksa,

uzun siireli borgla finansman daha avantajlidir.”

"' Muammer Erdogan, a.g.e., s. 173
& §1’ileyman Yiik¢ii, Mine Tiikenmez, a.g.e., s.964
3 Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, a.g.e., s. 549
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Uzun vadeli finansman kaynaklarini ise soyle siralayabiliriz;
1. Tahviller ve Hisse Senetleri
2. Uzun Vadeli Banka Kredileri

3. Kar Zarar Ortaklig1 Senetleri

1.3.3.1. Tahviller ve Hisse Senetleri

Tahvil bir borglanma senedidir. Bu nedenledir ki belirlenmis bir dénem igin
belirlenmis bir faiz fiyati {izerinden faiz ve dénem sonunda bir defada veya baska bir 6deme
sekli ile ana parayr geri 6deme taahhiidiinii belirten bir finansal varliktir.”* Tiirk Ticaret
Kanunumuz tahvili “Anonim sirketlerin 6diing para bulmak i¢in itibari kiymetleri esit ve
ibareleri ayn1 olmak iizere ¢ikardiklari borg senetlerine tahvil denir” seklinde tanimlamustir.”
Tahvil ¢ikarma yetkisi Tiirk Ticaret Kanunu tarafindan anonim ortakliklara verilmistir. Ancak
cikarilmis olan 6zel yasalar ile bu yetki anonim ortakliklar diginda bazi kamu tiizel kisilere de
verilmistir.(Maliye Bakanligi, Hazine, belediyeler gibi).

Tahvil anonim ortakligin 6diing para tedarik etme araci olarak goriilmiistiir. Paradan
baska bor¢ ve alacaklar i¢in tahvil diizenlenemez, diizenlenmis ise bu adi senet sayilir. Her
tahvil sahibinin anonim ortakliga kars: yiikiimliiliikleri ve sahip oldugu haklar esittir.”

Bir igletmenin, ¢ikardig: tahvilleri satin alarak isletmeye fon saglayan kimselere karsi
isletmelerin sorumlulugu, genellikle bor¢ almig bir kimsenin sorumlulugunun aynidir. Bu
sorumluluk, ©Ongoriilen tarihte borcun ana parast ve borcun varligi siliresince paranin
kullanilmas: karsihig olan faizi 6demek zorunlulugudur.”” Ana para ve faiz odemeleri,

isletmenin faaliyet sonuglart ne olursa olsun igletme i¢in her donem 6denmesi gereken bir

™ Recep Karabulut, M. Recep Armutlu, Sermaye Piyasasi (Kurumlar, Araglar ve Analizler), Yaymnlanmamus
Ders Notlari, Malatya, 1997, s. 49

> Tiirk Ticaret Kanunu, Md:420

76 Recep Karabulut, M. Recep Armutlu, a.g.e., s. 49

" Riza Asikoglu, “Sermaye Piyasasi Araci Olarak Enflasyon Ortaminda Tahsilleri Degerlendirme”, Anadolu
Universitesi Yaymnlari No:35, [iBF Yayinlari, No:13, Eskisehir,1983, s. 35
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degismez yazili nominal degerin, yine tahvilin lizerinde yazili vade tarihinde, ya da dnceden
belirlenen kosullarla alt1 aylik ya da yillik taksitler halinde geri donecegi taahhiit edilmektedir.
Faiz oranlar1 da tahvilin iizerinde yazili bulunmakta, faiz gelirleri ti¢ ve alt1 aylik olarak
6denmektedir.™

Uygulamada firmalarin ve birikim sahiplerinin gereksinim ve isteklerine gore ¢ok
degisik tiirde tahvil ¢ikarilabilmektedir. Ornegin hisse senedine gevrilebilir tahvil, kuponsuz
tahvil, kara istirakli tahvil, degisken faizli tahvil gibi...

Hisse senedine c¢evrilebilir tahvil ¢ikarilmasinda sirketin amaci, ileride tahvil yerine
hisse senedi vermek suretiyle 6z sermaye ile finansmandir. Tahvillerin, gelecekte hisse
senetleri ile degistirilmesi olasilig1 fazla ise bu durum, analizlerde dikkate alinmali, sz
konusu tahvil ¢ikarimlarina, uzun siirede 6z sermaye ile finansman olarak bakilmalidir.”

TTK, SPK ve Sermaye Piyasasi Kurulu Tebligleri, T.C. Merkez Bankasi Kanunu
incelendiginde tahvillerin agagidaki hukuki 6zellikleri ortaya ¢ikmaktadir;

I. Tahviller, belirli sekil sartlarina tabi, uzun dénemli finansman ve
kredi araci olan borg senetleridir.

2. Tahviller, dolagim yetenegi bulunan menkul kiymetlerdir.

3. Tahvil, menkul kiymet olduguna goére, hamiline yazili olmasi
durumunda kisinin elinde ise onun mali sayilir. Nama yazili oldugu
durumda ise, devir ancak sirketin tahvil defterine kaydedilmesi ile
gecerlilik kazanir.

4. Tahvillerin faiz kuponlari, tahvilden ayrilmis ise, bunlar bagimsiz
nitelik kazanmis olur ve hamiline yazili tahvil gibi islem g6r1"1r.80

5. Tahvillerin ana paralari, vade sonundan itibaren 10 yillik, para

kuponlar ise 5 yillik zaman agimina tabidir.

78 Meral Tecer, . isletmelerde Sermaye Maliyeti, Ankara, 1980, s.13
" Oztin Akgiic, Mali Tablolar Analizi,a.g.e., s. 155
% Berna Taner, Lale Polat, a.g.e., s. 139
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6. Tahviller belirli bir 6deme planina gore itfa edilirler. Halka arz edilen
tahvillerde ©6deme planin1 izahname ve sirkiillerde yer almasi
zorunludur.

7. Tahvillerin siiresi iki yildan az olamaz ve satis siiresinin bitimi,
stirenin baglangic tarihi sayilir.

8. Tahvillerin anapara 6demesi siire bitiminde bir kerede yapilir.

Yukarida yapilan acgiklamalarda tahvilin, 6diing verme isleminden dogan bor¢ hakkini
temsil ettigi, genelde getirisinin sabit oldugu, risk tagimadigi, ortakligin takviyesinde alacak
agisindan dncelige sahip oldugunu soyleyebiliriz.”!

Hisse senetleri ise sermaye piyasasinin en énemli araglarindandir. Ayrica isletmelerin
0z sermayelerinde de biiylik ¢ogalma goriilmektedir. Bununla orantili olarak da, tedaviile
¢ikarilan hisse senetlerinin sayisinda énemli artmalar kaydedilmektedir.** Hisse senetlerine
modern finansman arac1 goziiyle bakilmaktadir. Hisse senetleri, sermaye piyasalar1 gelismis
iilkelerde, genellikle banka konsorsiyumu araciligi ile ¢ikarilmaktadir. Her hisse senedi sahibi
isletmelerin paydasi olmakta ve kardan pay almaktadir. Bu nitelikleriyle hisse senetleri,
sermaye sirketlerinde pay sahiplerinin, sermaye paylar {izerindeki tasarruf hakkini temsil
eden belgeler niteligindedir.*

“Hisse senetleri, anonim ve hisseli komandit sirketlerde paylar1 temsil etmek iizere
sirketce dilizenlenen sekil sartina tabi, kiymetli evrak niteliginde belgeler” olarak tarif
edilebilir.** Hisse senetleri hamiline veya ada yazil olur.*

Anonim ortakliklar, sermaye piyasasinda 6z kaynak fon ihtiyaglarini bu piyasalara

hisse senedi sunmak yolu ile giderirler. Hisse senedi, bu senedi elinde bulunduran veya senet

81 Siileyman Yiikg¢i, Mine Tiikenmez, a.g.e., s. 966

8 Firat Oztan, Kiymetli Evrak Hukuku, Ankara, 1976, s. 838

% Giiltekin Radoplu, Ali Sait Yiiksel, a.g.e., s. 32

84 Hayri Domanig, , Kiymetli Evrak Hukuku, Istanbul, 1975, 5.520

% Tiirk Ticaret Kanunu, Md:409 (Resmi Gazete Temmuz 1956, s. 9353), 6762 Sayili Kanun
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tizerinde adi1 yazili kisinin ilgili anonim ortakligin sermayesinde, yine hisse senedi lizerinde
yazili YTL tutar1 kadar sahiplik hakkinin bulundugunu gosterir.

Hisse senedi tahvilin aksine, ortakliga sahipligin belgesidir. Bu hali ile hisse senedi bir
anonim ortaklik tarafindan, kurulusu sirasinda olmak {izere, ilk c¢ikarilan ve ortakligin
tasfiyesi halinde, en son geri ddenen bir finansal varliktir. Ortakli§in yillik dagitilabilir karlart
iizerinde hak sahibi olmanin belgesidir. Hisse senedi sahiplerinin ii¢lincii sahislara karsi
yiikiimliiliigi 6denmis sermaye kadar olmayip taahhiit ettigi sermaye kadardir. Bu 6zellikleri
ile hisse senedi, tahvile oranla daha biiyiik risk tasiyan bir finansal varlik tiiriidiir.*®

Anonim ortakliklarca, yatirnmcilara verdikleri finansal kaynaklarin hisse senedi olarak
nitelendirilebilmeleri i¢in Tiirk Ticaret Kanununun ilgili maddesinde (Madde 413) aranan
sekil sartlarini tagimasi gerekir. Adi gecen madde geregi olarak bir hisse senedinin, ortakligin
ticaret linvanini, esas sermayenin miktarini, ortakligin tescil tarihini, hisse ve hisse
senetlerinin nominal degerini ve senedin nev’ini gostermesi, ortaklig1 temsile yetkili en az iki
kisi tarafindan senedin imzalanmasi zorunludur.®” Nama yazili hisse senedlerinin yukaridaki
bilgilere ek olarak pay sahibinin adi, soyadi ve ikametgahini, bu senetle temsil edilen hisse
veya hisselerin karsiligini olusturan sermayenin ne kadarmin 6denmis oldugunu, senet
sahibinin sermaye yiikiimliiliigii disinda, konusu para olmayan bagka ylikiimliiliikleri varsa
bunlarin neler oldugunu gésteren bilgileri de tasimas: gerekir.*®

Anonim ortaklik hisse senetlerini siniflandiracak olursak;

1.0ncelikli pay senetleri;

-Kar pay1 birikimli birikimsiz
-Oy hakki olan ve olmayan
-Degistirilebilir olan ve olmayan

-Geri ¢agrilabilir veya geri 6deme tarihi olan ve olmayan

% Recep Karabulut, M. Recep Armutly, a.g.c., s. 52-53
87 Tiirk Ticaret Kanunu, Md:413
% Recep Karabulut, M. Recep Armutlu, a.g.e., s. 53
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-Kara katiliml1 olan ve olmayan

2.Adi pay senetleri;

-Hamiline ve nama yazili

-Siniflandirilmis olup olmamasi

Tahvil ve hisse senetleri arasindaki farklari siralayacak olursak;

1.Hisse senedi miilkiyeti temsil eder, tahviller bir borg iliskisini ifade eder.
2.Hisse senetlerinde anaparanin belirli bir tarihte geri 6denmesi s6z konusu degildir,
tahvillerde ise anaparanin belli bir vadenin sonunda 6denmesi gerekir.
3.Hisse senetlerine yapilan yatirnmin arkasinda 6zel bir giivence yoktur, belirli iktisadi
varliklar tahviller i¢in 6zel giivence olarak gosterilebilir.
4.Sirketlerin varliginin sona ermesi halinde sirketin tiim borglari 6dendikten sonra
hisse senetlerine 6deme yapilabilir, tahvillerde ise sirketin varliginin sona ermesi
halinde, tahvillerin anaparasi ve islenmis faizleri 6denmedik¢e pay sahiplerine 6deme

yapilmaz.*

1.3.3.2. Uzun Vadeli Banka Kredileri

Uzun vadeli banka kredileri; cesitli ticari ve yatirim bankalarindan karsilikli
anlagilarak saglanan kredilerdir. Ulkemizde uzun vadeli banka kredilerini genelde ticari
bankalar agmamaktadir. Ancak bazi devlet bankalar1 ve uluslararasi yatirim bankalar1 ve
cesitli amaclarla kurulmus uluslararasi bankalar (Diinya Bankasi vs.) uzun vadeli krediler
acmaktadirlar. Uzun vadeli kredilerde belirli bir siire kredinin geri 6demesiz oldugu dikkate
carpmaktadir. Daha sonra ise anlagsmaya goére faiz ve anapara Odemeleri

gerc;eklestirilmektedir.90

8 Oztin Akgiic, Mali Tablolar Analizi, a.g.e., s. 177-178
% Serpil Canbas, Hatice Dogukanl, a.g.e., s. 175
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Bunun yani sira iilkemizde belirli bir varligi karsilik gostererek (ipotek ederek)
bankalardan ya da 6zel finans kurumlarindan, gosterilen iktisadi kiymete karsilik uzun vadeli
fonlar saglanabilmektedir.

Sigortaciligin gelismis oldugu tilkelerde Ozellikle hayat sigorta sirketleri, bireysel
tasarruflarin 6nemli bir toplanma merkezi oldugundan, hayat sigorta sirketlerinin tasarrufcu
kurum olma 6zelligi, onlar1 gerek 6zel gerekse kamu kurumlarinin uzun siireli finansal kaynak
saglamada basvurulacak énemli bir kurum haline getirmistir. Bu sigorta sirketleri gosterilen
bir iktisadi kiymet {izerine bu kurum ve kuruluslara uzun vadeli finansal kaynak
saglanabilmektedir. Bu sirketlerin yan1 sira bankalar ve diger 6zel finans kuruluslar da ipotek

karsiliginda, firmalara uzun siireli finansal kaynak saglanabilmektedir.”'

1.3.3.3. Kér Zarar Ortakhig (KZOB) Senetleri

Kar ve zarar ortakligi belgesi, anonim ortakliklarinin ¢aligma alanlarina giren tiim
faaliyetlerinin gerektirdigi finansman ihtiyacini kargilamak tizere, kar veya zarara ortak olmak
iizere ¢ikardiklar bir tiir menkul deger (finansal varlik)’ dir.”?

Ulkemizde uygulamasi yaygin olmamakla beraber, anonim ortakliklarin KZOB
cikarma yetkileri bulunmaktadir. KZOB, tahvil ve hisse senedine benzer yonleri olmakla
beraber ayr1 bir menkul deger (finansal varlik) tiirtidiir. Sirket zarar ettikce, s6z konusu
belgelerin degeri zarardan alinan pay Olglislinde azalmakta, sirketin borg yiikii
hafiflemektedir. Sirkete sabit bir yiikk getirmemekle beraber KZOB sirket acisindan bir borg
iligkisini ifade etmektedir. KZOB’lar melez karakterli bir menkul deger tiirii olarak da

diisiiniilebilir.”

I Selcuk Kendirli, Modern Finansman Tekniklerinden Factoring ve Tiirkiye’de Karsilasilan Sorunlar,
Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Malatya, 1997, s.51

%2 Sermaye Piyasas1 Kanunu, Md:14/A

% Oztin Akgiic, Mali Tablolar Analizi, a.g.e., s. 160
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Kar ortakligi belgesi, anonim sirketlerce faizsiz olarak kredi verenler icin ihrag
olunacak menkul degerlerdir.”® Her ne kadar ismi kér ortaklign belgesi ise de, bu belge
sahiplerinin kar ve zarara ortak olacaklar1 15 Ocak 1982 giinii TC. Merkez Bankasinin 1 Nolu
tebliginde agiklanmistir.

Ote yandan Tiirk Parasi’nin kiymetini koruma hakkinda 22 sayili ek karar ile 1974
yilindaki karar metninin ii¢lincii maddesinin B fikras1 yeniden diizenlenmis, kara istirakli
tahvillerin “kar ortaklig1 belgesi” olarak sayilacag belirtilmistir. Ancak kara istirakli tahvilin
tasidig1 sakincalardan dolayi ihraci yapilmamis ve sermaye piyasasinda islem géormemistir.

Kar ortaklig1 belgesi fikri isletmelerin finansman yoniinden sikint1 ve arayislar icine
girdikleri bir donemde ortaya c¢ikmistir. Fakat bu belgelerin dogusunda i¢ etkenler kadar dis
etkenlerin de rolii vardir.

Kar-zarar ortaklig1 senetlerinin niteligine bakilacak olursa, KZOB bir hisse senedi
degildir. Clinkii hisse senediyle bir ortaklik hakki verildigi halde KZOB’sinde hisse senedi
haklarinin ancak bazilarindan yararlanmak miimkiindiir. Ote yandan KZOB’si, kéra istirakli
tahvil de degildir. Tahvil sahibi sirketten sadece alacakli olup bazi hallerde kara istirak
ettirilmekle birlikte zarara istirak ettirilmez. Bu bakimdan KZOB’ni, tahviller icinde
smiflandirilmak oldukga yanilticidir.

KZOB ¢ikarmak i¢cin Merkez Bankasina ve sermaye piyasasi kuruluna miiracaat etmek
gereklidir. Merkez Bankas1 ve sermaye piyasasi kurulu, KZOB ¢ikarmak amaciyla bagvuran
sirketlere bir ay icerisinde cevap vermek zorundadir.”’> Kuskusuz bu siire biitiin belgeler
tamam oldugu ve Merkez Bankasi yetkilerinin ikna edildigi zaman gegerli olabilir. KZOB

cikarma durumunda, tek bir izin almak ve belgelerin tamamin1 bir defada ¢ikarmak

% Latif Cake1, “Kar Ortakhigi Belgesi”, Milliyet Gazetesi, 13 Mayis 1982, s. 2
9 Sermaye Piyasasi Kanunu, 2499 Nolu Kanun, Resmi Gazete, 7 Temmuz 1981, s. 17416, Md:5
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gerekmektedir. Ancak c¢ikartilan KZOB’lerinin iic ayda satilmasi, ilizerine kara ve zarara
istiraklidir ibaresinin konulmasi gereklidir.96

T.T.K.’nun 422’inci maddesine gore sirketlerin ihra¢ edebilecekleri tahvil limitleri
siirli iken, KZOB ihracinda sirketin 6denmis sermaye ve ihtiyatlari toplaminin yedi katina
kadar ¢ikarilmas: miimkiin olabilecek, bazi1 hallerde ise yine Merkez Bankasi iznini almasi
sartiyla on katina kadar ¢ikarilabilecektir.

Cikarilacak belgeler icin kar ve zarar istirak orani belirlenebilecek, bu oran kar ve
zararin % 8’inden fazla olmayacaktir. En az 3 ay, en fazla 10 yil vadeli olarak ihrag
edilebilecek ve KZOB’leri hamiline ve nama yazili olarak ¢ikarilacaktir.”’

KZOB’lerini, ticaret, sanayi, tarim sirketleri ¢ikarabilecegi gibi, bir yatirim sirketi de
cikarabilir. Ancak bankerlik sirketlerinin sermaye piyasasi kurulu geregince kar ortakligi
belgesi ¢ikarmalart miimkiin degildir. Bakanlar kurulu karariyla yiirtirliige konulan 22 sayili
kararin 4. maddesine gore bankalar KZOB’si, ihrag edebileceklerdir.”®

KZOB, isletmelerin gerekli fonlar1 saglamalarinda ve tasarruflarin  yatirima
aktarilmasinda yeni bir menkul kiymet tiirii olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Boylece baslangigta
cari faiz haddinden daha diisiik, ama adi kar payi olan bir gelir tasarruf sahiplerine
verilecektir. Bu sekilde KZOB ile tasarruflarin gayrimenkul veya altina yatiran, ya da evinde
tutan faizi haram sayan tasarruf egilimi ve potansiyeli yiiksek bir halk kitlesinin tasarruflarini
sermaye piyasasina ¢ekebilmek miimkiin olacaktir. Ote yandan KZOB ile ilk kez bir menkul

kiymetimiz dis diinyada 6zellikle islam iilkelerinde islem grecektir.”

% Rapor Gazetesi, 13 Mart 1982

7 Resmi Gazete, TCMB Anonim Sirketlere Faizsiz Olarak Kredi Verenler icin ihra¢ Olunacak “Kar ve Zarar
Ortaklig1 Belgelerinin” Diizenleme Esaslarina Dair 2. Nolu Teblig, 5 Haziran 1982, s.17725

% Latif Cakel, a.g.m., s.2

% Riza Asikoglu, a.g.m., s.50
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Bu iistiinliiklere karsi, KZOB ¢ikarilmasi yolu ile finansmanin su sakincalari soz

konusu olabilir;

1.

Kar oranlarinin yiiksek oldugu donemlerde, dagitilacak kar payinin,
faiz oranlarin1 agmas1 durumunda, KZOB, kredi kullanmaya veya tahvil
cikarmaya kiyasla, maliyeti daha yiiksek bir finansman araci olabilir.
KZOB ile saglanan fonlar siirelidir. Belirli siirelerin sonunda
KZOB’larin nominal degeri iizerinden veya zarar sdz konusu ise diisen
zarar pay1 indirgendikten sonra geri 6denmesi gerekir.

KZOB’a iligkin kar ve zarara katilma oranmin saptanmasi giic ve
zaman alicidir. KZOB’un en gii¢ ve teknik sorunu KZOB’larin kar
veya zarara katilma oraninin saptanmasidir.

Ulkemizde KZOB ¢ikaracak olan ortaklarin, Sermaye Piyasasi
Kurulu'nun kayda almasi1 ile satisi yapilacak KZOB’larin ihrag
bedelinin binde ti¢li kadar bir {icreti TC. Merkez Bankasi’na kurul
adma agilan fon hesabina yatirmakla yiikiimlii olmalari, sinirli da olsa

KZOB ¢ikarma maliyetini artiric1 bir etmen olmaktadir.'®

100 Sermaye Piyasasi Kurulunun, Kar ve Zarar Ortaklig1 Belgeleri ile Tlgili

Seri: III, No:11 Tebligi
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IKiNCi BOLUM

FACTORING’IN TANIMI, TARIHI GELIiSIMI ve CESITLERI

2.1. Factoring’in Tanimi

Factoring, bir finansman ¢esidi olup en 6zet sekilde bir firmanin alacaklarini bagka bir
finansal kuruma devretmesi anlamina gelmektedir.101

Factoring, genellikle yurti¢i ve yurtdisi mal satislarinda veya hizmet arzinda firmalara
cesitli kolayliklar saglamasi amaciyla dogmus bir miiessesedir. “Factor” Latince kokenli
kelime olup, sozliik anlam1 olarak etken manasina gelmektedir. Teknik kavram olarak factor;
araci, komisyoncu, simsar manasinda kullanilmakta olup, bu acidan factor bir baskasi
hesabina davranan veya aracilik yapan kisiyi, “factoring islemi” ise bu amagla yapilan
faaliyetleri ifade etmektedir.

Factoring, kisaca i¢ ve dis ticaret islemlerinde kullanilan bir finansman yontemidir.
Biiyiik miktarlarda kredili satislar yapan firmalari, bu satiglardan dogan alacak haklarinin,
factor veya factoring sirketi olarak adlandirilan kuruluslar tarafindan satin alinmasi esasina
dayanan bir faaliyet olarak tanimlanabilir.'”

Bagka bir deyisle, factoring, factor ile alacakli isletme arasinda yapilan ve siireklilik
gosteren bir anlagmadir. Bu anlagma ile alacakli isletme iiclincii kisi ve kisiler {izerindeki
alacaklilarin tamamin1 veya bir bdliimiinii, factore devretmeyi ve bu islemi borglulara
bildirmeyi kabul eder. Buna karsilik factor, alacaklari tahsil etmeyi, 6ddenmeme riskini
iistenmeyi, alacak tutarlarin1 pesin olarak veya belirli bir vadenin bitiminde 6demeyi taahhiit
eder. Amag, isletmenin biirokratik islemlerden kurtulmasi ve alacaklarini vadeden 6nce tahsil

ederek, finansman gereksinimini karsilamasidir. Buradan anlagilacagi gibi, factoring’te

101 Sﬁleyman Yiik¢ii, Mine Tiikenmez, a.g.e., s.145
192 Ozcan Kaslioglu, Finans Sisteminde Yeni Yénelimler Tiirk Finans Piyasalarimn Bugiinii ve Gelecegi,
2001, s.251
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isletmelere muhasebe, tahsilat ve finansman hizmetlerinin timi veya bir kismi
sunulmaktadir.'® Boylece factoring islemi ¢ok cesitli fonksiyonlar1 bir arada gerceklestiren,
komple bir finansman bi¢imidir. Bu nedenle factoring islemini sadece bir alacagin tahsili
islemi gibi gormek veya banka iskontosuyla es tutmak hatalidir. Factoring islemi, ¢cok yonlii,
modern bir finansal aragtir.

Factoring isleminde, ii¢ ilgili taraf vardir:

1.Misteri: Factoring hizmetini talep eden ve alacaklarini factoring sirketine satan
isletme,

2.Factoring sirketi: Miisterinin alacaklarini devir ve satin alarak, karsiligini pesin
olarak ddeyen sirket,

3.Bor¢lu: Miisterinin alacakli oldugu kisi veya isletme.'%

Factoring 6zellikle kiigiik ve orta boy isletmeler (KOBI’ler) i¢in uygun bir finansman
yontemidir. Ciinkii biiyiik isletmeler kendi finansman sorunlarini kendileri ¢oziimleyecek
giictedirler. KOBI’ler bu kanaldan kisa vadeli (90-180 giin) finansman saglamaktadirlar. 103

Factoring islemi, vadeli alacaklarin garanti altina alinmasi ve tahsilat garantisini
saglayan ve bu s0z konusu alacagin belli bir iskonto yiizdesiyle factoring sirketi tarafindan
vadesinde alacakliya 6deyen, bir islem olduguna gore, factoring sirketi ile miisteri arasindaki
tiim alacak ve haklarin sirkete devri sozlesmesiyle islem baslayacaktir. Factoring sirketin
miisterinin malin1 bor¢luya gonderip, bor¢lu mal teslim aldiginda, ortaya ¢ikan alacak hakki
factoring sirketine devredilir. Sirket, alacak tutarindan masraf ve komisyonlar diiserek, kalan
miktart miisterisine pesin olarak 6demektedir.

Factoring hizmetinden yararlanmay1 diisiinen firmalar esasen ek finansman

imkanindan yararlanmak istemektedirler.

103 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.e.,s. 153

194 B, Arif Kocaman, Tiirkiye Bankalar Birligi Factoring (Genel Alacak Devir ve Satim Islemi), Ankara,
1994, s.5

105 Halil Seyidoglu, Uluslararasi Finans, Istanbul, 2003, s.434
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Bu durumlarda factoring sirketi satin aldig1 alacaklarin genellikle, % 80’ine kadar olan
kismint finanse etmeyi kabul etmektedir.

Bu bir anlamda 6deme oldugu i¢in 6n 6deme olarak tanimlanabilir.

% 20’lik maliyet, komisyonlar diisiiniildiikten sonra ve bor¢lu firma borcunu
odediginde (pay-as-paid) ya da alacaklarin vadesi doldugunda miisteri saticiya 6denir.

Factoring sirketinin alacaklar iizerinden bir zaman dilimine ihtiya¢ duyulmasinin
nedenlerinden biri, faturalarda meydana gelebilecek hatalar, yanlislar ve anlagmazliklar
karsisinda yeterli zaman kazanmaktir. Bu tiir hatalar alacaklarin netlesmesi s6z konusu
oldugundan, fazladan bir 6n 6demenin Oniine geg¢ilmis olur.

Miisteri firmanin iflas etmesi halinde, factoring sirketi alacaklarinin en azindan bir
miktarini tahsil etmeyi istemektedir. Bu nedenle de bir marjin talep etmektedir.

Factoring islemlerinde maliyeti belirleyen iki temel unsur bulunur. Bunlardan biri is
yiikii digeri de risktir.

Bu durumda satictya maliyet olarak iki farkli bedel yansitilir; bunlardan ilki factoring
komisyonu (giderler, iistlenilen risk ve hizmetler), ikincisi ise faiz (6n 6demelerin karsiliginda
hesaplanan faiz)’dir.

Factoring anlagmasinin igeriginde bulunan hususlar1 agsagidaki sekilde 6zetlenebilir;

1. Factoringin tiirt,

2. Anlagma sonunda avans verilecekse bunun limiti,

3. Odeme kosullari,

4. Factoring islemlerinde faiz, komisyon oranlarinin belirlenmesi,

5. Factor kurumun risk iistlenmeyecegi durumlar; uyusmazlik konusu malin cinsi,

kalitesinden dolay1 satig sozlesmesine uymamasindan doguyorsa risk saticinin

tizerinde kalir. Bankanin iistlendigi risk ise ithalat¢inin 6denmemesinden dogan
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ticari/finansal risktir. Bu durumda, uyusmazliklarin ne sekilde coziimlenecegi
acikea belirlenmelidir.

6. Verilecek hizmetler.'%

2.2. Factoring Isleminin Tarihi Gelisimi

Alacaklarin yonetimi konusunun uzmanlara danisilmas: fikri ¢ok eski tarihlere
dayanmaktadir. Tarihte ilk bilinen “alacagi temliki” izlerinin M.O. 4000 yillarinda,
Mezopotamya’da yapildig1 sanilmaktadir. ilk factoring faaliyetlerini, denizasir1 pazarlarda
ticaret yapan ve Akdeniz kiyillar1 boyunca ¢ok sayida koloni acentalar1 goriiniimiinde
teskilatlar kurarak, tacir ve alicilara gesitli hizmetler sunan Fenikeliler baslatmistir. Uriinlerin
hasadi, depolanmasi, dagitim ve nakliyesinin organizasyonun yani sira pazar ve alict bulmada
iireticilere yardimecir olmuslar, daha sonra mal bedellerinin tahsilinde de kolayliklar
getirmislerdir.'”” Kullanicisna Gnemli ek menfaatler saglayan bir finansal teknik olarak
factoring hizmetini ilk kez 1300’lii yillarda, yiin mamiilleri konsinye seklinde satan ingiliz
ithracatgilar, alicilarin 6demeleri konusunda garanti vererek alacaklarini daha sonralar1 factor
olarak adlandirilan finans kuruluslarina satarak uygulamislardir.

Ortagagda ise factorler, ticari miimessil gibi faaliyetlerini siirdiirmiislerdir. 15. y.y.’da
Ingiliz, Ispanyol ve Fransiz sémiirgecili§inin genislemesi, factorlere yeni gérevler yiiklemis,
iiriin hasad1 ve depolanmasi, satis, dagitim ve nakliye gibi konularla ilgilenmislerdir.'®® Bu
dénemde factorler Ingiliz, Ispanyol ve Fransiz tiiccarlarinin resmi temsilcisi gibi gdrev
yapmiglaridir. Factoring islemlerinin gelismesi, 16., 17. ve 18. y.y.’da devam etmistir. Bu
donemde, factorlerin tekstil konusunda uzmanlagtiklar1 goriilmiistiir. Tekstil endiistrisinin

biiyiimesi ile birlikte bu sanayide uzmanlagan factorler bankerler haline dontiserek i¢ piyasay1

1% lhan Uludag, Erisah Arican, Finansal Hizmetler Ekonomisi (Piyasalar- Kurumlar-Araclar), istanbul,
1999, 5.338-340

197 jktisadi Arastirmalar Vakfi. “Factoring ve Tiirkiye Uygulamasi Semineri”, istanbul, 1991, s.15

18 Adnan Yardime1, “Factoring”, iGEME Biilteni, istanbul, 30 May1s 1986, s.4
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finanse eden biiyiik kuruluslar olmuslardir.'” Bugiinkii fonksiyonlara benzeyen ilk factor,18.
yy.’da Londra’da faaliyete ge¢mistir. “House of Factors” olarak isimlendirilen factor kurulus,
kolonilerden gelen mallarin stoklanmasini finanse etmek gibi yeni bir gorev iistlenmistir.
Boylece, factorlerin mali yiikiimliligii baslamustir.'' 19. y.y. ilk yarisinda Liverpool ve
Londra gibi biiyiik limanlarda pek ¢ok factoring sirketi faaliyet gostermistir. Londra’da
kurulan “House of Factors” sirketi kolonilerden gelen mallarin stoklanmasini ve finansmanini

iistlenerek mali kolayliklar getirmistir.'"!

Bankalardan bagimsiz ilk factor sirketi 1904’te
kurulmustur. Bu sirket, alicilar1 borglar1 iizerinde hakki oldugundan haberdar etmekle
kalmayip, borcun d6denmemesi halinde saticiya miiracaat etmek istedigini de bildirmistir.
Boylelikle, factore miiracaat eden iireticilerin miisterilerini “6demeyi bundan bdyle factore
yapmalar1” konusunda uyarmalar1 uygulanmasi baglatmistir. Alacaklarin % 70- %80 oraninda

pesin  denecegi ilkesi de bu donemde islerlik kazanmustir.'"

Modern factoring’in
tarihgesinin, Amerika’da (ABD) 1890 yilinda baslamis oldugu kabul edilmektedir. Bu
bakimdan, 1890 yilinda ¢ikarilan Mc Kinley Giimriik Tarifesi doniim noktasi olmustur. Mc
Kinley Giimriik Tarifesiyle, ABD’ye Avrupa tekstil fabrikatorlerinin mallarinin satilmasi ve
alacaklarin tahsil edilmesi isini iistlenmis olan Amerikali factorler pazarlarin1 kaybetmis
oldular. Bunun sonucu olarak i¢ pazara Ozellikle tekstile yoneldiler. Ancak i¢ pazarda
depolama ve satig faaliyetlerine ihtiyag yoktu. Dolayisiyla i¢ pazarda alacagin tahsili,
O0dememe riskinin istlenilmesi, nakit saglama gibi edinimler sunmaya bagladilar. Boylece
ABD’de modern factoring uygulanmaya baslandi.

Ikinci Diinya Savasindan sonra Amerikan factoring bankalar1 deneyimlerini Avrupa

iilkelerine de tagimaya bagsladilar. Amerikan factoring sirketlerinin katkisiyla, 6zellikle 60’11

yillardan sonra modern factoring Avrupa’da uygulanmaya baslandi. Almanya’da ilk factoring

109 Tayfun Devecioglu, “Factoring Dedikleri”, Ekonomik Panorama, Aralik 1989, s.24

10 Fatma Utan, “Dis Ticaretin Finansmaninda Onemli Yontem, Factoring”, Diinya Gazetesi, 5 Haziran 1988
"1 fktisadi Arastirmalar Vakfi, a.g.m., s.15

"2 Tijlay Canpolat, Ticaretin Finansmaninda Factoring ve Forfaiting, Tiirkiye Kalkinma Bankas: Finanssal
Kiralama Miidiirliigii Basilmamig Etiid, Ankara, Agustos 1990, s. 5
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islemi 1958 yilinda gergeklestirildi. Almanya’daki gelismeyi, Avrupa’ya, Isvigre, Fransa,
Belgika, Hollanda ve Isvec gibi iilkelerde de factoring uygulanmasia gegilmesi izlenmistir.
Bugiin Italya, diinya factoring cirosunda ABD’yi bile geride birakarak ilk siraya yerlesmistir.
Ingiltere ise her zaman 6nemli bir factoring iilkesi olmustur.

70’li yillardan sonra factoring islemi, Japonya ve diger Dogu Asya iilkelerinde
uygulanmaya baslanmistir. Japonya’da ilk factoring sirketi, 1972 yilinda bir Amerikan
bankasinin katkisiyla kurulmustur. Dogu Asya’da daha c¢ok uluslararasi factoring uygulama
alam  bulmustur. Ozellikle Japonya’da poligenin tahsilinin kolay olmasi, hukuk
sistemlerindeki bazi1 farkliliklar, iilke ici factoring’in yeterince gelismesini engellemistir.

80’li yillardan sonra factoring uygulamasi daha da yaygimlagmistir. Son yillarda
Meksika ve Avustralya’daki gelisme dikkati cekmektedir.'® 1980°den itibaren factoring
sistemi uluslararas1 bir 0Ozellik kazanmistir. Ancak {lkelerarast ticaret ve vergi
yonetmenliklerinin farkliligi uygulamada bazi teknik sorunlari beraberinde getirmekte ve

14 Uluslararas: ticarette ticari bankalarmn

factoring’in hizla gelismesini engellemektedir.
sagladigr sevk oOncesi finansman, koprii kredileri, satici kredileri v.s. gibi geleneksel
finansman imkanlarmin halen yaygin olarak kullanilmasi, uluslararasi factoring’in gec¢mis
yillara nazaran goreceli bir artig gostermesine neden olmaktadir. Batidaki gelismelere
baktigimizda son yillarda, factoring diinyasindaki geligmenin ekonomideki genel biiylimeden
daha hizli oldugu goriilmektedir. Bu gelismenin nedenleri sunlardir;

1.Factoring hizmetinin yeni endiistrilere ve yeni cografi alanlara verilmesi,

2 Bilgisayar kullaniminin artmasi ve teknolojik gelismeler,

3.Biiytik ticaret bankalarinca iiretilen factoring hizmet kazanglarinin yiiksek olusu,

13 B, Ariquocaman, a.g.e., s.6-7
14 Aykut Oncel, “Factoring’in Uluslararas1 Yapisi”, a.g.m., s. 61
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4.Factoring sirketleri hakkindaki yanlis anlagilmalarin factorlerce 6zel bir tanitim ile

ortadan kaldirilmasidir.'"®
Factoring islemi, yalniz ithalat, ihracat factoringi olarak yapilmaz. Yurt i¢i alacaklarin
factoringi de s6z konusu olabilir. Diinya factoring cirosunun 6nemli bir kismini yurtigi

116

factoring olusturulmaktadir.''® Diinya factoring cirosunda italya, ABD ve Ingiltere ii¢ siray

almaktadir.'"”

CIRO (MILYON DOLAR) TURKIYE
YIL DUNYA FCI UYELERI YURTDISI TOPLAM
2000 580,172 277,122 921 5,943
2001 617,108 281,612 990 3,552
2002 760,423 350,190 1,260 4,476
2003 950,490 464,019 1,413 6,663
2004 1,161,290 591,209 2,093 10,733
TABLO 1: Diinya Factoring Hacmi
2000-2004 Yillar: Kitalara Gore Factoring Hacmi (Tablo 2-6)
YURTICI YURTDISI TOPLAM
AVRUPA 352,196 35,040 385,376
AMERIKA 129,894 4,258 117,662
AFRIKA 5,171 88 5,259
ASYA 60,908 4,066 64,974
AVUSTRALYA 6,798 112 6,901
TOPLAM 554,958 43,564 598,522

TABLO 2: 2000 Y1l (Milyon Dolar)

15 Luis Moskowitz, Modern Factoring and Commercial Finance, New York, 1977, s. 11

16 fjnal Kocaman, “Factoring”, Vergi Diinyasi, Say1:121, Eyliil 1991, s. 45 )
17 fsmail Emen, “Tiirkiye’de Factoring’in Genel Esaslar1”, Tiirkiye’de Factoring Semineri, IAV, Istanbul,

1996, s. 23
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YURTICI YURTDISI TOPLAM
AVRUPA 393,007 33,751 421,489
AMERIKA 134,397 5.162 114,442
AFRIKA 5,096 125 5,221
ASYA 64,835 4,314 68,469
AVUSTRALYA 7,380 108 7,488
TOPLAM 604,715 43,460 648,175

TABLO 3: 2001 Yili (Milyon Dolar)

YURTICI YURTDISI TOPLAM
AVRUPA 514,669 41,829 548,974
AMERIKA 133,628 5,684 121,065
AFRIKA 6,311 203 6,513
ASYA 68,531 5,903 74.434
AVUSTRALYA 10,408 84 10,492
TOPLAM 733,547 53,702 760,423

TABLO 4: 2002 Y1l (Milyon Dolar)
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YURTICI YURTDISI TOPLAM
AVRUPA 639,023 44,646 683,669
AMERIKA 124,871 5,806 130,678
AFRIKA 7,050 250 7,300
ASYA 102,495 8,875 111,370
AVUSTRALYA 17,383 91 17,474
TOPLAM 890,821 59,669 950,490

TABLO 5: 2003 Y1l (Milyon Dolar)

YURTICI YURTDISI TOPLAM
AVRUPA 760,112 66,768 826,880
AMERIKA 140,081 8,546 148,627
AFRIKA 10,010 231 10,241
ASYA 134,148 16,581 150,679
AVUSTRALYA 24,781 82 24,863
TOPLAM 1,069132 92,158 1,161,290

TABLO 6: 2004 Y1l (Milyon Dolar)
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2.3. Factoring Isleminin Temel Fonksiyonlar

Factoring isleminin temel fonksiyonlarini 3 ana baglik altinda toplamak miimkiindiir.
1. Garanti Fonksiyonu

2. Tahsilat ve Muhasebe Fonksiyonu

3. Finansman Fonksiyonu''®

Factoring’in ticari isletmelere sundugu bu li¢ temel fonksiyon ile isletmelerin can

damari olan nakit akist hem kopmamuis, hem de giivenilir bir sekilde hizlanmus olur.'"

2.3.1. Garanti Fonksiyonu

Firmalar acisindan kredili satiglarin belki en gii¢ yonii satig yapilacak kisilerin isabetli
secimidir. Kredili satis yapilacak kisi ve firmalarda hatali se¢im, bunlarin vadelerinin
tahsilinde karsilagilan zorluklar, icra yollarma basvurma gibi sorunlar dogurarak alacaklarin
deger yitirmesi tiiriinden kayiplara yol agmaktadir.

Factoring isleminde s6z konusu olan risk iistlenme veya garanti fonksiyonu, gerekli
istihbarat ve arastirmalarin yapilmasindan sonra satiglardan dogan alacaklarin factor sirketi
tarafindan giivence altina alinmasi, alacagin borg¢lu tarafindan 6denmemesi halinde, saticiya

O0deme garantisinin verilmesi olarak ifade edilmektedir.'*

Bu durumda factor, alacagin
tiglincii  sahis borgludan tahsil edilmemesi durumunda miisterisine riicu imkanindan

vazgecmektedir. Ancak factoriin teminat riskini iistlenmeden 6nce miisterisinin bor¢lularinin

O0deme giiciinii arastirip buna gore alacagi satin alip almama hakki vardir. Ayrica teminat

"8 Burhanettin Tandogan, Risk Analiz Tekniklerine Yonelik Finansal Tablolar Analizi ve Finansal
Yontemlerin Degerlendirilmesi, Bursa, 2002, s. 252

"9 Ozcan Kaslioglu, a.g.e., s. 254

120 Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, a.g.e., s. 552-553
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121 By durumda

islevi malin noksan, bozuk olmas1 gibi mala iliskin riskleri icermemektedir.
ortaya ¢ikan kayip miisteriye ddenmemekte ve factor kurulug tarafindan itiraza konu olan
fatura miktari cari hesaptan diisiilmektedir.'**

Satici riskin factor kurulus tarafindan iistlenildigi bir factoring tiirlinii talep etmisse
bor¢lunun 6deme giicliigline diismesi veya iflas etmesi ile alacaklarin tahsil edilmemesi
riskini factor kurulusa devretmis olmaktadir. Kuskusuz bu risk devri saticinin mal yada
hizmetlerdeki maddi ve hukuki sorumlulugunu ortadan kaldirmamaktadir. Satic1 sigorta
sirketlerine bagvurarak ticari riskten kurtulabilirse de s6z konusu kaybin tamamini 6demedigi
icin factoring daha avantajlidir.

Riski tistlenen factor kurulusun bunu nasil karsilayabilecegi de garanti islevinde ayri
bir 6nem tagimaktadir. Factoring anlagsmasiyla alacaklarin miilkiyetinin factor kurulusa
gegmesi ile satici, alacaklarin tahsil hakkini, 6zellikle teminatlarin nakde ¢evrilmesi hakkini,
sOzlesmenin imzalanmasindan sona ermesine kadar, factor kurulusda olmasina izin
vermektedir.

Riski tistlenmis olan factor, bor¢lunun iflas etmesi yada konkordato ilan edildigi giin
odeme giicliigiine diismesi halinde ise vadeden itibaren 90 giin i¢inde saticiya 6demede

123
bulunur.

2.3.2. Tahsilat ve Muhasebe Fonksiyonu

Factoring isleminin hizmet fonksiyonu satict firmanin muhasebe kayitlarinin
tutulmas1, kredi kontrolii, tahsilat hizmetleri, piyasa istihbaratlar1 gibi islevleri igermektedir.'**

Factoring’in satic1 firmalara sundugu en yararli hizmet yapilan kredili satislarin

muhasebelestirilmesinin factor tarafindan tistlenilmesidir.Boylelikle satici kredili mal alan her

12l fhsan Bahri Bellek, “Factoring Islemleri ve Vergilendirme Ozellikleri”, Vergi Sorunlar: Dergisi, Say1:73,
Temmuz-Agustos, 1994, 5.60

122 Beratiye Oncii, “Factoring Hizmetleri ve Uygulamasi”, IGEME Dis Ticaret Biilteni, 30 Mayis 1986, 5.26
123 Hafize Meder, a.g.e., s. 9-10

124 M. Vefa Toroslu, Factoring islemleri ve Muhasebesi, Istanbul, 1999, 5.7
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miisterisi i¢in ayr1 ayr1 hesaplar agma ve bu hesaplari izlemek yiikiinden kurtulmaktadir. Bu
teknikle, degisik miisterilere yapilan kredili satislar sanki tek bir aliciya yapilmis gibi factor
kurulus hesabina kaydedilerek bu satislarla ilgili her tiirlii muhasebe kayitlar1 factor tarafindan
tutulmaktadir. Bu zorunluluk factor kurulusun, diger firmalara oranla daha modern bilgisayar
ve haberlesme sistemlerine sahip olmasini ve daha etkili ve az maliyetli caligmalarini
gerektirmektedir. Factor kuruluslar verecekleri bu hizmet karsiliginda satiglarin %0,5 ile
%2,5’1 arasinda bir hizmet komisyonu tahsil ettiklerinden, satic1 firmalarin bu hizmeti talep
ederken kendilerince yapilmasi halinde olusacak maliyetle 6dediklerini karsilastirmalar1 dogal
olacaktir.

Factoring’in diger onemli hizmetlerinden biri de alacaklarin factor kurulus tarafindan
izlenerek vadesinde tahsil edilmesini saglamaktir. Vadesinde 6denmeyen alacaklarin takibini
ve hukuki islemlerin yiiriitiilmesini de iistlenen factor kurulus satici firmanin giinliik veya
aylik nakit girisinin nakit ¢ikigini karsilayamamasi gibi sorunlarla ugragsmayip, isletmenin

. : 12
diger sorunlarina zaman ayirmalarma imkan tammaktadir.'®

Factoring sirketleri kendi
miisterilerinin ve alic1 firmalarin ¢alistig1 sektorleri yakindan takip ederler ve bu sektorler

hakkinda giincel bilgiye sahip olurlar. Factoring sirketleri bu bilgileri pazarlama politikalarina

katkida bulunmalari i¢in miisterilerine aktarrlar.'*®

2.3.3. Finansman Fonksiyonu

Finansman fonksiyonu factoring isleminin temel islevlerinden birisidir."*” Nakit
yonetimi ile alacaklarm nakte doniisiimii hizlanir. Isletmenin biiyiimesi i¢in gerekli olan nakit
alacaklardan elde edilmis olur. Satislara bagli olarak “satislara paralel bir seviye ~ gosteren bu

tir finansman sadece factoring ile miimkiin olabilir. Bu sekilde yoneticiler isletmenin

12 Niyazi Erdogan, Uluslararasi isletmelerde Mali Risk ve Yonetim-Cagdas Finansman Teknikleri, Ankara,
1995, s. 154

126 M. Vefa Toroslu, a.g.e.,s. 7

7M. Vefa Toroslu, a.g.e.,s. 6
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bliyiimesi i¢in gerekli planlarim1 hazirlarken en giivenilir nakit akim tablolarin1 da

hazirlayabilirler.'*®

Bu yontemle satici firma, 6deme riskini factore devrederek i¢ ve dis
pazardaki satiglarin1 genisletebilir. Factor kurulus tarafindan yapilacak 6n 6deme ile ham
madde pesin alinabilir, bu maliyeti diistirerek rekabet giiclinli artirir. Ayrica factoring yoluyla
saglanan finansman banka kredilerine gore daha diisiikk maliyetlidir. Bu da firmanin vadeli
satiglarini genisletici bir etkendir.

Ithalatg1 6demeyi kendi iilkesindeki factore yapacagi icin akreditif agmaya gerek
kalmadigindan, ihracatta acik hesap ve mal mukabili satig gibi vadeli satis olanaklari
getirmekte, rekabeti artirmakta ve ihracat¢inin daha giivenilir bigimde yeni pazar ve yeni
miisterilere kavugmasina olanak saglar.

Dis alicilarin 6deme giicliiliigli i¢ine diismeleri durumunda ihracat bedellerinin
O0denmesi factoring sirketleri tarafindan garanti edilmis oldugundan, iilkenin bu kanaldan
ugrayabilecegi doviz kaybinin da oniine gegilir.

Ic factoring agisindan bakildiginda ise, factoring ddememe riskini ve tahsilat
sorunlarint ortadan kaldirarak isletme yoneticilerinin iiretim, kalite ve pazarlama gibi asil
islevlerine donmelerine olanak verir.'?

Factoring yoluyla miisteri alacaklarinin finansmaninda iki yontem kullanilmaktadir.
On 6deme veya avans yontemi ve iskonto yontemidir.

1.Avans (6n 6deme) Yontemi: Uygulamada genellikle miisteriye % 80 pesin 6deme
yapilmaktadir. Bunun i¢in alacagin olustugunu gosteren fatura suretleri veya malin
gonderildigine iligkin belgelerin ibrazi1 yeterli olmaktadir. Boylece, miisteri
alacaklarmin karsihigin1 vadesinden Once avans olarak almakta ve finansman

sorununu ¢ozmektedir. Finansman hizmeti veren factoring sirketi, her alicinin

riskine gore ayri bir islem hacmi ve limiti belirlemektedir. Alacagin vadesi

128 Ozcan Kaslioglu, a.g.e., s. 253
12 Halil Seyidoglu, a.g.c., s. 436
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geldiginde, tahsil edilen alacagin % 20’si factor’iin faiz ve komisyonu olarak
diistildiikten sonra kalan saticiya 6denmektedir.

2.iskonto  Yéntemi: Bu yontemde ise, oOnce alacaklarin pesin  degeri
hesaplanmaktadir. Daha sonra factor kurulugsun komisyon tutar1 ve yaptigr masraflar

diisiilerek kalan tutar miisteriye ddenmektedir.'*

2.4. Factoring’in Cesitleri

Islemlerin ve factorler’in farkli gereksinimleri gdz ©niine alinarak, factoring
hizmetlerinde cesitlemelere gidilmektedir. Ote yandan factor sirketleri belirli konularda
uzmanlasmiglardir. Bu nedenle, factor’ler isletmelerin istedikleri tiim hizmetleri
vermeyebilirler.

Factoring islemleri; cografi bakimdan alacaklarin yapisi, hizmetlerden yararlanma
bi¢imi, sozlesmelerde taraflarin anlagma kosullari, ithalat¢inin durumu, riskin boyutlart ve
pazar alanina gore ¢esitli sekillerde gruplandirilabilir. Ancak, factoring cesitlerinin kesin
¢izgilerle birbirinden ayrilmadigim belirtmekte yarar vardir."!

Factoring islemlerini;

1.iskonto esasina gore pesin ddemeli factoring

2.Vade esasina gore uygulanan factoring

3.Full servis-riicu edilemez factoring

4.Full servis-riicu edilebilir factoring

5.Full servis-agiklanmamis riicu edilebilir veya edilemez factoring

6.Yurt dis1 veya ihracat factoring’i

7.Yerel veya yurtici factoring

8.Ithalat factoring’i basliklar altinda inceleyecegiz.

13 Byrhanettin Tandogan, a.g.c., s. 254
BLUATL Ceylan, Finansal Teknikler, Bursa, 1998, s.8

53



2.4.1. iskonto Esasina Gore Pesin Odemeli Factoring

Satic1 bazen nakit saglama amaciyla factoring sirketine bagvurur. Bu durumda
factoring sdzlesmesinde diger factoring hizmetleri yer almadigindan factor yalnizca faturalari
iskonto ederek saticiya nakit saglamakta ve karsiliginda geleneksel factoringe nazaran daha
diistik oranli hizmet komisyonu almaktadir. Satic1 ise, muhasebe kayitlarini kendi tutmakta ve
tahsilatla ilgili riski tistlenmektedir.

Factor kurulus alacaklarin yaklasik % 80’ini pesin ddemekte ve kalan kismi emniyet
marj1 olarak elde tutmaktadir. Odenen bu % 80 ’lik avans karsiliginda faiz alinmaktadir.”** Bu
yontem saticiya, faturanin vadesi dolmadan nakit temin etme imkani sagladigindan, satici
firma fatura iskontosu yolu ile alacagini daha gabuk paraya déniistiirilebilir.' >

Factoring piyasasinda, fatura iskontosu yapan factorler biiyiikk bir ¢ogunlugu teskil
etmektedir. Bu piyasadaki factorler birbirine benzer hizmet sunduklarindan, diger rakip
factorlerden kendilerini ayirmak i¢in marjinal olarak hizmetlerini su yollarla gelistirirler.

-Yeni teknoloji kullanmak,

-Kiiciik sirketleri de icine alan, yeni yonetim boyutlar1 olan pazarlara agilmak,
-Bolgesel kapsamli genigleme,

-Thracat hizmetlerini gelistirme.'**

Iskonto faiz orani belirlenirken uluslararasi piyasalarda uygulanan LIBOR (London
Interbank Offer Rate) orani esas almmaktadir. Iskontolu factoring 6zellikle banka kredileri

kullanmakta giicliik ceken firmalar i¢in énemli bir finansman kaynag: olmaktadir."*

132 Hafize Meder, a.g.e., s. 16

133 Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, a.g.e., s. 555

13 Nevzat Tetik, Tiirkiye’de Factoring islemleri ve Factor Sirketlerinin Yapisal Sorunlari, Yaymlanmamis
Doktora Tezi, Indnii Universitesi, Malatya, 1998, s. 18

135 Siileyman Yiik¢ii, Mine Tiikenmez, a.g.e., s.1156

54



2.4.2. Vade Esasmna Gore Uygulanan Factoring

Finansman desteginin verilmedigi, sadece vadede tahsilat yapilmasinin miisteriye
garanti edildigi factoring ¢esididir. Factor, bor¢lunun hesabi ile ilgili kredi sartlarin1 ve
miktarint kabul eder. Bunu yaparken kabul edilen kredi miktar1 kadar bir kredi riskini de
kabullenmektedir. Factorlenen miisteri alacaklara kars1 avans alamaz, vade giliniinde factor
tarafindan tiim miktarin 6demesi yapilir.

Factoring maliyet enflasyonunu giderici bir tedbir olarak da diisiiniilebilir. Vadeli
islemlerde uygulanan vade farki, fiyat artiglarina neden olmakta ve enflasyonu
koriiklemektedir. Factoring islemlerinin maliyeti vade farki maliyetlerinden daha az
oldugundan, factoring’in yaygin kullanigi maliyetler, dolayisiyla fiyatlar1 disiiriicii bir etki
yapacaktir,'

Vadeli factoringde iki tiir deme bulunmaktadir:

1.0zellikle mevsimli satiglarin oldugu sanayi kollarinda factoring satic1 firmaya ancak

alacag1 miisteriden tahsil ettikten sonra 6deme yapmaktadir.

2.Her bir hesap icin daha 6nceki tahsilat siireleri dikkate alinarak belirlenen bir tarihte

O0deme yapilir. Ortalama tahsilat siirelerinin hesaplanmasinda satici firmanin gegmis

hesaplar1 ve alacaklarmin déniis hiz1 dikkate alinir."’

2.4.3. Full Servis-Riicu Edilemez Factoring
Full servis factoring, genellikle iiretici ile factor arasinda diizenli ve siirekli bir
anlagma niteliginde olmaktadir. Buna gore iiretici isletme, herhangi bir mal veya hizmet satisi

yapti§1 zaman, ortaya c¢ikan alacaklarmmi hemen factor kurulusa satmaktadir. Full servis

13¢ Ozcan Kaslioglu, a.g.c., s. 259
137 Siileyman Ylikgl, Mine Tiikenmez, a.g.e., s.1155
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factoring’de isletme, fatura iizerine bir kayit diiserek, alacaklarin factoring sirketine
devredildigini belirtmektedir.'*®

Alicinin mali giigliige diismesi sebebiyle tahsil edilemeyen, limit dahilindeki alacaklar
factor kurulus tarafindan saticiya odenir. Burada dikkat edilmesi gereken konu, factor
kurulusun verdigi garantinin alicinin 6deme giicliigii icinde bulunmasi halini kapsamaktadir.
Mallarin nitelik ve niceliginde bir kusur bulunmasi ile ilgili risk factor tarafindan kabul

edilmez.'*’

Vadeli alacaklarin factoring sirketi tarafindan satin alinmasi ve satic1 firmaya 6n
O0deme yapilmasindan dolayi; vadeli alacaklarin vadesinde ddenmemesi durumunda factor
misterisine riicu edememekte ve biitiin zarar1 kendisi tistlenmektedir.

Bu tiir factoring islemlerinde biitiin riski factor kurulus iistlenmis bulunmaktadir.
Bundan dolay1 factoring sirketleri ileride dogabilecek zararlarini en alt diizeye indirmek i¢in
ciddi bir piyasa arastirmasi yaparak riicu edilemez factoring islemi yapmaktadirlar.'*’

Bu tiir factoring’in en 6nemli {istiinliigii, isletmenin miisterilerinden olan alacaklarini,
factor’e devrederek, alacak hesabinin tek bir kaleme indirgenmesidir. Buda, isletmeye
satiglarinin yonetimi ve muhasebesi acisindan onemli bir kolaylik saglamaktadir. Isletme
acisindan ustiinliik olarak, alacaklarin tahsili, ihbarname gonderilmesi, yasal yollara bagvurma
ve kredi riski gibi risklerin ortadan kalkmasidir. Goriildigi gibi, full servis factoring
sOzlesmesinde alacaklarin yonetimi factor kurulug tarafindan yapilmaktadir.

Factor kurulus esas olarak alacaklarin satin alinmasi isi ile ilgili factor kuruluslarin
miisterilerine ne zaman tahsil edilecegi 6nemlidir. Factor kuruluslarin miisterilerine ne zaman
O0deme yapacaklar1 yapilan sozlesmelerde belirlenir. Ancak riicu edilemez factoring

sOzlesmelerinde, 6deme, alacaklarin satin alinmasindan belli bir siire sonra yapilmaktadir. Bu

tiir anlagsmalara “sabit vadeli” (fixed maturity period) factoring denilmektedir.

B8 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s.8
13 Toprak Factoring, Factoring Bilgi Kitab, istanbul, 1997, 5.2
HOM. Vefa Toroslu, a.g.e., s. 10
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Sabit vadeli anlagsmalarin, igletmelerin nakit akislarin1 diizenlemelerine faydasi vardir.
Ozellikle, orta biiyiikliikte ve gelisen isletmeler icin diizenli nakit akisinin biiyiimeye katkis
biiytiktiir.

Ote yandan, factor kurulus, isletmeye tahsilat yaptik¢a da ddeme yapilabilir. Yurt ici
factoring islemlerinde full servis hizmeti, isletmenin tiim alacaklarini factor’e ciro etmesi
kosuluyla yapilmaktadir. Aksi halde, isletmenin yalnizca riskli alacaklarini ise, kendisinin
tahsil etmesi s6z konusu olabilir.

Yurt dis1 factoring’de isletmenin tiim alacaklarinin factor’e devredilmesi, s6z konusu

olmayabilir."*!

2.4.4. Full Servis-Riicu Edilebilir Factoring

Bu yontemde factor kurulus, yalnizca alacagin tahsili ile ugrasir, hi¢bir risk iistlenmez.
Temel bir 6zelligi de factor’un, yaptig1 6deme i¢in her zaman saticiya basvurma olanagina
sahip bulunmasidir.'**

Alacaklar factor’e temlik edilmekle birlikte, bor¢lularin 6demede bulunmamasi
halinde factor saticiya riicu edilebilir. Ancak bu tiirde de, geleneksel factoring’de oldugu gibi,
bor¢clu hakkinda ciddi bir arastirma yaparak 6deme giiclerine gore kredi limitlerini tespit
etmek factor’lin gorevidir. Ayrica factor alacaklarin tahsili, satig defterlerinin muhasebe ve
yonetimi, bor¢lunun factor kurulusundan haberdar edilmesi ve ek finansman saglanmasi
fonksiyonlarim1 da yerine getirmektedir. Ticari riskin iistlenilmesi nedeniyle de alinacak
komisyon, geleneksel factoringden daha azdir.'*

Bu yontemde 6denmeyen borglara karsi koruma yoktur. Ancak genel kabul gérmiis
factoring uygulamalarinda 6deme vadesi takip eden 30 giin ile 90 giin arasinda, sézlesme ile

belirlenen ek siire sonunda saticiya riicu ederek, likidite riskinin sirketin finansal dengesini

1 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.c., s. 154-155
2 Halil Seyidoglu, a.g.c., s. 437
143 Niyazi Erdogan, a.g.e., s. 156
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bozucu etkisi 6nlenmis olur. Bu zaman dilimi iginde, factor kurulus disinda, sirket yonetimi
de borcun tahsili cabalarina aktif olarak katilir. Siire sonunda factor kurulus, saticinin hesabini
bor¢landirarak siipheli olacak riskini tamamen saticiya devreder.

Siire¢ i¢inde dogacak siipheli alacaklarin artmasi durumunda, factor miisteri hesabi
yonetimi ve tahsilat iglemine devam ederken, alacak temliki karsilig1 kredi kolayligini kismen
veya tamamen durdurabilir. Isletmenin finansal yapisim goreli olarak etkileyecek ve hatta
factoring’in faydasini1 asgariye indirecek bu tiir gelismelerin, bir takim anlagsmazliklar ve
huzursuzluk dogurmasi olagandir. Bu nedenle factoring s6zlesmesinin, factor kurulus ile
satict arasindaki iyi iligkileri koruyucu ve ihtiyaglara cevap verecek sekilde hazirlanmasi
sistemin iyi islemesinin teminatidir.'**

Ozellikle ABD ve Ingiltere’de uygulanan bu ydntemde, temlik edilen alacaklar
factor’iin kayitlarinda ve bilancosunun aktifinde yer alirken, saticinin bilangosunda
goriilmemektedir. Bunun nedeni, konu edilen alacaklarin sahipliginin factor’e ge¢mesidir,
ancak 6denmeme durumunda s6z konusu alacaklar satict kayitlarinda siipheli alacaklar tutar

icinde goriilecektir.'*

2.4.5. Full Servis Aciklanmamis Riicu Edilebilir veya Edilemez Factoring

Isletme, factoring anlagmasi yaptiginin gizli tutulmas: kaydiyla, full servisin sagladig
tim hizmetlerden yararlanmak isteyebilir. Boyle bir durumda isletme, ayr1 bir pazarlama
sirketi kurarak, faturalar1 pazarlama sirketi adina diizenler.

Bu durumda yeni kurulan sirket, factor kurulus olmaktadir. Factor ile igletme arasinda
bir factoring anlagmasi yapilarak, pazarlama sirketinin, {reticinin tiim alacaklarini satin
alacagi, {retici isletmenin de tiim satiglarinin faturalarint pazarlama sirketi adina

diizenleyecegi taahhiit edilir.

4 M. Aykut Oncel, Factoring Finansman Teknigi ve Tiirkiye, Yayinlanmamis Doktora Tezi, istanbul, 1989,
s. 162
15 pir1l Ozkol, Factoring ve Tiirkiye Uygulamasi, Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Istanbul, 1993, 5.39
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Boyle bir durumda, miisterilere ayrica bilgi verilmesi gerekmektedir. Factoring,
isletmeye, tiim hizmetleri verebilecegi gibi, kredi sigortas: da saglayabilir.

Yeni bir pazarlama sirketinin kurulma masraflari, telefon, posta, kira, kirtasiye ve
genel giderler nedeniyle oldukea yiiksektir. Bundan dolay1, agiklanmamis riicu edilebilir veya
edilemez factoring sirketi, cok biiyiik isletmeler tarafindan kurulur.

Genel olarak, igletmelere, factoring masraflari, satislarin % 0,5°1, ile % 3’1 arasinda
degismektedir. Riicu edilebilir factoring’te ise, masraflar % 0,2 ile % 0,5 oraninda

degisebilir.'*°

2.4.6. Yurt Dis1 veya Thracat Factoring’i

Bu uygulamada alacak riski, bor¢lu iilkedeki muhabir factoring sirketi tarafindan
iistlenilir ve ihracatgiya finansman desteginde bulunulur.'*’ ihracat factoring’i, alicinin baska
bir iilkede oldugu durumlarda gergeklestirilen factoring islemidir. Burada factoring islemine
konu olan alacak ihracat isleminden kaynaklanmaktadir. Bu factoring’de alici, ithalat¢i ve
satic1 da ihracatcr sifatlarmi iistlenmektedir. Thracat factoring’inde yurt igi factoring’e oranla
daha fazla risk unsuru bulundugundan muhabir bir factor kurulusun hizmetlerinden
yararlanilir. Bu muhabir bazen factor’iin subesi veya temsilcisi bazen de ithalat¢inin
iilkesindeki bir baska factoring sirketi olmaktadir. Muhabir factor ithalat¢inin {ilkesindeki
gerekli istihbaratlar1 yaparak limit onaymi ihracat¢inin iilkesindeki factor kurulusa bildirir.
Ihracat factoring’i, factor’iin birgok yabanci iilkede muhabir iliskisi kurmas1 gerektigi i¢in
yurt ici factoring’e gore daha genis bir érgiitleme gerektirmektedir.'*®

Islem alicilarinin kredibilitelerini tespit edebilmek icin factor’un saticidan yurt disinda
bulunan alicilart ile ilgili asagidaki bilgileri istemesi ile baslar.

-Saticinin {i¢ yillik finansal tablolari,

146 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.c., s. 155-156
7 Halil Seyidoglu, a.g.c., s. 436
M. Vefa Toroslu, a.g.e.,s. 9
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-Alicinin ad,

-Alicinin adresi,

-Alict ile olan yillik ticaret hacmi (toplam ihracat),
-Alicinin bankasi,

-Vade,

-Ortalama fatura tutarlar

-Alici ile temas kurma izni (saticinin onayina bakilir).

Factoring sirketi, bu bilgileri ithalat¢inin (alic1) lilkesinde bulunan muhabir factoring
sirketine gonderir. Muhabir factoring sirketi bu alict firmalar1 inceler ve alicinin
kredilibitesine gore garanti limitlerini saptar. Bu limitler dahilinde alicilarin 6dememe veya
mali giicliige diigmeleri halinde belli oranda garanti saglanir. Bu risk {istlenme ve tahsilat
fonksiyonlar1 karsiliginda muhabir factoring sirketi fatura bedeli {izerinden bir komisyon

alir,'¥

2.4.7. Yerel veya Yurt Ici Factoring

Alici, satict ve factor kurulusun ayni iilkede bulundugu factoring islemidir. Bu
factoring, mal ve hizmet satan firma ile ticari borg¢lular arasinda, factoring’e konu olan iilke
ici vadeli ve vadesiz satiglarla ilgili alacaklarin temligini icermektedir.

Yerel factor kurulus, satict firmanin iilke i¢inde yaptigi kredili satislarla her tiirli
muhasebe kayitlarinin tutulmasi, {ilke i¢indeki alacaklarin tahsil-takibi, ek finansman temini,
firmanin ilke i¢indeki potansiyel, mevcut miisterilerinin mali durumlar1 hakkinda bilgi

toplamasi ve piyasa arastirmalari yapilmasi hizmetlerini sunmaktadir.'>

199 flhan Uludag, Erigsah Arican, a.g.e., s. 348
150 Levent Varlik, Tacir Bankacilik, Tiirkiye Is Bankasi Tktisadi Arastirmalar Vakfi, Ankara, 1987, s. 116
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Yerel factoring, Diinya factoring cirosunun %95’ini olusturmaktadir. Yerel

factoring’in Tiirkiye’deki pay1 ise, 1997 yili itibariyle % 23 civarmdadir.""

2.4.8. ithalat Factoring’i

Ithalat factoring sirketinin muhabir araciigi ile yurtdisindaki miisteri firmaya,
ithalatginin 6deme zorlugu yasamasi durumunda, kendisinin ddeme garantisi verdigi bir
factoring tiirtidiir. Bir anlamda, ihracat factoring isleminin tersidir. Gerek, ihracat factoring’i
ve gerekse ithalatci factoring islemlerine ikili factoring sistemi ad1 verilmektedir.

Uluslararasi factoring islemlerinde, bu hizmetleri veren sirketler, uluslararasi factoring

kuruluslarina iiye olup, bu kuruluslarla siirekli irtibat igerisindedirler.'**

151 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s.12
152 flhan Uludag, Erigah Arican, a.g.e., s. 348-349
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UCUNCU BOLUM

FACTORING iSLEMININ AVANTAJ-DEZAVANTAJLARI VE ISLEYISI

3.1. Factoring Isleminin Avantajlari

Factoring diinyada ¢ok uzun bir siireden beri kullanilan pratik, ¢cagdas bir finansman
teknigidir. Ulkemizde factoring’den soz edildiginde akla hemen ihracat ve ihracattan dogan
alacaklarin factore satilmasi gelmektedir. Ancak gelismis iilkelerde bu konu, yani uluslar arasi
factoring, genel factoring basligimin sadece bir boliimiidiir. Baska bir deyisle, iilkemizde
heniiz ¢ok sinirli i¢ ticaret factoring’i gelismis iilkelerde yaygin olup, factoring aslinda dogusu
ve gelismesini Once i¢ ticarete bor¢ludur. Uluslar arasi factoring biitlinlin bir pargast olup
onun iilke disindaki uzantisindan ibarettir.'>

Factoring’in yararlarini; satict firmaya, factoring kuruluslarina ve iilke ekonomisi

acisindan avantajlar1 basliklar1 altinda incelemek gerekmektedir. 134

3.1.1. Satic1 Firmalara Sagladig1 Avantajlar
Factoring’in verdigi hizmetlerin tiimii, bu hizmeti alan isletmelere 6nemli avantajlar
saglamaktadir.'”
1.Eger factoring sirketi, finansman hizmeti yapiyorsa, miisteri firmanin
alacaklarini, vadesinden oOnce, kismen Odemektedir. Bu durumda su yararlar

saglamis olacaktir.'*®

'3 Haluk Erdemol, Factoring’in Hukuksal Yapisi, Diinya Gazetesi Factoring Eki, 17 Agustos 1992, s. 2
13 Niyazi Erdogan, a.g.c., s. 167

155 Rauf Baysal, “Faturan1 Kes Alacagini Devret”, Ekonomist, Say1:41, 13 Ekim 1991, s.49

156 flhan Uludag, Erigah Arican, a.g.e., s. 530
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-Her seyden 6nce miisterinin nakit sorununu ¢ézerek ona finansman saglar.157 Kisa
vadeli bir finansman araci olarak ortaya ¢ikan factoring firmanin acil ¢aligma
sermayesi ihtiyacini giderir.
-Anlagsmanin yapilmasindan sabit minimum bir siirenin (genellikle bir yil)
ge¢mesinden sonra miisteri anlasmadan vazgegerse, kendisine maddi bir kiilfet
yiiklemez."*®
-Yurtdis1 islemlerinde isletmeler istedikleri anda kaynak olarak kullanabildikleri
bu esnek finansman sayesinde fon aliglarim1 6nceden planlama imkani saglar.'>
-Gergekei nakit akis plani sayesinde mevsimler olarak artan satiglarin getirdigi
finansman gereksinimi kolayca karsilanir. Kredi kurumlarina yaptigir diizenli
odemlerle firma, kredi degerliligini arttirir.
-Satis sonrasi factor’un verdigi 6n 6deme ile igsletme, hammaddeyi pesin alarak
6nemli indirimler saglar ve boylece iiretim maliyetlerini diigtiriir.'®’
-Nakit imkanlarmin artmasi, alacaklilarin azalmasi, dolayisiyla bilangonun pasif
kalemlerindeki iyilesme sirketin 6z sermayesini giic;lendir.161
-Factoring ile ithalat¢ilar da pahali kredi mektuplar ve akreditif gibi islemlerden
kurtulur, islemler daha hizli gerg:eklesir.162
-Ihracatta factor kurulusun verdigi 6n 6deme déviz olacagindan, kambiyo borcu
hemen kapatilir ve KDV basvurusu aninda yapilir. Ayrica dovizi, en yliksek kuru

veren bankada ya da doviz biirosunda bozdurma sansi dogar. Oysa akreditifle

gelen dovizi ayn1 bankada bozdurmak zorundadir.

157 B, Arif Kocaman, a.g.e., s. 31

158

C. Berna Kocaman, Finansal Piyasalar (Kurumlar Teknikler ve Araglar), Ankara, 2004, s. 226

15 Cemil Ozyurt, “Factoring’in Sagladigi Avantajlar”, Diinya Gazetesi, 14 Ocak 1997, s.4
10 Ekonomik Trend, “Factoring ile Tanis”, Y1l:3, Say1:5, 29 Ocak 1995, 5.36

1! Niyazi Erdogan, a.g.c., s. 168

12 Lori loannow, “The Trade Factor”, International Business, May 1995, s. 47
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-Alacaklar, stoklar ve ticari bor¢lar azalir. Isletme sermayesi artar. Bilanco daha
likit hale gelir ve banka kredisi kullanma hakki sakli kalr.'®?
-Isletme cari islem diizeyiyle baglantili olarak finansman imkani elde eder.
Isletmenin finansman dengesi bilango oranlarindan belirlenir.
-Factor kurulusun yaptig1 6n 6deme isletmeye nakit girdisi sagladigi i¢in diger
isletmelere oranla rekabet etme giicii artar.
-Miisteriye agik kredi seklinde 90 giine kadar kredi imkani tanir, akreditif agma
zorunlulugunu kaldirir.
-Optimum kaynak kulanimi ve stok diizeyi saglanir.
-Biiyiime dis kaynaklar yerine satiglarla finansman edilir.'®*
-Riicu edilmez factoring sozlesmesiyle, isletmenin alacaklarini tahsil edememe
riski ve likidite sorunu ¢oziiliir.
-Factor’e devredilen alacaklar, isletmelerin likiditesini olumsuz yonde
etkilemez.'®

2. Eger factoring sirketi, garanti-tahsilat hizmeti yapiyorsa;
-Factoring hizmetinden yararlanan firmanin, kredili satig tutarlarin1 vadesinde
Odeyip 6denmedigi endisesi olmaz. Boylece kaynak yonetimi basitlesir.
-Kredili satiglarin muhasebelestirilmesi isini factor kurulus iistlendigi i¢in satici
firma kendisinden kredili mal alan bir miisterisi i¢in ayr1 bir hesap agma ve bu
sekilde acilmis cok sayida hesabin izlenmesi yiikiinden kurtulur. 166
-Factor sirketlerin yurt dis1 piyasalara ait bilgileri toplamasi ile 6zellikle orta ve

kiictik dlgekli firmalar dig pazarlara daha kolay girebilmektedir.

163 Rauf Baysal, Tolga Kagan Kog, “Gelisen Finans Teknikleri”, Capital Guide, 6/ 1994, s.28-29
164 Qudi Apak, Uluslararasi Finansal Teknikler, Istanbul, 1995, s. 96-97

195 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.c., s. 17

166 flker Parasiz, Kemal Yildirim, a.g.e., s. 367
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-Giivenilir istihbarat sonuglarma gore satiglarini 6deme giicli olan alicilara
yapan, isletme yoneticileri, gelecege doniik en dnemli yatirimlar: olan alicilarin
mali durumundan en kisa zamanda haberdar olurlar.

-Akreditif sozlesmelerinde c¢ok kiigiik evrak hatalar1 olsa bile ithalat¢1 kotii
niyetli ise, mali kullanir ve parayr 6demeyebilir. Factoring bu olasilig1 ortadan
kaldirr.'®’

-Tahsilatin takibi firmalara zaman kaybettirir. Ustelik aksayan, 6denmeyen
alacaklar hem firetimi engeller hem de idari takip, kanuni takip ve avukat
masraflar nedeniyle ek mali yiik getirir. Oysa karsisinda giiclii ortakli bir
factoring sirketi goéren bor¢lu s6z konusu borcun Odenmesine Oncelik
tastyacaktir.

-Isletmeler factoring sayesinde bir istihbarat ve tahsilat departmanma ihtiyag
duymadiklarindan zaman ve finansal agidan tasarruf saglarlar.'®®

-Factor kurulus tarafindan toplanan bilgilerle isletmelerin ihracat potansiyeli
artar.

-Alict ile ortaya ¢ikabilecek farkli lisan sorunlari, factor kurulus tarafindan
¢Oziilir.

-KOBI’lerin tahsilat sorunlar1 ¢oziilerek, saglikli bir sekilde biiyiimelerine
yardimci olunur.

-Acik hesap seklinde yapilan satiglar artar ve bu sekilde ortaya ¢ikan alacaklar
giivenli hale gelir.'®

-Factoring sistemi, alict ile satici arasindaki iliskiyi, pazara ait bilgileri

yenileyerek ve canli tutarak kuvvetlendirir. Bdylece yanlis kredilendirme ve

167 Ekonomik Trend, a.g.m., s. 36
18 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.c., s. 17-18

169

C. Berna Kocaman, Finansal Piyasalar, a.g.e., s. 233
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miisteriye gereken ilgiyi, giiveni gostermemekten kaynaklanan pazar kayiplarina
engel olur.'”

-Factoring sirketi, tahsilat garantisi sayesinde miisteri firmanin alacaklarini belli
limitler igerisinde % 100 garantiliyebilmektedir. Garanti siiresi dolmadan veya
limit iptalinden Once yapilan sevkiyatlardan dogan alacaklar da factoring
sitketinin garantisi altindadir. Boylece miisteri firma, yeni piyasalara girerken
misterilerin ticari riskini dikkate almayabilir.

-Uluslararast  isletmelerde alacaklinin, bor¢lunun iilkesindeki  hukuki
diizenlemeler hakkinda bilgiye sahip olmasi, anlasmalik durumunda, para ve

zaman tasarrufu bir glivence yaratir. 17

3.1.2. Factoring Kuruluslarina Sagladig1 Avantajlar

Biitiin diinyada oldugu gibi iilkemizde de factor kuruluslar giiclii banka yada finans
kuruluslarin ortakliklar: halinde ¢alismaktadirlar. Bu sirketler pazar aragtirmasi ve analizlerle,
pazardaki biiyiikk firmalar1 bankalara kanalize edebilmektedirler. Factoring firmalarinin
artmast da hizmet kalitesinin artmasina ve fiyatlarin rekabet nedeniyle diigmesine neden
olmaktadir.'”?
Bu kuruluglarin da amaglarinin karlarin1 maksimize etmek oldugu, piyasadan 6nemli pay
almak i¢in teknik donanim, kaliteli personel, uluslararasi iligkiler ve entegrasyon konularinda
kendilerini gelistirmeleri zorunludur. Ciinkii fazla gelir elde etmeleri, sunacaklari hizmet
gesitlerine ve kolayliklara bagh olacaktir.'”

-Factor sirketi, sundugu hizmetin karsiliginda satic1 firma ile yapilan sézlesme

cergevesinde kredili satig iizerinden belli oranda komisyon tahsil etmektedir. Bu

170 flhan Uludag, Erigah Arican, a.g.e., s. 351-357 _
71 Arman Kirim, “ Factoring-Forfaiting Semineri,” Istanbul, Mayis 1992
172 Haluk Erdemol, Factoring, a.g.e., s. 17

173 1 event Varlik, Tiirkakin Ozcan, Niyazi Giircan, Leasing-Factoring-Forfaiting, Tiirkiye is Bankas1 Yayin,
Istanbul, 1985, s.119
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komisyon, satict isletmenin vermis oldugu hizmetin karsilig1 ile factor kurulusun
rekabet giiciine bagli olarak serbestce tespit edilebilmektedir.

-Factor sirketi elde ettigi verileri diger calismalarinda da kullanilabilmektedir.
Ornegin, satict firmanm yaptigi satislarin  hacmi, geliri ve bunlardaki
degisiklikler konjonktoriin seyrini saglikli bir sekilde yansitabilmektedir.
Boylece, factor sirketi ekonominin genel durumu hakkinda elde ettigi bilgiyi
hissedarlarina ve yan kuruslularina aktararak ilerideki faaliyetleri icin
kullanabilmektedir.

-Factoring, sisteme giren firmanin finansal politikasini etkilemekte, bu etkilesim
zaman icinde is hacminin artmasima yonelik bir gelisme gostermektedir. Ote
yandan artacak is hacmiyle ihracatci, kendine ek bir yiik getiren factoring
masraflarini karsilarken, factor kurulus da vadeli dis satim tutar1 tizerinden belli
bir factoring komisyonu ¢ercevesinde daha fazla getiri elde etmektedir.

-Biiyiik ticari firmalar, factoring faaliyetlerine girmekle hem factorlerin hem de
bunlarin arkasindaki bankalarin devamli miisterileri haline gelebilmektedir.
Ayrica ardaki iligkiler gelistikce factor sirketin satici firma iizerindeki etkisi ve
agirhgr artmaktadir. Sonugta ise factor sirketi, satici ile miisteri arasinda
vazgecilmez bir araci durumuna gelmektedir. Bu nedenle satici firmalarin
zamanla danigmanlik ve finansal destek acisindan factore daha fazla dayanmalari

onlar1 bu kuruluslarm birer pargasi haline getirebilmektedir.'”*

3.1.3. Ulke Ekonomisi Acisindan Avantajlari
Gerek iilke i¢i factoring, gerekse uluslararasi factoring iilke ekonomisine cesitli

katkilar saglamaktadir. Bunlarin baslicalar1 sdyle siralanabilir;

174 B, Arif Kocaman, a.g.e., s. 34
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-Factoring islemi her seyden Once firmalarin verimli sekilde isletilmesini
saglayarak, iilke ekonomisine dolayli katkida bulunur. Factoring islemi
sayesinde firma, tiim kaynaklarin1t malin tedariki, tiretimi, satig1 gibi gergek ve
verimli ¢abalar iizerinde yogunlastiracaktir.

-Miisteri malin1 vadeli satmakta, fakat karsiligin1 pesin almaktadir. Boylece ticari
hayat canlanmakta, liretim ve dolayisiyle istihdam artmaktadir.

-Factoring faturali satiglara yonelik bir hizmet oldugu igin, gelirlerin
belgelendirilerek vergilenmesinde 6nemli katki saglayacaktir.

-Uluslararasi factoring’de ihracatciya ihracat bedelinin 6denmesi garanti edilmek
suretiyle, ihracat¢inin cesurca yeni pazarlara girmesi ve yeni miisterilerle
baglant1 kurmasi, dolayisiyla ihracat gelirlerinin artmasi saglanacaktir.
Ithalatginin - 6dememesi riskinin gerceklesmesi halinde riziko ithalatginin
ilkesindeki muhabir banka tarafindan karsilanacagi igin, lilkemizin bir doviz
kaybida s6z konusu olmayacaktir. Factoring isleminin sagladigi acik hesap
imkani, uluslararasi alanda iilkemizin rekabet sansini da artiracaktir.

-ithalat factoring’i acisindan baktigimizda ise, ithalatgilarimiz factoring
sayesinde akreditif actirmak zorunda kalmaktan kurtulacaklar, boylece akreditif
actirmakta kullanilan banka limitleri bagka alanlarda finansman saglamakta
kullanilabilecektir.'”

-Bankalarin vade faiz farkina karsilik, factoring islemleri maliyetlerinin ucuz
olmasi, 6zelikle kiiciik ve orta dlgekli firmalarin nakit problemlerini azaltict rol
oynamaktadir.

-Factoring sirketlerinin, alacaklarin takip ve tahsil etme islemlerini yiiklenmesi

durumunda miisteri firmalar, personel, zaman ve biirokratik islemlerden tasarruf

175 flhan Uludag, Erigsah Arican, a.g.e., s. 352
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yapmakta'’® ve bu kaynaklarmi baska alanlarda kullanmalarina imkan

tanimaktadir.

3.2. Factoring Isleminin Dezavantajlar

- Factoring, tutucu firmalar tarafindan tehlikeli bir finansman ydntemi olarak
kabul edilmekte ve bu firmalara gore factoring’e bagvuranlar gergekten likit olan
alacaklarin1 satmaktadirlar. Bu ise finansman likiditesinin azalmasma neden
olmaktadir. Bu agidan factor’le igbirligine giden firmalar, piyasadan vadeli mal
temininde giigliiklerle karsilasirlar.

- Miisteri, factoring sirketinin kendisine sagladig: faydalar karsiliginda bir bedel
O0demektedir. Factoring sirketi tarafindan yapilan 6n 6deme nedeniyle faiz, hizmet
edimlerinin iistlenilmesi nedeniyle factoring harci ve alacagin tahsil edilmeme riskinin
tistlenilmesi nedeniyle delkredere harci denilen bir komisyon o6denmektedir. Bu
nedenle de miisteri agisindan pahali bir finans hizmeti olarak nitelendirilmektedir.
Ayrica her bir miisteriye yapilan satiglarin degeri kiiclik ve fatura sayis1 kabarik ise
maliyeti daha da yiikselmektedir.'”” Ancak bu sakinca giiniimiiziin gelisen bilgisayar
sistemleri sayesinde, idari giderlerin diisliriilmesi yoluyla ortadan kalkacagi da bir
gergektir.'”®

- Uluslararasi factoring’de, uygun muhabir factor se¢ilmeyisi veya bulunmayisi
factoring’in diger bir sakincasini olusturmaktadir. Eger muhabir factor, kredi
limitlerinin belirlenmesinde, alacaklarin tahsilat ve takibinde, alacak hakkinin
korunmasi i¢in yapilmasi gereken girisimlerde gecikiyorsa, bu tiir gecikmeler dnemli

sorunlar dogurmakta, riski artirmaktadar.'”

176 Birgiil Subasi, Sorularla Factoring, ITO Yayini, No: 50, Istanbul, 1996, s. 15-16

77 Mehmet Tomanbay, Dis Ticaret Rejimi ve ihracatin Finansmani, Ankara, 1995, s. 192
178 Oztin Akgiic, Finansal Yonetim, a.g.e., s. 564

1 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s. 18
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- Alacaklarin satisinin bazi is kollarinda uygulama olanagi olmayabilir.

- Alacak haklarimin satigi, piyasada bazi isletmelerin giiven kaybetmelerine
neden olabilir. Ciinkii alacak haklarmin satisi, s6z konusu isletmelerin finansman
acisindan zor durumda olduklar1 seklinde finansman saglayan isletmelerin kredi

degerliliginden siiphe etmekte ve kredili mal satmaktan kaginmaktadirlar.

3.3. Factoring’in Isleyisi
Factoring kredili satis yapan firmalarin bu satislarindan dogan alacak haklarim
bankalara veya bu konuda uzmanlagmis diger finansman kuruluslarina satmalaridir. Bunun
icin factoring sirketi, satic1 firma ile bir s6zlesme imzalamak ve bu anlagsmaya gore firma
kredili olarak yapacagi tiim satiglar i¢in factoring sirketinin onayini almak zorundadir.
Dolayistyla firmanin factoring sirketine damigmadan yaptigi kredili satiglardan dogan
alacaklari factoring sirketini baglamaz.'®
Islem alicilarinin kredibilitelerini tespit edebilmek igin factor’un saticidan asagidaki
bilgileri almasi ile baglar:
-Saticinin son {i¢ aylik finansal tablolari,
-Alicinin ad,
-Alicinin adresi,
-Alict ile olan yillik ticaret hacmi,
-Alicinin bankasi,
-Vade,
-Vadeye gore garanti limiti ihtiyaci,

-Alict ile temas kurma izni (satict onayina birakilir).

1% Sudi Apak, a.g.e., s. 93

70



Factor, bu bilgilerin 15181 altinda, alicilar hakkinda istihbarat yapar ve saticiya
imzalanacak factoring sézlesmesinin sartlarini, komisyonu ve iskonto oranini sunar. Satici ile
varilacak anlagsma neticesinde karsilikli olarak factoring sézlesmesi imzalanir ve satici artik
factor’iin miisterisi olur.'’ Factoring islemi, bor¢lunun miisteriye yaptigi sozlesme teklifinin
miigteri tarafindan factoring sirketine sunulmasiyla baslar.'"®™ Bu arada, satici isletmenin
miisterilerine birer mektup gondererek, 6demelerin factor’e yapilmasi gerektigini bildirmesi
gerekir.

Bilindigi gibi, factoring islemleri, genellikle yurt i¢i ve yurt dis1 factoring olarak ikiye

ayrilabilir. Bu nedenle, factoring’in isleyisini ayri ayr1 degerlendirmekte yarar vardir.'®

3.3.1.Yurt ici Factoring’in Isleyisi

Yurt i¢i factoring sozlesmeleri, so6zlesmede yer alan tiim taraflarin ayni iilkede
bulundugu sézlesme tiriidiir.'®* Yurt i¢i factoring’de taraflar ii¢ tanedir. Bunlar satici firma,
alict firma (miisteri) ve araci kurulus (factor)’dur. Uygulamada yurt i¢i factoring su sekilde
calisir: Yurt i¢indeki bir firma bir factoring sirketi ile yurt i¢inde factoring islemi yapacagini
bildirerek factoring anlagsmasini imzalar. Satici firma, durumu miisterisi olan alic1 firmaya
haber verir. Factoring islemini yapacak olan kurulus muhabir bankacilif1 aracilifiyla yurt
icindeki alic1 miisteri hakkinda bilgi toplar. Alict miisterilerin moralite ve kredibilitesini tespit
eder. Factoring gerceklestirecek olan kurulus, istihbarati yeterli oldugu takdirde satici firmaya
kredi limiti verir ve factoring yapmaya hazir oldugunu bildirir. Satici firma dahilindeki
miisterisine mal1 sevk eder ve diizenlemis oldugu faturanin aslint miisterisine yollar. Bir
kopyasin1 da iizerine temlik serhini koyarak ve Odemenin araci kurulusa yapilmasini

bildirerek factoring sirketine verir. Factor kurulus faturada gosterilen meblag1 vadesinde tahsil

'8 Ozcan Kaslioglu, a.g.e., s. 255-256

182, Arif Kocaman, a.g.e., s. 19

183 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s. 12

184 Siileyman Yiik¢ii, Mine Tiikenmez, a.g.e., s. 1146
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ederek satici firmaya oder. Satici firmanin pesin 6deme istemesi halinde faturanin % 70- %80
bedeli satict firmaya avans olarak Odenir. Bu durumda factoring bir tiir iskonto islemi
olmaktadir. Yurt i¢i factoring de tahsilat riskini aract kurulug istlendigi icin, reklamasyon
disindaki tiim sorunlar factoring kurulusu tarafindan ¢oziimlenir ve satici firmaya sadece bilgi
verilir.'®
Yurt i¢i factoring islemleri sadece sozlesmenin igerigine gore farklilik gdsterir. Bu
farkliliklar;
-Alictya bildirimli factoring islemleri=Garanti+tahsilat+finansman hizmeti.
-Alictya bildirimsiz factoring islemleri= Garanti+finansman hizmeti.
-Miisteriye kabil-i riicu factoring islemleri= Finansman-+tahsilat hizmeti.
-Miisteriye gayri kabil-i riicu factoring islemleri= Garanti+tahsilat hizmetlerini
icerir.'®
Factor kurulus tarafindan bir firmada aranan 6zellikler sunlardir;
-Kaliteli tiriin ve hizmet,
-Isinde ehli bir yonetim,
-Belirlenmis satis kosullari, prensip olarak her miisteriye ayni kosul,
-Uzun vade olmamasi,
-Konsinye satig olmamasi
-Taksitle 6deme olmamasi,
-Asgari mahsup hesabi,
-Belirlenmis borglular,

-Biiyiime potansiyelidir.'®’

185 _Selahattin Tuncer, , iSO Dergisi, Say1:301, 22 Mart 1991,s.37
186 flhan Uludag, Erigsah Arican, a.g.e., s. 345
'8 Niyazi Erdogan, a.g.c., s. 142
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Yurt ici factoring islemi, sematik olarak asagidaki gibi gosterilebilir;

FACTOR
| KURULUS

A
Al A AA

A 4 vV Vv

SATICI

ALICI 5

A

GRAFIK 3: Yurt i¢i factorin’in isleyisi '**

1.Factor’e Basvuru

2.Teklif

3.Factoring S6zlesmesi

4.0Onay

5.Mallarin Miisteriye Gonderilmesi
6.Faturanin Temliki

7.0n Odeme

8.Fatura Bedelinin Tahsili

3.3.2. Yurt Dis1 Factoring’in Isleyisi

Uluslararasi factoring, iiretici firmanin yurt disinda yaptigi satiglar i¢in kullanilan bir
finansman yonetimidir. Akreditifli islemler ve akreditif disindaki pesin olmayan tiim dis
ticaret iglemleri factoringe konu olmaz. 1992 yilinda tek pazara gecen Avrupa, uluslararasi

factoring’i 6nemli kilmaktadir. Kredili satislarda risk, uluslararasi ticarette daha yiiksektir.'®’

188 Al Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e.,s. 13 )
189 Ramazan Ersoy, “Tiirkiye’de Factoring”, IAV Semineri, Istanbul, 1996, s.86
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Uluslar arasi factoring isleminde “klasik factoring’den” farkli olarak dort taraf vardir.
Ihracatc1 ve onun kendi iilkesindeki factor’ii, ithalatgr ve onun kendi iilkesindeki
factor’tidiir.'*’

Satic1 agisindan uluslararasi factoring ile yurt i¢i factoring arasinda bir fark yoktur.
Alacaklarin tahsilati, finansman saglamasi ve riskin iistlenilmesi agisindan saticinin muhatabi
yine kendi iilkesindeki factor kurulus olacaktir. Ancak factor kurulus degisik iilkelerdeki
alacaklarin tahsilati i¢in muhabirlik iligkisinde oldugu factor kuruluslarla iletisimde
bulunacaktir.'"

Yurt dis1 factoring’in isleyisini asagidaki gibi gosterilebiliriz;

1.1hracatei iilkesindeki factor kurulusa bir sdzlesme yapar.

2.ithalatci tarafindan ihracatciya siparis verilir.

3.Gelen ihracat talepleri yurt i¢indeki factor kurulusa bildirilir.

4.Yurt i¢indeki factor kurulus, muhabir factor kurulusun onayini alarak ihracat¢iya
sunabilecegi hizmetleri bildirir.

5.Isletme mallari ithalatgiya génderir.

6.Alacak tutari, yurt i¢ci muhabir factor’lere devredilir. Miisteriye gonderilen
faturalarda 6demenin factor’e yapilmasi gerektigi bildirilir.

7.Yapilan sozlesmeye gore, yurt ici factor kurulus ihracatciya on Odemede
bulunur.

8.Vadesi gelen fatura bedeli, ithalat¢i tarafindan muhabir bankaya ddenir

9.Muhabir factor yaptig1 tahsilat1 yurt i¢ factor’e dder.

' Richard Brealey, Stewart Cmyers, Principles of Corporate Finance, New York, 1991, s. 760
191 AKktif Finans. Factoring El kitabi, Istanbul, 1995s.13
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GRAFIK 4: Yurt dis1 factoring’in isleyisi

Uygulamada uluslararas: factoring farkl iki sekilde uygulanr.'**

1. Cifte Factor Yonetimi: Miisterinin ihracat¢idan dogan alacagi factore devretmesi
durumunda, ihracatin yapildig: iilkede yerlesik ayni factoring zincirinin temsilcisi diger bir
factorun alacagin takibi ve tahsilini iistlenmesidir. Ana factor (ihracatgi factor) borglu
iilkedeki faaliyetleri, temsilci factore (ithalat¢i factore) devretmesine ragmen, hizmetin her
yoniiyle miisteriye karst sorumludur. Yabanc iilkedeki factor kredi riski ve miisteri hesabi
yonetimi agisindan ihragatci factore hizmet verir. Sistem, ihracat factorunun miisteri ile ilgili
bilgileri almas1 ve bu bilgileri ithalat¢1 factore ulasmasi ile islemeye baslar. Ithalat¢ factor,
ihracatg1 factore ticretini bildirir. Anlasma saglandiktan sonra silire¢ teorik esaslar

. . 193
cercevesinde isler.

92 Ali Cey}an, Finansal Teknikler, a.g.e., s. 14
193 Aykut Oncel, “Factoring’in Uluslararas1 Yapisi”, iSO Dergisi, 1991, 5.61-63
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2.Zincirleme Factoring Yonetimi: Thracat¢inin alacaklarinin ihracat factor’iince satin
alinmasina, borglunun ithal ettigi mallart kendi {iilkesindeki alicilara satmasindan dogan
alacaklarinin da ithalat factor’lince satin alinmasina dayanan bir sistemdir.

Bu durum ihracat¢inin bir tilkeye yaptigi satiglarin hepsini tek bir firmaya yapmasi
durumunda meydana gelmektedir. Bu tek ithalat¢inin ihtiyag duydugu finansman tutari,
ithalat factor’iiniin kendisine teminatsiz olarak tahsis ettigi limitten daha fazla olabilir. Bu
sorun ithalatcinin, ithalat factor’ii ile bir factoring anlasmasi yapmasi ve alacaklarini bu
factor’e satmasi ile giderilir. Alacaklarin satin alinmasi ile olusan bakiye kredilerin teminati
olur.

Zincirleme factoring sistemi ilk islemlerde sorun dogurur. Ciinkii ihracatin fiilen
yapilmasindan sonra mallarin yerel pazarda satisina kadar gegen siire i¢inde ithalat factoriiniin
elinde higbir kontrol olanagi bulunmamaktadir. Bu bosluk ihracat¢inin ithalatgiya yaptigi

satiglarmimn ilk partilerinin riicu edilebilir hizmet kapsamina alinmast ile giderilir."*

3.4. Factoring Isleminin Maliyeti

Biitlin finansal islemlerde oldugu gibi factoring islemlerinin de kullanicilar agisindan
bir maliyeti vardir. Maliyet unsuru, factoring sirketleri tarafindan satici firmalara sunulan
hizmetlerin ¢esidine gore farklilik gosterir. Satici firma factoring’in hizmet ve teminat
fonksiyonlarindan faydalaniyor ise factoring komisyonu giindeme gelmektedir. Eger satici
firma factoring’in finansman fonksiyonundan faydalaniyor ise bu takdirde finansman faizi de
giindeme gelmektedir.

Factoring islemlerinde fiyati, is yiikii ve risk olmak iizere iki temel unsur

belirlemektedir.

M. Vefa Troslu, a.g.e., s. 24-25
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Factor, is yiikiinii hesaplarken'®” asagidaki unsurlar dikkate alir;
-Alicilarin sayist,
-Alicilara kesilen fatura sayisi,
-Ortalama fatura tutari,
-Alicilar tarafindan yapilan 6demlerin sayis1 ve tutari,
-Alic1 basina diisen fatura tutari,
-Alic1 basina diisen 6deme tutart,
-Alim-satima konu olan mal ve hizmetler,
-Alicilarin nitelikleri,
-Alicilarin nicelikleri.

Yukarida siralanan degiskenlerin her birinin tek tek miisteri mal ve hizmet temelinde
degerlendirilmesinin yapilmasi gerekir. Yapilan bu degerlendirme sonucunda factoring sirketi
tarafindan olusturulacak fiyat miisteri adayina iki farkli bedel olarak yansitilir.'”®

1.Hizmet bedeli olarak komisyon maliyeti,

2.Iskonto bedeli olarak faiz maliyeti.197

3.4.1. Factoring Komisyonu

Factor’un kredileri kontrolii, kredi riskini kabulii, alacak hesabini1 kabulii, tahsilat ve
muhasebe isleri ile ilgili hizmet sonucu aldig iicrettir. Komisyon aylik olarak, ay i¢inde
factorlenen toplam satislar tizerinden alinir. Komisyon orani anlagma ile belirlenir. Genellikle

yillik factoring’e konu olan satig miktar1 baz alinir. Factor kurulus ticaretteki kredinin riski,

15 M. Vefa Troslu, a.g.e., s. 27

19 Mehmet Melemen, S. Burak Arzova, Uluslararasi Ticaret Alternatif Finansman Teknikleri ve
Muhasebelestirilmesi Ticari Yazisma Ornekleri, istanbul, 2000, s.387

7 Ali Ceylan, isletmelerde Finansal Yonetim, a.g.e.,s. 159
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islem yapabilecegi fatura sayisi ve kredi miktarini tesbit eder. Bunlar gbz oniinde tutularak
komisyon oran1 satislarin % 0,5 ile % 3’ii arasinda degisir.'*®

Komisyon tutar belirlenirken su unsurlar dikkate alinir;

-Sabit giderler, kirtasiye, haberlesme, yasal dava takip ve personel giderleri,
-Riskin sifirlama bedeli veya riziko primi,
-Kéar marji.

Sabit giderler, factor kurulusun miisteriye verdigi hizmet nedeniyle yaptigi
harcamalar1 igermektedir. Bunun nedeni, alacaklarin tahsilati hizmetini veren factor’un
bununla ilgili olarak yapacagi tiim kirtasiye, haberlesme, yasal dava, takip ve personel
giderlerini tistlenmesidir.

Risk, sifirlama bedelinin ise, alicinin riski, iilke riski ve Odeme kosullar
belirlemektedir.

Yurt i¢i factoring komisyonu, % 0,5 ile % 3 arasinda degismektedir. Yurt dist

factoring’de alacagin tahsil edememe riski ithalat factor’iine aittir. Bu nedenle komisyon orani

muhabir factor tarafindan belirlenebilir.'*’

3.4.2. Finansman Faizi
Finansman faizi ise; factoring miisterisinin talep etmesi durumunda 6n 6deme adi
altinda kendisine kullandirilan fonlarin karsilig1 olarak 6demenin yapildig: tarihten, bor¢ludan

tahsilatin yapildig: tarih arasindaki giin sayis1 temel alinarak hesaplanir.””

Bu faiz, alicinin
faturay1r 6demesinden dnce verilen avans tutarina uygulanir.
Factoring sirketinin, satict firmaya sagladigi finansman iki sekilde olmaktadir.

Birincisinin de factor tarafindan 6n 6deme yapilmakta ve yapilan bu 6n ddemenin tasfiyesi

sirasinda kullanim siiresine gore faiz hesaplamasi yapilmaktadir. Uygulamada bu yonteme

198 Beratiye Oncii, iIGEME Dis Ticaret Biilteni, Ekim 1988, s.11
19 Burhanettin Tandogan, a.g.c., s. 260-261
200 \fehmet Melemen, S. Burak Arzova, a.g.e., s. 388
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borglu cari yontemi denilmektedir. ikincisi ise iskonto yontemidir. Burada iskonto faizinden
s0z edilir. Bu yontemde islemin basinda iskonto faizi pesin olarak hesaplanir ve factor’e
temlik edilen fatura tutarindan diisiilerek kalan bakiye satic1 firmaya ddenir.

Factoring sirketinin satici firmaya yaptigi 6n O6deme karsiliginda tahsil edecegi
finansman faizinin hesaplanmasinda uygulanacak faiz orani factoring isleminin yurt i¢i veya
uluslararas1 olmasina gore degismektedir. Yurt i¢i islemlerde gilincel YTL faiz oranlar1,*"!
yurt dis1 islemlerde iskonto orani LIBOR (London Inter-Bank Offered Rate-Londra
Bankalararas1 Faiz Orani1), PRIME RATE ve bunlara ek olarak belirlenen risk marjina gore
tespit edilir. Ancak, riske gore belirlenecek olan ek faiz orani veya spread, miisterinin yillik is
hacmine ve kredi degerliligine gore belirlenmektedir. Bu oran, uygulamada genel olarak % 1
ve % 3 arasinda degismektedir. LIBOR’un iskonto bedeli olarak esas alinmasinin nedeni,
uluslararas1 piyasalarda banka kredilerinde kullanilan temel faiz orani olmasi ve 3 aylik
oranin 90 giinliik satig vadelerine uygun gelmesidir.

Thracata yonelik factoring’de, factor’un uyguladigi iskonto bedeli, bankalarin kisa
vadeli ihracatta doviz kredileri ile rekabet etmektedir. Factoring’le temin edilen finansman,
muhabir banka tarafindan yabanci alicinin riskine gore saglandigindan, maliyet, doviz kredisi
maliyetinden diisiik olabilir.

Odenerek faiz tutari, yillik faiz oranina bagl olarak degisebilecegi gibi, risk payima
bagli olarak da degisir.

Miisteriden alinan komisyon ve iskonto seklindeki finansman iicreti, islem banka
bilinyesinde yapiliyorsa %5 Banka ve Sigorta Muamele Vergisi (BSMV) ve % Soraninda
Kaynak Kullanom Destekleme Fonu (KKDF)’na tabidir. Bu islem, factoring sirketi

biinyesinde yapiliyorsa sadece, % 5 oranminda BSMVne tabidir.”*

1M, Vefa Troslu, a.g.e., s. 29-30
2020\ . Vefa Troslu, a.g.e., s. 31
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3.5. Factoring’in Alternatif Finansman Yontemleriyle Karsilastirilmasi

3.5.1. Factoring ve Leasing

Bilindigi gibi, leasing malin miilkiyetinin kiralama sirketinde, kullanim hakkinin ise
kiracida oldugu bir finansman yontemidir. Kiraci, istedigi takdirde, kiralama siiresi sonunda
malin sahibi olabilir. Bu yontemde, leasing sirketi kiralama nedeniyle, kambiyo ve 6denmeme
riskinden korunmaktadir. Kiraci sirket ise, taksitle 6deme kolayligindan yararlanarak malin
sahibi olmaktadir. Politik ve transfer risklerini azaltmak isteyen leasing sirketi, kiraci sirketin
iilkesindeki temsilcisinin aracilifiyla s6zlesme yaparak, kira 6demelerinden dogacak risklerini
Snleyebilir.””

Factoring ve leasing arasindaki farklardan birisi, isleme konu olan mal tiirleriyle
ilgilidir. Factoring, alacaklarin factor’e devrini igeren, devamli olarak yapilan, yatirim,
tilketim ve hizmet sektoriiniin finansmaninda kullanilan kisa vadeli finansman yontemidir.
Leasing ise, yatirim mallarinin finansman i¢in kullanilan orta ve uzun vadeli bir finansman

yontemidir.?**

3.5.2. Factoring ve Forfaiting

Islemlerin kaynak sorunlarini karsilayan finansla araglar olarak goriilmesine karsim,
ozellikle uluslararasi isletmelerin karst karsiya bulunduklar1 en 6nemli risklerin basinda olan
kur riskini belli bir maliyetle yok etme imkan1 saglamalar1 bakimindan factoring ve forfaiting

islemler i¢in son derece uygun olmaktadir.

203 Burhanettin Tandogan, a.g.e., s. 256
24 Aykut Oncel, “Cagdas Dis Ticaret Finansman Yéntemleri icinde Factoring’in Yeri ve Onemi”, iSO Dergisi,
Temmuz 1991, s. 51

80



Bu finansman tekniklerinin 6zelliklerini siralayarak farkliliklarini kolayca ortaya
koymak miimkiindiir;**’

- Forfaiting’de vade 1-5 yil, factoring’de vade 30-180 giin veya en ¢ok 360
giind{ir.
- Forfaiting yatirim mallarimin finansmaninda kullanir iken factoring tiikketim
mallarinin finansmaninda kullanilir.
- Forfaiting daha ¢ok uluslararasi islemlerden dogan alacaklar i¢in kullanilir,
factoring gerek yerel gerekse uluslar arasi islerden dogan alacaklar igin
kullanilir.
- Forfaiting’de alacak senetlerinin ikincil pazarlarda alim satimlari miimkiin
oldugu halde, factoring’de alacak senetlerinin ikincil piyasalarda islemleri
yoktur.
- Forfaiting genellikle belgeli ihracat talepleri i¢in kullanilir, factoring ise
her tiirlii ihracat talebinde kullanilabilir.
- Forfaiting’in minimum islem tutar1 25.000 ABD Dolar1 iken factoring’de
minimum tutar yoktur.
- Forfaiting’de faiz iskonto metodu ile hesaplanir, factoring’de faiz cari
hesaplar metodu ile hesaplanir.
- Forfaiting’de borglu genellikle bilgilenmek istemez, factoring’de borglu
bilgilendirilmelidir.
- Forfaiting’de ana amag; 6dememe riskini elimine etmek ve vadede nakit
paranin transfer edilmeme riskini karsilamaktir, factoring’de ana amag;
yeniden finansman diizenleme, kredilendirilen hesaplarini  denetleme,

muhasebe ve tahsilat islerini yapmaktir.

205 A Hamdi Ceran, Y. Beyazid Onal, “Bir Finansman Modeli Olarak Forfaiting ve Muhasebelestirilmesi”,
Iktisat-Isletme ve Finans Dergisi, Say1:75, Nisan 1992,s.25
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- Forfaiting’de iskonto oranlar1 sabit iken, forfaiting’de iskonto oranlari
degiskendir.

- Forfaiting’de ihracat¢iya basvuru hakki yok iken, factoring’de kusur
halinde ihracatciya basvuru hakki vardir.2*®

- Forfaiting’de ihracat¢i komisyon odemez, factoring’te ticari riskin
karsilanabilmesi i¢in ihracat¢i komisyon oder.”"’

- Forfaiting’de iskonto miktar1 ¢ikarildiktan sonra alacagin nominal degeri

finanse edilirken, facroring’de kural olarak alacagm %90’1 finanse edilir.””®

3.5.3. Factoring, Senet iskontosu ve Senet Istirasi

Bankacilikta istira ve iskonto, vadesi gelmemis bir senedin vade tarihine kadar gecen
stire ile orantil1 faizinin diistiliip, senet bedelinin ilgili tarafa pesin olarak 6denmesidir.

Senet iskontosu ve istirasi arasinda dnemli bir fark yoktur. Tahsile verilen senetlerin
bor¢lu ve alacaklist ayni sehirde ise, senet iskontosundan, farkli sehirlerde ise, senet
istirasindan soz edilir.*”’

Miisteri ile banka arasinda yapilan iskonto sozlesmesi geregi miisteri, policeleri
bankaya ciro etmekle ve ciro edilen policelerin bordrosunu bankaya vermektedir. Banka,
poligelerin tahsis ettigi kredi limitlerini asip asmadigini, poli¢e borglularinin mali kurumlarin
aragtirmakta ve olumlu buldugu taktirde, police tutarlarindan vade tarihine kadar igleyecek ara
donem faizlerini, komisyon miktarlarini, masraflarini indirerek bakiyeyi miisterinin serbestce

tasarruf edebilecegi hesabina gecirmektedir.

206 Cevat Gerni, Dis Ticaret ve Finansmani, ISO Yayinlari, Istanbul, 1994, s. 101

27 Mine Kiigiikkiremitci, “Factoring ve Alternatifler”, Kalkinma Dergisi, Tiirkiye Kalkinma Bankas1 Yayini,
Say1:39, Aralik ,1991 ,s. 8

288 Arif Kocaman, a.g.e., s. 27

299 Burhanettin Tandogan, a.g.e., s. 27
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Senet iskontosunda, factoring’de oldugu gibi miisteriye vadeden dnce nakit ddeme
yapilmaktadir.®'® Ancak bu benzerlik yani sira her iki islem arasinda asagidaki farklar
bulunmaktadir;

- Iskontoda, genel ve toplu alacak uygulamasi yoktur. Bu tiir alacaklarin da
factoringe tabi tutulmas1 miimkiindiir.

- Iskontoda faiz ve diger kesintiler kredi verilirken pesin olarak tahsil edilir.
Factoring’de bu gibi kesintilerin pesin tahsil edilnme zorunlulugu yoktur ve
factoring 6demesi genelde borglu cari hesap seklinde ve avans olarak yapilir.

- Iskonto’da, iskonto edilen senede ait alacagin ddenmeme riski iskontoyu
yapan kurum tarafindan {stlenilmez. Tam factoring’de, alacagin 6denmeme
riski factor tarafindan garanti edilir.

- Gelecekteki bir alacagin iskontosu s6z konusu olmaz, factoring’de, ise tabi
tutulmasi s6z konusu olabilir.

- Iskontoda factoring’deki gibi genis kapsamli hizmet islemleri ve hizmet

komisyonu uygulamasi yoktur.*"!

3.5.4. Factoring ve Thracat Kredisi Sigortasi

Thracat kredi sigortasi, ithalat¢inin, ddeme giicliigii icine diismesi, transfer ve politik
riskler nedeniyle 6deme yapamama olasiligina kars1 gelistirilen bir sigortadir. Bu nedenle, s6z
konusu sigorta ile ihracatginin alacagi teminat altina alinmaktadir.*'?

Factoring’de alic1 (borg¢lu) daha 6nce ¢ek veya senet vermisse bu belgelerde fatura ile

birlikte factoring kurumuna aktarilir. Boylece alacaga yiiklenen factor, alacakli miisterisine

2oy, Arif Kocaman, a.g.e., s. 27-28

21 Remzi Orten, “Yeni Finansal Araglar ve Muhasebe Uygulamalari-VI”, Maliye Postasi, Y11:17, Say1:365,
15 Kasim 1995, s. 30-31

22 Al Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s. 34
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garanti vermis olur. Bu tiir garanti ile risk {stlenme bir tiir ihracat kredi sigortasina

213

benzemektedir.” ~ Buna karsin ihracat kredi sigortasini factoring’den ayiran zellikleri ise;

Ihracat kredi sigortas1 kuruluslar1 kamu kuruluslaridir. Malin cinsi, iilke,

meblag, vade gibi konularda esnek olmayan kati kurallara baglidirlar.

- Satis bedelinin tiimiinii degil, genellikle %75-85’ini sigorta ederler.

- Factoring kuruluslarinin saglamis olduklart ¢esitli yonetsel hizmetleri
saglamalar1 s6z konusu degildir.

- Facoring kuruluglarinin hizmet sunabildigi kiicliik c¢apli saticilarin

ihtiyaglarim karsilayamazlar.*'*

3.5.5. Factoring ve Akreditif

Akreditif, uluslararasi ticarette uygulanan bir 6deme bi¢imidir. Taraflarin sézlesmeye
O0demenin akreditifle yapilacagini yazmalar1 halinde alict (ithalat¢1), kendi {ilkesindeki
bankaya basvurarak mal bedelini bankaya yatirir veya bunu kredi olarak saglar ve akreditif
mektubunda yazili belgeleri ibraz edilmeleri sart1 ile mal bedelini 6demesi talimatini bankaya
verir. Bu banka yani akreditif bankasi, genellikle saticin1 bulundugu iilkedeki bir diger
bankayi, akreditifin agildigini lehdara bildirmesi ve belgeler ibraz edilince paray1 6demesi igin
yetkilendirir. Boylece saticinin bizzat alicinin iilkesine gidip belgeleri ibraz etmesi gerekmez
o, kendi iilkesindeki bankay1 bunlari ibraz ederek, sattig1 malin bedeline kavusur.*"
Yani akreditif, ithalatcinin talebine dayanarak biri banka tarafindan ihracat¢iya verilen belirli

sartlarin yerine getirilmesi kosulu ile sattig1 mal ve hizmetlerin bedelini 6deyecegini garanti

213 M. Egesoy, “Factoring’in Nitelikleri, Yapisi ve isleyisi”, Miikellefin Dergisi, Say1:13, Ocak 1994

214 K emalettin Conkar, .“Kiiciik ve Orta Olgekli Isletmelere Katkilar1 A¢isindan Factoring”, Cukurova IiBF
Dergisi, Cilt:4, Say1: 1, 1993, s. 77

25y, Arif Kocaman, a.g.e., s. 30
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eden bir taahhiittiir bu sartlar genellikle mallarin sevk edildigini gosteren belgelerin
ibrazidir.*'®
Akreditifin temel fonksiyonu, malin alictya teslimiyle ddemenin satictya yapilmasini

saglamada araci olmaktir.”"

Akreditifte dis alimci akreditif masraflar1 ve teminat
fonksiyonlarini 6demekle yiikiimliidiir. Buna karsilik factoring’de dis satimci, dis satim
konusu sevkiyatlar i¢in factorden 6denmeme riskini karsilamasini talep eder ve bunun
maliyetine kendisi katlanir. D1g alimaya bu ¢ercevede hicbir masraf yiikklenmez.

Bu da, aym: satis fiyatina sahip malda factoring uygulayan bir sirket, dis alimciya
finansman masrafi yiiklemediginden daha avantajli duruma gegirecek, siirlimiiniin dolayist ile
karmnin artmasini saglayacaktir.>'®

Uluslararas1 ticaretin gittikce gelistigi giiniimiizde 06zellikle ithalat¢ilar factoringi
akreditife tercih etmektedirler. Bunun baglica sebebi ise akreditifin soyut bir nitelik
gostermesidir. Yani 6zellikle malin ayipli olmasina ragmen, akreditifte bankanin kendisine
sunulan belgeler, Ongoriilen belgeler oldugu takdirde 6deme yapmaktan kac¢inmamasi
nedeniyle cogu kez ithalatgilar tarafindan pek giivenilir bulunmamaktadir. Buna mukabil
factoring’de malin ayipli ¢ikmis olmasi halinde ithalat¢i 6demekten kacginabilir. Bu

kacinabilme imkani factoring’i akreditife nazaran ithalat¢1 agisindan ¢ok daha cazip kilmakta

ve uygulamasi da bu nedenle ¢ok fazla yayginlagmaya baslamaktadir.*"

3.5.6. Factoring ve Senet Karsihigi1 Kredi
Senet karsiligi kredi, vadesi gelmemis bono ve senetlerin bankaya rehni karsiliginda

kullanilan kredilerdir. Senet karsilig1 kredi, borglu cari hesap seklinde ¢alismaktadir. Bu tiir

218 M. Vefa Troslu, a.g.e., s. 46

27 Giiler Aras, Ticari Bankalarda Kredi Portfoyiiniin Yonetimi, Sermaye Piyasasi Kurulu Yayin No:30,
Istanbul,19963.s. 29

218 M. Aykut Oncel, Factoring Finansman Teknigi ve Tiirkiye, Yaymlanmamis Doktora Tezi, istanbul, 1989,
s.31-32

219 Brdem Kuntalp, “Tiirkiye’de Factoring’in Esaslar1 ve Uygulamasi”, Factoring Dernegi Semineri, istanbul,
1996,s. 59

85



kredilerde faiz iglem sirasinda degil, donem sonunda ddenmektedir. Buna karsilik senetler
bankaya belli bir marj fazlasi ile verilmektedir.

Factoring isleminde ise ticari alacaklar factor’e satilmaktadir. Factoring firmasina
temlik edilen alacaklarin tahsili ve riski tamamen factor’e aittir. Oysa senet karsilig1 kredide
kullanilan senetlerin takibi ve tahsilatindan krediyi kullanan sorumludur. Bu senetlerin
vadesinde 6denmemesi durumunda finans kurumunun riicu hakki saklidir.

Miisteri ile yakin iliski i¢inde olan factoring firmasi, borglular hakkindaki mevcut
istihbarata dayanarak, senet karsiligi krediden daha uygun kosullarda avans o6demesi
yapilabilir.**® Senet karsilig kredi isleminde, banka belirli bir limit dahilinde miisteriye kredi
tahsis etmekte, bunun disginda baska bir hizmet sunmamaktadir. Oysa factoring sirketi
miisterilerine sadece finansal hizmet degil; miisteri hesab1 ydnetimi, istihbarat hizmetleri,

alacaklarm takibi, tahsili ve muhasebe kayitlarinin tutulmas: gibi hizmetleri de vermektedir.**'

3.5.7. Factoring ve Banka Kredileri

Factoring islemi, banka kredilerine gore daha basit islemleri igermektedir.

Ticari kredi de, isletme borg altina girerken, factoring’de boyle bir durum s6z konusu
degildir. Factoring’de isletme alacaklarini satarak finansman saglamaktadlr.222 Banka dis
ticarette krediyi ihracat¢iya verir ve krediyi vermeden once ihracat¢inin kredi degerliligini
inceleyerek risk analizi yapar. Oysa factoring’de kredi ihracat¢iya degil ithalatciya
verilmektedir ve factor ithalatcinin (alicinin) kredi degerliligini inceleyerek risk analizi

yapmaktadir.**’

20 M. Vefa Troslu, a.g.e., s. 37-38

21 Cigdem Toker, “Factoring’de Banka Faktorii”, Panorama Dergisi, Mart 1992, s. 4
22 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s. 36

223 Birgiil Subast, a.g.e., s. 25-26
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE’DE FACTORING SEKTORUNUN GELIiSiMi VE KOBI’LER

4.1. Factoring isleminin Tiirkiye’de Gelisimi

Tiirkiye’de 1980°den itibaren uygulanmakta olan, ekonominin disa agilmasina ve dis
fon girislerinin hizlandirilmasina ydnelik politikanin geregi olarak, bankalar ortaya ¢ikan
ihtiyaglar cergevesinde sirketlere yeni finansal hizmet sunmak amaciyla girisimlerde
bulunmaya baslamislardir. Bu kosullar Tiirkiye’de factoring i¢in uygun bir ortam olugmasini
saglamistir.”**  Factoring’den 1980°li yillardan sz edilmeye baslanmasma ragmen,
uygulamaya ancak 1988 yilinda gecilmistir. ilk olarak bazi bankalar kendi iclerinde factoring
boliimleri kurmuslar, ancak daha sonra bazi yasal sinirlardan kurtulabilmek i¢in ayr1 factoring
sirketleri kurmuslardir. Is hacmindeki artis ve rekabet ortami bu kuruluslarin bagimsiz olarak

22 Ulkemizde factoring islemleri, ihracatin

kurulmalarina neden olan diger sebeplerdir.
finansmani i¢in kullanilabilecek bir finansman teknigi olarak tanmitilmistir. Boylece, ihracata
yonelik kalkinma politikasi, factoring’le desteklenmeye c¢alisilmistir. Bunun sonucu olarak,
ihracat¢ilarin  tahsilatta karsilasacaklart sorunlar factorlere aktarilmistir. Sektdrdeki
bankalardan bazilari, rekabet yarisinda geri kalmamak i¢in, kendileri i¢in karli olmasa bile
factoring islemlerine baslamiglardir. Daha sonralari, miisteri ve bor¢lu hesaplarinin bankanin
kendi hesaplariyla karismamasi i¢in, bu birimler anonim sirketlere dontistliriilmiistiir.
Tiirkiye’de factoring’in gelisimi, diinyadaki gelismelerin tersine olmustur. ihracat
yapmaya calisan ve finansman giicliigii ¢eken KOBI’lerin factorlere basvurmasi sonucu,

ihracat factoring’i agirhk kazanmistir. 22

224 Ekonomik Biilten, 4 Mart 1992 }
225 Kuter Atag, “Bir Finansman Yo6netimi: Factoring”, Hacettepe Universitesi IIBF Dergisi, Cilt:9, 1991, s.64
26 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s. 28
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Tiirkiye’de ilk factoring islemleri, 1988 yilinda kurulan Iktisat Bankasi Factoring
Grubu tarafindan yapilmaya baslanmistir. Bunu Garanti Bankasi izlemistir. Iktisat
Bankasindaki grup 1990 yilinda Facto Finans A.§ olarak Tiirkiye’de ilk FCI (Factoring
Cihain International) iiyesi olmustur. Kurulusun faaliyetleri uluslararasi factoring agirlikli
olmakla beraber, yerel factoring islemleri de yapilmaktadir. Facto Finas’in 1990 yilindaki
cirosu 50 milyon dolar olarak gerceklesmistir. Facto Finans 1995 yilin1 bir 6nceki yila gore
ABD $’1 bazinda % 20’lik bir biiyiimeyle kapatmstir. %’

Kurulan ikinci factoring kurulusu ise 1990 yilinda 10.000 YTL sermaye ile kurulan
Aktif Finans A.$’dir. Aktif Finans’m 1992 yilinda 4.4 milyon YTL olan factoring
piyasasindaki yeri 1.6 milyon YTL olmustur. Aktif Finans A.S.’de FCI tiyesidir. Sirket riski
azaltmak icin sigorta sirketleriyle is birligi yapmaktadir. 1991 yilinda Demirbank’in yari
hissesine sahip oldugu 20.000 YTL (20.000.000.000 TL) sermayeli Devir Factoring
Hizmetleri A.S kurulmustur. 1995 yili itibariyle Tiirkiye’deki factoring kuruluslarinin sayisi
60’a ulasmustir.”>*

Tiirkiye’deki factoring piyasasinin 6zelligi en biiyiik isletmelere hizmet sunmasidir.
Oysa, diger iilkelerde, genellikle finans sorunlar1 olan, alacaklarin tahsilinde giicliik ¢ceken
isletmeler factorlere bagvurmaktadir. Tiirkiye’de, ihracata yonelik mallarin factoringe ¢ok
uygun olmasi uluslararasi factoring’in gelismesi agisindan 6nem tasimaktadir.*’

Yerel factoring agisindan da Tiirkiye’de dnemli bir potansiyel mevcuttur. 1992 yilinda
287 milyon dolarlik yurt i¢i factoring 167 milyon dolarlik yurt dis1 factoring gerceklesmistir.

1994 yilinda 9 tanesi banka, 28 tanesi 6zel finans kurumu olmak {izere 37 sirket faaliyet

gostermekte idi. Bunlar1 8 tanesi hisse senetleri IMKB’nda islem gérmekte idi. Bu sirketlerin

227 istanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Sirketler Yillig1, Istanbul, 1996, s.495
228 Ramazan Ersoy, a.g.m., s. 94
229 Isletme-Finans Dergisi. “Onii Acik Bir Sektor Factoring”, Sektdr Arastirmasi, Sayi: 68, Kasim, 1991, s. 32
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1994 yilinda, 1993 yilina gore gelirleri % 169,7 oraninda artis géstermistir.BO 1996 yilinda

IMKB’na yeni bir factoring sirketi dahil olmamugtir.*’

4.2.Factoring Kuruluslarinin Derneklesmesi

1990 yilinin sonlarina dogru, factoring islemleri, bankalarin biinyelerinden ayrilarak
ayr tiizel kisiler seklinde olusturulmuslardir. Bu yillardan itibaren gerek bankalar gerekse
ozel girisimciler bu hizmet sektdriine yogun yatirim yaparak factoring sirketi kurmuslardir.

Tiirkiye’de 1990’1 yillardan itibaren hizla gelisen factoring islemleriyle ilgili yasal
diizenleme 1994 yilinda yapilmistir. (27.06.1994 tarihli RG 545 sayili Kanun Hiikmiinde
Kararname). Bu diizenleme de factoring sirketi tanimlanmis, kurulus faaliyetleri ve
denetimine iliskin ilkeler belirlenmistir.*?

Factoring sektoriinlin gosterdigi hizli biiylime ve artan sirket sayisi, derneklesmeyi
giindeme getirmistir. Derneklesme c¢alismalart 1993 yili ortalarinda baglamis, 1994 yilinda
tamamlanmustir.

Dernegin amagclari sunlardir;

- Tirkiye’de factoring faaliyetlerini uluslararas1 temel factoring kabul ve
uygulama kurallar1 ¢ercevesinde uygulamak,
- Factoring sirketlerinin, ulusal ve uluslararasi esaslar ve meslek ahlaki
icerisinde faaliyette bulunmalarin1 saglamak,

- Factoring sirketlerinin mevcut yasalar ve yasalara bagl olarak gelistirilmis

kurallar ¢er¢evesinde faaliyetlerine devam etmelerini saglamaktir.

239 jstanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Borsa’da Islem Géren Sirketlerin Sektorel Analizi (1992-1994),
Istanbul, 1995, 5.177

31 jstanbul Menkul Kiymetler Borsasi, IMKB Sirketleri Sermaye Temettii ve Aylik Fiyat Verileri (1986-
1996), Istanbul, 1997, s.12

22 {lhan Uludag, Erigah Arican, a.g.e., s. 354

&9



Biitiin bu gelismelere ragmen, Tirkiye’de factoring islemleri bugiin bile yeterince
taninmamaktadir. Bunun baslica nedeni, yetismis personel ve alt yapi yetersizliklerinin

yaninda, firmalarin doyurucu bir bigimde bilgilendirilmemesidir.***

4.3.Tiirkiye’de Factoring’in Islem Hacmi

CIRO DAGILIMI (MILYON DOLAR)

YIL YURT iCi YURT DISI TOPLAM
2000 5,022 921 5,943
2001 2,562 990 3,552
2002 3,216 1,260 4,673
2003 5,250 1,413 6,663
2004 8,640 2,093 10,733

Tablo 7: Tiirkiye’de factoring ciro dagilim

Tablo 7°de goriildiigli lizere iilkemizdeki factoring potansiyeli kiicimsenemeyecek
kadar yiiksektir. Ozellikle kiigiik ve orta boyutlu isletmelerin gerek i¢ ve gerekse dis pazar
paylariin arttirllmasinda factoring 6énemli bir rol {istlenebilir. Devletin, bu tlirden iglemlerin
korunmasi ve gelistirilmesi yoOniinde politikalarin mevcut olmasi, factoringin iilkemizde
gelisme potansiyelinin yiliksek oldugunu ortaya koymaktadir.

Factoringin gelismesine katki saglayacagi en Onemli husus, islemin hukuki alt

yapisinin biran 6nce gilinlin kosullarina uygun hale getirilmesidir. Bu yondeki caligmalar

33 Ali Ceylan, Finansal Teknikler, a.g.e., s. 31
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devam etmektedir. Bagka yollarla gerceklestirilmeyecek olan karli ve hizli biiyiimeyi geligmis
iilkeler, kiiciik isletmelerin factoring hizmetini kullanmalarina bor¢ludurlar.”*

Yurti¢i factoring’in Tirkiye’de gelisme sansi oldukca fazladir. Ciinkii factoring,
enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde tercih edilen bir finansman yontemidir. Ancak,
Tiirkiye’de gelisme sans1 ¢ok yiiksek olmasina ragmen, factor kuruluglarin miisteri olarak
KOBI’leri tercih etmeyecekleri sdylenebilir. Tipki bankalar gibi factor kuruluslarda saglikli
bilgi alamayacaklar;, muhasebe sistemleri oturmamis KOBI’ler yerine biiyiik isletmeleri
tercih edeceklerdir.”

Factoring islemleri alternatif bir finansman teknigi oldugundan gii¢lii bir 6z sermaye
gerekmektedir. Ancak sektoriin faaliyetlerini biiyiik 6l¢iide yabanci kaynak kullanarak finanse
etmesi sirketlerin ekonomik krizden olumsuz yénde etkilenmesine sebep olmaktadir.*
Tiirkiye’de factoring uygulanmasinin yasal bir g¢ergevesi olmadigl icin factoring

islemleri diger yasalarda mevcut olan “genel hiikiimlerle” yiiriitiilmektedir.*’

4.4. Factoring isleminin Maliyeti ve Muhasebelestirilmesi

Miisteri ve factor firmanin asagidaki sartlar icerisinde anlastiklarini kabul edelim.>®

Factoring Komisyonu % 1,5
Faiz Orani % 85
On Odeme Oram %80
Ortalama Vade 30 Giin

BSMV (Banka ve Sigorta Muamele Vergisi) % 5

% Selguk Kendirli, Hiilya Cagiran, “KOBI’ler A¢isindan Alternatif Bir Finanslama: Factoring, Tiirkiye’de
Gelisimi, Karsilasilan Sorunlar ve Muhasebe Uygulamasi” Miikellefin Dergisi, Say1: 81, Eyliil 1999, s. 109-110

3 Ali Ceylan, “Leasing, Forfaiting ve Risk Sermayesinin Kiigiik isletmelere Uygulanabilirligi”, Bursa Ticaret
ve Sanayi Odasi Dergisi, Bursa, Haziran 1992, s. 20

36 jstanbul Menkul Kiymetler Borsasi, Borsa’da Islem Géren Sirketlerin Sektorel Analizi (1992-1994),
Istanbul, 1995, s. 187

27 Qusan Chricton, Charles Ferrer, Understanding Factoring and Trade Credit, Waterlow Pulishers, London,
1986, s. 160

238 Seleuk Kendirli, Hiilya Cagiran, a.g.m., s. 110-112
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Factoring sozlesmesi imzalandiktan sonra saticit kesmis oldugu 100 YTL tutarinda,
tizerinde temlik beyan etiketi yapistirilmig olan faturayr ibraz ederek maksimum oranda 6n

O0deme istemistir. Buna gore yapilacak 6n 6demem tutari su sekilde hesaplanacaktir:

Temlik Edilen Fatura Tutar1 100 YTL
Komisyon Tutart % 1,5 (100YTL*0,015) 1,5 YTL
Komisyon BSMV’si %5 (1,5YTL*0,05) 7,5 YKR
On Odeme Tutar1 % 80 (100YTL*0.80) 80 YTL
Komisyon ve BSMV (1,5YTL+7,5YKR) 1,575 YTL
Net Odenecek Tutar (80YTL-1,575YTL) 78,425 YTL

30 giin sonra borgludan parayi tahsil eden factor, 6n ddeme ile ilgili faiz ve BSMV

tahakkuku yaptiktan sonra kalan % 20’den bu meblag: diiserek kalani saticiya dder.

Faiz Tutari= 100 YTL*30 Gin*0,85 =7,083 YTL faiz tutari
360
Faiz BSMV’si (7,083YTL*0,05) 35,41 YKR
Faiz+BSMV Toplami (7,083YTL+35,15YKR) 7,437 YTL
Kalan Tutar % 20  (100YTL*0,20) 20 YTL

Miisteriye Odenecek Net Tutar (20YTL+7,437YTL) 12,563 YTL
Biitin bu hesaplamalardan sonra miisterinin kullanmis oldugu 80 YTL’lik 6n

O0demenin kendisine maliyeti su sekilde gerceklesecektir.

Baslangigta Odenen Komisyon I,S5YTL
Komisyon BSMV’si 7,5 YKR
Faiz Tutar1 7,083 YTL
Faizin BSMV’si 35,41 YKR
TOPLAM 9,012 YTL
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Ornegin yevmiye defteri kayitlar su sekilde olacaktir.
100 YTL tutarindaki faturanin sdzlesme geregince factoring kurulusuna temlikiyle

beraber yapilacak kayait;

136 Diger Cesitli Alacaklar 100

120 Alicilar 100

b

Satici, temlik isleminden sonra kayitlarini, nazim hesaplarda su sekilde gosterebilir;

922 Kiymetlerimizi Emanet Alanlar 100
922.01 DC Factoring AS
923 Emanetteki Kiymetlerimiz 100

923.01 Tahsildeki Ticari Senetlerimiz

b

Factoring kurulusundan firmaya 6n 6deme yapilmasi durumunda yapilacak muhasebe kaydi;

100 Kasa 78,425
653 Komisyon Giderleri 1,5
770 Genel Yonetim Giderleri Hs. 0,075
10.BSMV Gideri
136 Diger Cesitli Alacaklar 80

b

30 Giin sonra borg¢ludan temlik edilen fatura karsiligini factor kurulus tahsil eder, 6n

odeme ile ilgili faiz ve BSMV kesintisini yaptiktan sonra, kalan % 20’lik tutardan bu meblag1
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diiser ve kalan kismi satic1 firmaya 6der. Bu islemin satic1 arasidan muhasebe kayitlart su

sekilde olacaktir.

100 Kasa 12,563
780 Finansman Giderleri 7,083
770 Genel Yonetim Giderleri Hs. 0,354
10.BSMV Gideri
136 Diger Cesitli Alacaklar 20

5

Alacakla ilgili islemler tamamlandiktan sonra, satici firma nazim hesaplarini, ters

kayitla kapatmalidir.

923 Emanetteki Kiymetlerimiz 100
923.00 Tahsildeki Ticari Senetlerimiz
922 Kiymetlerimizi Emanet Alanlar 100

922.01 DC Factoring A.S
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4.5.Uygulamali Ornekle Factoring Isleminin Isletme Bilancosuna Etkisi

Tiirkiye’nin bir ¢ok ilinde gida sektoriinde uzun yillardir faaliyet gosteren ABC
isletmesi finansman kaynagina ihtiya¢ duymus ve bu ihtiyacin1 karsilamak i¢in factoring
islemini se¢cmistir.

Calismanin bu kisminda ABC isletmesinin 2005 yili donem sonu bilangosunu
factoring isleminden onceki ve sonraki bilangolarin karsilagtirmasi yapilmistir. ABC
isletmesinin; 2005-1 bilangosu isletmenin factoring islemi yapmadan 6nceki durumunu, 2005-
2 bilangosu ayni igletmenin kisa vadeli alacaklarinin tamamini yerli bir factor kurulusu ile
anlagtiktan ve alacaklarim1 devrettikten sonraki degisikliklerin bilango degerlerini
yansitmaktadir.

Isletme factoring islemi ile elde edecegi finansal kaynagm kullaniminda ise;

1. Elindeki likidi arttirma,

2. Nakit mal alim1 yapma,

3. Borglarini1 6deme konularinda degerlendirme karari almistir.

Buna gore ABC isletmesinin factoring isleminden Onceki ve factoring isleminden

sonraki bilango kalemlerini inceleyecek olursak;
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ABC isletmesinin 2005-1 Y1 Dénem Sonu Bilancosu

AKTIF (VARLIKLAR)

PASIF (KAYNAKLAR)

I- Dénen Varhklar

A- Hazir Degerler

1-Kasa

B-K.Vadeli Alacaklar
1-D.K.Vadeli Alacaklar

C- Stoklar

1- Diger Stoklar

D- D.Dénen Varliklar

II- Duran Varhklar
A-D.Uzun Vadeli Alacaklar
1- Istiraklerden Alacaklar
B-Finansal Duran Varliklar
1-D. Finansal Varliklar

C- Maddi Duran Varliklar
1- D. Maddi Duran Varliklar
D- Maddi Olmayan D. Var.
1- D.Maddi Olmayan Var.
E- Diger Duran Varliklar

AKTIF TOPLAM

YTL %
88.196.693 52 I-Kisa Vadeli Borg¢lar
17.645.519 10 A- Finansal Borglar
17.645.519 1- Uzun Vadeli Kredi Faizi
30.218.411 18 2- Diger Finansla Borg¢lar
30.218.411 B- Ticari Borglar
37.536.953 22 1- Diger Ticari Borglar
37.536.953 C- Borg ve Gider Karsilig1
2.795.810 2 1- Vergi Karsiliklar
81.972.274 | 48 2- D.Borg¢ ve Gider Karsilig
572.394 0,35 II- Uzun Vadeli Borg¢lar
572.394 A-Finansal Borglar
2.348.040 1,4 1- Diger Finansal Bor¢lar
2.348.040 B- Borg Gider Karsilig1
73.076.189 | 43 1- Kidem Tazminat Karsiligi
73.076.189 I1I- Oz Sermaye
5.893.382 3 A-Odenmemis Sermaye
5.893.382 B-Emisyon Primi
82.269 0,25 C-Yeniden Degerlendirme

Artisi

1- Dur.Var.Deger Artisi

2-Borsada Olusan Deger

Artist

D-Yedekler

1-Yasal Yedekler

E- Net Donem Kar1
170.168.967 | 100 | PASIF TOPLAM

YTL %
45.029.924 26
11.556.881 7
10.699.385
857.496
24.351.012 14
24.351.012
9.122.031 5
5.932.774
3.189.257
24.837.074 15
23.732.911 14
23.732.911
1.104.163 1
1.104.163
100.301.969 | 59
43.169.864 25
9.283.562 5
-19.880.547 | -11
-105.788
-19.774.759
34.159.084 21
34.159.084
33.570.006 19
170.168.967 | 100

TABLO 8:ABC Isletmesinin Factoring Isleminden Onceki Bilangosu
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AKTIF (VARLIKLAR)

PASIF (KAYNAKLAR)

ABC isletmesi 2005-2 Y1 Dénem Sonu Bilancosu

I- Dénen Varhklar

A- Hazir Degerler

1-Kasa

B-K.Vadeli Alacaklar
1-D.K.Vadeli Alacaklar

C- Stoklar

1- Diger Stoklar

D- D.Dénen Varliklar

II- Duran Varhklar
A-D.Uzun Vadeli Alacaklar
1- Istiraklerden Alacaklar
B-Finansal Duran Varliklar
1-D. Finansal Varliklar

C- Maddi Duran Varliklar
1- D. Maddi Duran Varliklar
D- Maddi olmayan D. Var.
1- D.Maddi Olmayan Var.
E- Diger Duran Varliklar

AKTIF TOPLAM

YTL %
65.441.329 | 44
22.645.519 15
22.645.519
40.000.000 | 27
40.000.000
2.795.810 2
81.972.274 | 56
572.394 0,35
572.394

2.348.040 1,5
2.348.040
73.076.189 50
73.076.189
5.893.382 4
5.893.382

82.269 0,15
147.413.603 | 100

I-Kisa Vadeli Borg¢lar

A- Finansal Bor¢lar

1- Uzun Vadeli Kredi Faizi
2- Diger Finansla Borg¢lar
B- Ticari Borglar

1- Diger Ticari Bor¢lar

C- Borg ve Gider
Karsiliklar1

1- Vergi Karsiliklar

2- D.Borg¢ ve Gider Karsiligt
II- Uzun Vadeli Borg¢lar
A-Finansal Borglar

1- Diger Finansal Borglar
B- Borg Gider Karsilig1

1- Kidem Tazminat Karsiligi
ITI- Oz Sermaye
A-Odenmemis Sermaye
B-Emisyon Primi
C-Yeniden Degerlendirme
Artisi

1- Dur.Var.Deg. Artisi
2-Borsada Olusan Deger
Artisti

D-Yedekler

1-Yasal Yedekler

E- Net Donem Kar1

PASIF TOPLAM

YTL %
17.274.560 12
8.152.529 5,5
8.152.529
9.122.031 6,5
5.932.774
3.189.257
24.837.074 17
23.732.911 16
23.732.911
1.104.163 1
1.104.163
105.301.969 | 71
43.169.864 29
9.283.562 6
-19.880.547 | -13
-105.788
-19.774.759
34.159.084 23
34.159.084
38.570.006 | 26
147.413.603 | 100

TABLO 9: : ABC Isletmesinin Factoring isleminden Sonraki Bilangosu
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ABC isletmesi yoneticileri karalastirdiklar1 gibi yerel bir factoring kurulusu ile

anlasgmis ve ABC isletmesinin kisa vadeli alacaklarinin (30.218.411 YTL’lik tutarin)

tamamini factoring iglemine tabi tutmustur. Boylece factoring isleminden sonra kisa vadeli

alacaklar hesab1 kapatilmistir.

Factoring’den saglanan finansman ile ;

Kasaya 5.000.000 YTL giris yapilmas,

Stoklara 2.463.047 YTL’lik nakit mal alinmas,

Finansal borglarin toplam 3.404.352 YTL’lik kism1 6denmis,
Ticari borglar hesab1 kapatilmais,

Donem net karinda 5.000.000 YTL’lik bir artis saglanmustir.

Factoring isleminden sonra;

Oz sermayenin toplan pasifler icindeki orani %59°dan %71’
yiikselmis,

Kasaya 5.000.000 YTL giris yapildigindan isletme likit olarak dahada
giiclenmis,

Kisa vadeli alacaklarin tamamu tahsil edilmis,

Isletme ticari borglarini ve finansal borglarmi ddeyerek, kisa vadeli
borglarin toplam pasifler i¢indeki oranin1 %26’dan %12’e ¢ekmistir.

Bu gelismelere bagli olarak isletmenin dénem net karinda 5.000.000
YTL artis saglanmis ve factoring’den once pasif toplamdaki %19’luk

oran factoring’den sonra %26’lara ylikselmistir.

Factoring islemi ile saglanan bu olumlu gelismelere ek olarak ABC isletmesinin

sagladig1 diger avantajlari ise asagidaki gibi 6zetleye biliriz;

- Alacak tahsil riskinin faktor’e devredilmesiyle yurt i¢i ve yurt dis1 pazarin

genisletilmesi,

- Faktér kurulug tarafindan yapilan 6n ©Odemenin pesin mal aliminda

kullanilmasi,
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Alacaklar ve ticari borglar kalemlerindeki azalis ile bilangonun likiditesinin
artmasi,

Miisterilere gerektiginde ek ddeme siiresi taninarak satiglarin artirilmast,
Thracatta faktdriin dovizli 6n 6demesi ile kambiyo dosyas1 kapatilarak, KDV
basvurusunun derhal yapilabilmesi,

Ticari kredilere gore maliyetinin daha diisiik olmasi,

Akreditif agma zorunlulugundan kurtulmanin zaman ve maliyet tasarrufu
saglamasi,

Alacak tahsilini degerlendirme ve g¢esitlendirmeyi uzmanlara devretmenin
isletme yonetimine risksiz ve verimli ¢alisma ortami saglamast,

Yurt dist satislarinda miisteriler ile yabanci dil sorununu ortadan kalkmasi,
D1s satimda akreditif ve kayit gerekmediginden isletmenin is yikiinlin
azalmasi,

Bankaya bagimlilik ve kredi kullanma ihtiyacinin azalmasi,

Isletme finansmaninda 6nemli bir kaynak niteliginde olan factoring, o6zellikle

kurumsal yapmin olusmasi ile birlikte uygulamada banka kredilerine alternatif olmustur.

Isletmeler c¢alisma sermayesinin finansmaninda bir banka kredisini kullanmaya karar

vermeden Once factoringden yararlanma kosullarini aragtirmak durumundadir. Asagidaki

ornek banka kredileri ile factoring arasinda tercih belirleme konusunda aciklik getirmektedir.

ABC isletmesi 20.000.000 YTL ek fona ihtiya¢ duymaktadir. Isletme banka kredisi ile

factoring kaynaklarindan birini kullanmaya karar vermek durumundadir. Banka kredisinin

faiz oran1 %20°dir. Ancak kredi iskonto bazinda kullandirildiginda faiz oran1 % 16’dir.

Factoring sirketinin her ay satin aldig1 faturalar i¢in uyguladigi komisyon orani1 % 3, vadesine

bakilmaksizin senetlere uygulanan faiz oran1 % 11 olup factoring kurulusu tarafindan avans
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olarak pesin alinmaktadir. Factoring kullanildiginda kredi maliyetlerinde 750.000 YTL,
tasarruf saglanacak ve alacagin tahsil edilmeme riskine kars1t % 2’lik ek masraf s6z konusu
olacaktir.

Bu kosullar altinda kararin verilmesi i¢in asagidaki hesaplarin yapilmasi gerekir;

1- Firmanin 20.000.000 YTL nakit girisi saglayabilmesi i¢in bankadan ne kadar bor¢

talebinde bulunmali;

Anapara 1 Anapara 1
Girigler = 1.00-(0,2+0,16) 20.000.000 — 1-0,36
20.000.000 B 31.250.000 YTL

0,64

2- Firmaya verilecek 20.000.000 YTL isleminden kazan¢ saglayabilmek icin
factoringe konu olacak senetlerin tutari;

Factoring Alacaklari 20.000.000 _ 20.000.000  _ 23.255.813 YTL
~  1.0<0,11+0,03) 0,86

3- Banka kredisinin efektif faiz oarni;

Faiz Oram 0,20 = 0313 = 9%31,3
Fonlama Oran1  — 0,64

4- Banka ile yillik kredi anlagmasinin maliyeti;

Faiz= (20.000.000*0,313) 6.260.000 YTL
Kredi Islem Maliyeti= (750.000%12 ay) 9.000.000 YTL
Tahsil Edilen Alacaklar = (23.255.813%*0,02) 465.116 YTL
Banka Kredisinin Maliyeti 15.725.116 YTL

5- Factoring anlasmasinin yillik toplam efektif faiz orani;
0,11 0,128 _ % 12,8

0,86
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6- Factoringin yillik toplam maliyeti;

Faiz =(20.000.000*0,128) 2.560.000 YTL
Factoring Komisyonu = (23.255.813*0,03) 697.674 YTL
Factoringin Toplam Yillik Maliyet 3.257.674 YTL

Bu hesaplamalardan sonra factoring’in maliyetinin banka kredisine oranla daha diisiik
(3.257.674YTL<15.725.116YTL) oldugunu soyleyebiliriz. Firmanin tercihini bu

hesaplamalardan sonra factoring yoniinde kullanmasi uygun olacaktir.

4.6. KOBI’ler ve Factoring

KOBI’ler toplumda genis bir tabani temsil etmesi, sagladig1 istihdam olanaklar1, kirsal
alanlardan biiyiik kentlere gb¢iin engellenmesi ve bolgeleraras1 gelisme farklarinin ortadan
kalkmas1 agisindan Tiirk ekonomisi i¢cinde onemli bir yer tutmaktadir. Tiirkiye’de toplam
isletme sayisinmn % 98’ini olusturan KOBI’ler toplam istihdamm % 53’iinii iiretimin ise
%251 karsilanmakta, fakat tiim bunlara karsin ekonomi i¢in 6nemli kilometre taglardan birini
olusturan kiiciik ve orta Olcekli isletmelerin, toplam kredilerden aldigi pay ise sadece % 5
civarinda kalmaktadir.

Diinyanin hemen hemen her yerinde kiiciik isletmeler ciddi destek alabilirken, Tiirk
ekonomisindeki agirliklarma ragmen KOBI’ler gerekli tesvik ve destegi gorememektedir.
Kredilerden cok kiigiik bir pay alabilmekte, biiyiik cogunlugu 6z kaynaklar1 ile fon
saglayabilmektedir. Bununla birlikte KOBI’lerin ¢ok biiyiik bir kismi isletme sermayesi
yetersizligi sorunu yasamaktadir. Yapilan satislarin nakde donmesi i¢in vadenin beklenmesi
gerekmekte, bu silire icinde faaliyet giderleri ve liretim i¢in kaynak yaratilmasinda sikinti

cekilmektedir.
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Thracat yapan yada yapmayi planlayan isletmeler ise, yurt disinda biiyiik bir rekabetle
savagmakta, hem finansal giigliikkler, hem de gerekli garantiyi saglayamadiklar1 igin
karsilagtiklari riskler nedeniyle biiyiik problemler yasamaktadirlar.

KOBI’ler makro ekonomik sorunlarin ve ekonomik istikrarsizigin sonucu olarak
ortaya ¢ikan yiiksek enflasyon ve faizlerden ¢ok olumsuz bir bi¢cimde etkilenmektedirler.
Biiyiikk isletmeler c¢esitli yontemlerle bu makro ekonomik sorunlarin {istesinden
gelebilmektedirler. Ancak KOBI’ler her gegen giin yiiksek enflasyon ve faiz altinda ezilirken
bunun sonucu olarak da 6z sermayeleri her gecen giin erimektedir. Enflasyonist ortamin yol
actig1 yiiksek faiz oranlari KOBI’lerin kredi kullanmasimi engelleyen en &nemli faktordiir.
Isletmeler yiiksek faiz oranli kredileri geri ddemede sikint1 cekeceklerine inanmaktadirlar. Bu
nedenle mecbur kalmadiklari siirece kredi kullanmak istememektedirler.

KOBI’ler, bankalarin istedigi finansal tablolar1 ve diger bilgileri vermede isteksiz
davranmalari, Ozellikle kiiglik isletmelerin muhasebe kayitlarini  olumsuz  yonde
etkilemektedir.

Ticari bankalar karsisinda ekonomik yonden yeterli goriilmemeleri nedeniyle
KOBT’ler kredilerde miktar, vade, faiz oran1 ve teminat agisindan dlgekleri nedeniyle uygun
olmayan kredi kosullarma muhatap olmaktadirlar. Ihtiyag duyduklari krediyi temin
edemedikleri i¢in isletme faaliyetlerini genellikle 6zkaynakla finanse etmeye ¢aligsmaktadirlar.
Bu nedenle de siirekli olarak isletme sermayesi sikintisi icinde bulunmaktadirlar. Oz
sermayeleri yeterli olmayan bu isletmelerden ticari bankalar kredilendirme icin biiyiik
oranlarda ipotek ve kefalet bi¢ciminde teminat istemeleri ve bu kosullar1 bazi isletmeler
karsilasa bile, saglanan kaynaklarin maliyeti oldukca yiiksek olmaktadir. Ciinkii KOBI’lerin
talep ettikleri kredi hacimleri genellikle kii¢iik oldugu i¢in kredi islem maliyetleri yiiksek
olmakta, biiyiikk tutarlarda bor¢ vermenin maliyeti %0,3-%0,5 arasinda degisirken, kiiciik

tutarlarda bu oran %2,6-%2,7 arasinda degismekte dolayisiyla verilen kredinin faizi de bu
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nedenle yiiksek olmaktadir. Ticari bankalar KOBI’lere kredi vermekte isteksiz davrandiklari
gibi bu isletmelerin kendileri de kredi i¢in bankalara bagvurmaktan sakinmaktadirlar. Tiim bu
olumsuzluklarin sonucu olarak bugiin Tiirkiye’de bankalar tarafindan kullandirilan tiim
krediler icin de KOBI’lerin aldig1 payr ancak % 5 civarinda bulunmaktadir. Ciinkii mevcut
kredi sistemi mekanizmasi icinde KOBI’lerin ulasabilecegi tek kredi kaynag Tiirkiye Halk
Bankas1 ve ihracat sartiyla Eximbank olmaktadir. Halkbank’in smirli fonlarn ile tiim
KOBI’lerin kredi ihtiyacini karsilamak ise miimkiin degildir.

KOBI’lerin mevcut finansal sistem iginde sermaye piyasalarinda fon temin etmeleri
ise hi¢ miimkiin olmamaktadir. Ciinkii iilke genelinde hisse senedi ve tahvil gibi menkul
kiymetleri ihra¢ etmek icin, SPK ydnetmenligine gore gerekli olan borsaya kotasyon
kosullarin1 KOBI’lerin karsilamas1 miimkiin degildir. Halbuki sermaye piyasalari en uygun
fon kaynagidirlar. Boyle olunca, gelisme ve biiyiime i¢in fon bulamayan ve siirekli dar bogaz
icinde olan KOBI’lerimizin ekonomimize arzu edilen dinamizmi kazandirmalarini
beklemekte bir umuttan Steye gitmemektedir.

Iste bu noktada factoring islemi KOBI’ler i¢in oldukga &nemli bir destek olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Bu tip isletmeler vadeli alacaklarini factoring sirketine devrederek
nakit saglayabilmekte ve elde ettigi kaynagi ise pesin hammadde aliglarindan iskonto avantaji
elde etmek ya da faaliyetlerinin ve {iretiminin devaminda kullanabilmektedirler. Boylece
ihtiya¢ duydugu finansman1 bankalara oranla daha kisa bir siirede ve ¢ok daha uygun teminat
kosullart ile yabanci bir kaynak yerine bizzat kendi satislar1 ile saglayabilmektedirler.
Bununla birlikte s6z konusu isletmeler factoring yaparak iiretimleri ve satiglari arttikca
ihtiyaclar1 oraninda finansman bulabilme imkanina da kavusabilmektedirler. Ote yandan
biiyiik ve giiclii firmalara agik hesap satis1 yapan KOBI’ler, bu satislarin faturalarini factoring
sirketlerine temlik ederek fon bulabilmektedirler. Boylece bankalarda sinirli limitlere sahip

olan KOBI’ler, bu islem tiiriiyle biiyiik firmalarin kredibilitesinden yararlanarak yaptiklari

103



satis Olctisiinde kendilerin fon kaynagi yaratabilmektedirler. Ayrica alacaklarinin takip ve
tahsis isini de factoring sirketlerine devrederek bu konuda uzmanlagsmis kadrolardan ve
gelismis bilgisayar sistemlerinde yararlanabilmekte sorunlu alacaklari i¢in hukuki
danismanlik kanuni takip hizmetlerinden faydalanabilmektedirler. Ciinkii KOBI’ler iyi
egitimli eleman bulma konusunda problem yasamaktadir. Bu 6zelige sahip elemanlar daha iyi
iicret ve kurumsal bir yerde ¢alisma arzusu nedeniyle kiigiik isletmeleri tercih etmemektedir.
Bu avantajlar imkanlar kisitll KOBI’ler igin bityiik 6nem tasimaktadir.”*

Biiyiik ve giiclii sanayi kuruluslar i¢ piyasada yasanan krizler ve c¢alkantilarla daha
kolay basa c¢ikabilirken kiigiik isletmeler bu tip problemlerle karsilastiklarinda yok
olabilmektedir. Bu yiizden dis pazarlarin ¢esitliligi ve yeni imkanlar arasindan ihracata
yonelmek kiiciik isletmeler igin olduk¢a 6nem tagimaktadir. Ihracat yapan ya da yapmay1
planlayan KOBI’ler muhabir ag1 bulunan factoring sirketlerinin istihbarat hizmetlerinden
faydalanarak ticari anlasma yaptiklar1 ya da yapmay: planladiklar1 alicilarin kredibilitelerini
hakkinda bilgi edinebilmektedirler. Ote yandan bir factoring sirketiyle calisarak, onun yurt
disindaki muhabirleri araciligiyla yapmis olduklari satiglardan dogan alacaklarini garanti
altina alabilmektedirler. Ayrica alacaklarin factoring sirketine devri ile birlikte takip ve tahsil
yiikiinden de kurtulunmus olmaktadir. Bdylece yurt dis1 piyasalar hakkinda bilgi edinebilme
olanagi son derece kisith KOBI’ler hem bu avantajdan faydalanabilmekte hem de garanti
hizmeti sayesinde alacaklarinin tahsil edilememe riskinden korunmus olmaktadir. Bununla
birlikte factoring firmalari, vadeli ihracat alacaklarini nakde ¢evirerek s6z konusu isletmelerin
kaynak problemlerini de ¢dzebilmektedirler. Bu avantajlar sayesinde KOBI’ler mal mukabili
ve vadeli satis yapabilme imkanina kavusarak yurt disindaki rekabet giiclerini

arttirabilmektedir. Factoring; garanti, tahsilat ve finansman hizmetlerini bir arada sunarak

9 M. Gokhan Koyunpinar, Cagdas Bir Finansman Araci Olarak Factoring ve Tiirkiye Uygulamasi,
Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Ankara, 1999, s. 232
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KOBI’ler i¢in ¢ok 6nemli bir destek olusturmakta ve KOBI’ler igin degisik avantajlar
sunabilmektedir.

KOBI’lerin hem isletme sermayesi hem de likidite sorunlarma ¢dziim olabilecek
factoring islemlerinin yayginlagmasi ekonomimiz agisindan 6nemli avantajlar saglayacak ve
Tiirk sanayicisinin yurt digindaki rekabet giiclinii arttiracaktir.

Anadolu’da olusan yeni ekonomik merkezlerin pek ¢ogu ihracat agirlikli olarak
calismaktadir. Ozellikle Gaziantep, Kahramanmaras, Usak, Aydin, Corum, Malatya, Denizli,
Adiyaman, Konya ve Adana illerinde bulunan KOBI’lere acilmak ve onlar1 factoring
konusunda bilgilendirmek gerekmektedir.

Yogun bir sekilde KOBI’lere ydnelik calisma yapilacak olursa factoring cirosunu

yaklasik % 45’ine sahip olan KOBI’lerin payu ileride gittikce artacaktir.

4.7.Factoring’in Ulke Ekonomisine Katkisi

Gerek yurt ici, gerekse de uluslararas1 factoring iilke ekonomisine g¢esitli yonlerden
katkilar saglamaktadir. Bunlarin baslicalart agsagida siralanmastir.

Factoring, ozellikle uluslararasi ticarette, saticinin mal ve hizmet bedellerini tahsil
edememe riskinin ortadan kaldirmaktadir. Bu finansman ydntemi sayesinde ihracatgilar yeni
pazar ve yeni miisterilere giivenli bir sekilde ulasarak iilke ihracatinin artmasina yardimei
olmaktadir. Yeni ihracat yapan sanayicilerimiz veya yeni {ilkelere ihracat yapacak
sanayicilerimiz iin factoring sirketleri “Istihbarat-garanti-finansman” hizmetleri sunmakta ve
bu ii¢ hizmet, ihracat¢i-sanayicinin tiim ihtiyaclarini karsilamaktadir. Yeni bir iilkeye ilk kez
ihracat yapacak olan sanayici siparis aldiginda oncelikle mal bedelinin 6denip 6denmeyecegi
konusunda endiseler yasamaktadir. Bu asamada factoring sirketi ithalat¢1 hakkinda o tilkedeki

factoring kurulusundan istihbarat ve garanti limiti saglamaktadir. Boylece sanayici i¢i rahat
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bir sekilde mahm iretmekte ve ihracatimi yapmaktadir. **°

Yurt dist alicilarin 6deme
giicliigline diismesi halinde, ihracat bedelleri muhabir factoring sirketleri tarafindan
iilkemizdeki factoring sirketlerine 6denecegi i¢in ihracat bedelinin tamami alinacak ve doviz
kayb1 olmayacaktir. Ayrica yurt dist factoring kurulusunun yapacagi on O6demenin,
ithracatgilarimiza 6n finansman saglamasi yaninda ihracat dovizlerini ililke ekonomisine daha
erken kazandiracaktir. Avrupa Ortak Pazar icerisinde acik hesap ¢alisma sisteminin
yayginlagsmasi nedeniyle, factoring sisteminin getirdigi agik hesap ve vadeli satig imkani,
ihracat¢ilarimizin Avrupa Birligi lilkeleri ile rekabet sansini artiracak, ayrica satici lehine
akreditif agma zorunlulugu olmadig1 i¢in ithalat¢inin maliyetini diisiirerek, ihracat hacminin
artmasini saglayacaktir.

Ithalatcilar acisindan bakildiginda; Tiirk ithalatgilarinin akreditif agarak yapacaklari
ithalatlar muhabir bankalar nezdindeki tilke limitlerini doldururken, bankacilik sisteminin
disinda ayn1 imkanlar1 yaratan factoring sayesinde bu banka limitleri orta ve uzun vadeli proje
finansmanlar i¢in kullanilabilecektir. Akreditif, aval-kabul, garanti mektubu gibi geleneksel
bankacilik iiriinlerini kullanan ve siirekli olarak mal ithal eden sanayicilerimiz i¢in factoring
yeni bir ufuk agmaktadir. Yurt disindaki malin saticis1 factoring yapmaya ikna edildigi
takdirde o iilkedeki factoring sirketi, lilkemizdeki factoring sirketinden istihbarat ve limit
talep etmektedir. Factoring sirketinin bu hususu onaylamasi halinde tahsis edilen limit
cergevesinde sanayicimiz siirekli ve diizenli olarak vadeli ithalat olanagina kavusmaktadir.

Yurt icinde yapilacak factoring ile de firmalarin tahsilat riskinden dogan problemleri
coziimlendiginden isletmelerin asil gorevleri olan {iretim, kalite artirma, pazarlama ve
organizasyon gibi asil fonksiyonlarin1 yerine getirmelerine neden olacaktir. Bu yontemle
satic1 parasini pesin almakta, alict yine vadeli alma imkanina sahip olmakta boylelikle ticari

hayat canlanmakta bu da tiretime ve istihdama olumlu katki saglamaktadir.

240 Mehmet Karakas, “Sanayiciler I¢in Factoring”, istanbul Sanayi Odasi Dergisi, No: 357, Aralik 1995, s. 41
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Vadeli islemlerde uygulanan vade farki, fiyat artiglarina yol agmakta ve enflasyonist
etkiler yaratmaktadir. Factoring isleminin maliyeti vade farki maliyetlerinden daha diisiik
oldugu i¢in factoring’in yaygin kullanimi, maliyetleri ve dolayisiyla fiyatlar1 diisiiriicii bir etki
yapmaktadir.

Factoring faturali satiglara yonelik bir hizmet oldugu i¢in, gelirlerin belgelendirilerek
vergilenmesinde onemli katki saglayacaktir.

Kisa vadeli tiiketim mallariin satigindan dogan alacaklarin 6denmesini garanti eden
bir sistem olarak iilkemizin tekstil, gida {irtinleri, plastik, kimya, elektronik gibi sektorlerdeki
ithracat kalemleri i¢in uygun finansal sistem olan factoring isleminin; 6zelikle kiiciik ve orta
boyutlu firmalarin gerek i¢ ve gerekse dis pazar paylarmin artirilmasinda 6nemli bir rol
iistlenme potansiyeli bulunmaktadir.

Sonug olarak; finansal piyasalarda yeni taninmaya baglayan factoring, mal ve hizmet
aligverisinden dogan borg/alacak iliskilerini satici ve alici acgisindan kolaylastirmakla
kalmayip, yeni pazar ve yeni miisteri sayisini artirarak, i¢ ve dis ticaret hacminin gelismesine

neden olacaktir.
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BESINCIi BOLUM

SONUC VE ONERILER

5.1. SONUC

Bir igletmenin faaliyetlerinin saglikli bir sekilde devamini saglayan temel unsurlardan
biri kesintisiz nakit akisidir. S6z konusu nakit akiminin isletme ihtiyaglarim1 karsilayacak
sekilde ve isletmenin amaglarina uygun olarak gerceklestirmesi, isletmelerdeki finansman
fonksiyonunun konusunu olusturur. Bu ¢ergeve i¢inde bir yandan isletmenin ihtiya¢ duydugu
fonlar en uygun kaynaklardan zamaninda karsilanabilmeli, diger yandan isletmenin elde ettigi
fonlar en etkin veya en karli sekilde degerlendirilebilmelidir.

Uretimdeki kalite, satiglardaki verimlilik ve hammadde alimlarindaki maliyetlere,
isletmeler direk miidahale edip gerektiginde sirket icinde dnlemler alabilirken, tamamen dis
etmenlerin kontrolii altindaki tahsilat kisminda meydana gelen en ufak sorun, isletmenin
gelecege yonelik planlarin1 bozmakta ve akisin aksamasina hatta durmasina neden olmaktadir.
Nakit akiginin kesintisiz olarak devam etmesi bir isletmenin gelecege yonelik planlar yapma
konusundaki en onemli dayanafidir. Yiizyillardir ticarette sifir risk ile is yapabilmenin
araglarini gelistirme yoniinden Onemli ilerlemeler kaydeden ve ¢agdas ekonomik diizenin
kurulmasinda etkin rol oynayan finans diinyas1 alternatif bir finans yontemi olarak, kisa vadeli
ticari alacaklarin devri esasina dayanan factoring islemini gelistirmistir.

Factoring islemi finansman giicliiklerinin asilmasinda kullanilabilecek 6nemli bir
yontemdir. Nakit akisint  hizlandirarak isletmeleri gereksiz kredi kullanimindan
kurtarmaktadir. Yiiksek faiz ve enflasyonun hiikiim siirdiigi ekonomimizde bu ydntemin

isletme finansman1 yoniinden sagladig1 ve saglayacag: yararlar agiktir.
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Tiirkiye’de factoringden 1980’11 yillarin basinda s6z edilmeye baslanmis, ancak 1988
yilinda uygulamaya gecilmistir. ilk olarak bazi bankalar kendi iglerinde factoring boliimleri
kurmuslar, ancak daha sonra bazi yasal sinirlardan kurtulabilmek i¢in ayr1 factoring sirketleri
kurmuslardir. Is hacmindeki artis ve rekabet ortami bu kuruluslarin bagimsiz olarak
kurulmalarina neden olan diger sebeplerdir.

Factoring islemlerinin ihracatta sagladig: yaralar {ilke ekonomisi ac¢isindan son derece
onemlidir. Ciinkii bu islemler genellikle ihracatta agirlikli olarak yapilmaktadir. Factoring
islemlerinin yaygin hale getirilmesinin ihracati artirict bir etkisi oldugu agiktir. Avrupa
Toplulugu’nun gittikce daha da biitiinlesmesi, akreditif islemlerinin son derece azalmasi, belki
de ortadan kalkmas sonucunu doguracaktir. Onemli dis ticaret sirketlerinin bu topluluk iginde
bulundugu diisiiniiliirse, ihracatin artmasi i¢in bu islemlerin yaygin bir sekilde kullanilmasinin
kacinilmaz oldugu ortaya ¢ikar. Bu nedenle factoring islemleri is diinyasina tanitilmali ve bu
tiir sirketlerin geligebilmeleri i¢in gerekli hukuki yap: da ortaya konulmalidir.

Factoring islemleri her cesit isletmeye belirli dl¢lide katki ve yararlar saglamaktadir.
Ama, kiigiik ve orta 6lcekli isletmelere katkis1 daha da 6nemlidir. Uygulamada biiyiik 6l¢ekli
ticari ve sinai kuruluglar, finansman ve pazarlama sorunlarini kendi olanaklariyla rahatca
cozebilmektedirler. Buna karsilik kiigiik ve orta biiyiikliikteki firmalar i¢in basta finansman
olmak iizere, bu tir sorunlar1 ¢dzmek kolay degildir. Bu bakimdan, factoring, ihracat
islemlerinde akreditifi ortadan kaldirmak suretiyle giderlerini azaltmakta, ek finansman
kaynag1 yaratmakta ve daha 6nemlisi her tiirlii siyasal ve ekonomik riski sifira indirmektedir.
Sagladig bu tiir yan faydalarla factoring, hem i¢ hem de dis ticaret islemlerinde hizla gelisme
ve yayillma egilimi gostermektedir. Tiirkiye’de KOBI’lerde desteklenme ve gelistirme
politikas1 yerlesmeye basladiktan sonra factoring’in 6nemi ve agirligt bir kat daha artmistir.
Tiirk factoring sektorii, yurt i¢inde heniiz kendini tam olarak tanitamamistir. Daha ¢ok yasal

altyap: eksiklerinden kaynaklanan bu durum diizeltildigi takdirde, yapisi geregi KOBI’lere
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hizmet veren, isinin tiiri geregi faturali ticareti 6zendiren ve finans sektoriiniin Tirk
ekonomisine katkis1 dnemli boyutlara ulasabilecektir. Ozellikle, kiigiik boyutlu olmalarindan
kaynaklanan risk nedeni ile banka kredisi kullanma olanaklar1 bulunmayana ve toplam katma
degerinin 6nemli bir kurumsal yap1 olusacaktir.

Kamu ydnetimi KOBI’lerin finansman ihtiyacin1 karsilamak amaci ile uzun siireden
beri, factoring disinda, degisik politikalar1 uygulamaya koymus, ancak bu konuda tatmin edici
bir sonuca ulasamamustir. Bu agidan, factoring sektoriine diisen gérev, KOBI’ler acisindan
factoringin dnemini daha iyi anlatabilmek ve yaygin kullanimi engelleyen sorunlari ¢oziime
kavusturabilmektedir.

Bugiin Tiirk hukuk sisteminde, 1994 yilinda Hazine Miistesarlig1 tarafindan
yayinlanan Factoring YoOnetmenligi bir yana birakilacak olursa, factoring ile ilgili 6zel bir
yasal diizenleme mevcut degildir. Buna bagl olarak factoring sektoriiniin sorunlarini da su
sekilde bahsedebiliriz.

Factoring islemleri 1994 yilinda cikarilan 545 sayili Odiing Para Verme Isleri
Hakkinda Kanun Hiikmiinde Kararname ve bu kararname ye dayanilarak hazirlanan
Yonetmelik Hiikiimleri g¢ercevesinde yiiriitiilmektedir. Bu kararname iki yonden sektorii
olumsuz yonde etkilemektedir.

545 Sayili Kararname, ivaz karsiligi bor¢ veren ikrazatcilari da diizenlemekte
oldugundan, faturali satislardan kaynaklanan alacaklarin temlikine dayanan factoring islemleri
ile ikrazatcilik birbirine karistirilmakta ve bunun sonucu factoring sektdrii imaj kaybi nedeni
ile yanlis algilanmaktadir.

Ote yandan, ad1 gecen kararnamede factoring, finansman yonii agirlikli bir sekilde
tanimlanmis oldugundan bir kredi islemi gibi algilanmaktadir. Halbuki hizmet islevi, diger bir
deyimle; alacagin tahsili, alacagin garanti edilmesi, muhasebenin tutulmasi gibi hizmetler

factoring isleminin en 6nemli karakteridir. Bu 6zelligi dolayisiyla factoring krediden farklidir,
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bu nedenle de yapilan finansmanin ismi “6n 6deme”’dir. Bu durum, factoring i¢in tiim
islevlerini icerecek yeni bir tanima gereksinim oldugunu gostermektedir.

Factoring i¢in ¢ikarilacak yeni bir yasa ile bu olumsuzluklar ortadan kaldirilabilir.

Bugiinkii yasal c¢erceve i¢inde factoring sirketlerinin kullanilabilecekleri finansman
kaynaklar1 6z sermayeleri ve yurt i¢i ve yurt disi bankalardan alinacak kredilerden ibarettir.
Yurt ici banka kredilerinde factoring sirketleri % 5 BSMV 6demekte ve bu kaynagi
miisterilerine 6n 6deme olarak kullandirirken yine % 5 BSMV uygulanmaktadir. Bu durum
bir yandan finansman maliyetini ylikseltirken Ote yandan factoring islemi yapabilen
bankalarin ayni vergiyi % 1 olarak 6deme olanagina sahip olmalar1 dolayisiyla haksiz bir
rekabet olusturmaktadir. Sektoriin KOBI’lere daha uygun maliyetle fon sunarak iiretimlerine
canlilik kazandirabilmesi icin factoring sirketlerinin banka kredileri iizerindeki BSMV
oraninin bankalar aras1 kredilerdeki gibi % 1’e indirilmesi en azindan haksiz rekabeti ortadan
kaldiracaktir.

Factoring sektoriiniin en 6nemli risklerinden biri temlik alinan alacaklar karsilig
yapilan ddemelerin geciktirilmesi veya hi¢ ddenmemesi ve alicilar i¢in verilen garantilerin
tazmin edilememesi durumudur. Factoring sektoriiniin kars1 karsiya kalabilecegi bu riski
hafifletecek yasal bir Onlemi hemen hemen yok gibidir. Finans kesimi i¢inde birlikte
bulunulan bankalar, Bankalar Kanunu’na gore geri ddenmeyen kredileri i¢in karsilik ayirip bu
karsiliklar1 vergi matrahindan indirme olanagina sahiptirler. Ayni1 6zellikte islem yapan
factoring sirketleri icin de, c¢ikarilacak bir kanunla, silipheli alacak karsiliklarinin vergi
kanunlarinca kabul edilebilir gider yazilmasinin saglanmasi, kurumlar arasinda firsat esitligi
yaratilmasi agisindan yerinde olacaktir.

Tiirkiye’de kredi sigortasi yeni baslamasina ragmen, bu konudaki teblig hiikiimlerine
gore, factoring sirketleri kredi sigortasi policesine {igiincii taraf olarak katilma olanagina sahip

degildir. Bu durum garantili yurt i¢i factoring islemleri yapilmasini engellemektedir. Bu
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sorunun ¢oziilmesi durumunda factoring sirketleri AB iilkelerinde oldugu gibi yurt igi
garantili factoring hizmeti vermek olanagina kavusarak sektordeki gelismeye hiz
kazandiracaktir.

Thracat factoring islemlerinin en Onemli ayaklarindan biri, ihracat bedelinin
O0denmesini garanti altina alan yurtdisindaki muhabirlerdir. Muhabirler genellikle ithalat¢inin
ilkesindeki factoring sirketleridir. Tiirkiye ihracatinin bir bolimi factoring tekniginin heniiz
iilkelere yapilacak ihracatta factoring yapma olanagini ortadan kaldirmaktadir. Bu gibi
iilkelere yapilacak sorunun akla yakin tek ¢oziimii olacaktir.

Karsiliksiz ¢ek ve protestolu senetlerle ilgili bilgiler finansal risk degerlemesi
acisindan Onem tasimaktadir. Factoring sirketleri ilgili kanunlarda yalniz ‘“bankalar”
kelimesinin bulunmasi nedeni ile bu bilgilerden yararlanamamaktadir. ilgili kanunlarda
yapilacak degisikliklerle factoring sirketlerinin de, finans kesimi iginde birlikte yer aldigimiz
bankalar gibi, bu bilgilerden yararlanmasin1 saglamak yararli olacaktir.

Bugiinkii yasal altyap1 geregi, factoring islemlerinin dayanagi, fatura veya diger tevsik
edici belgelere dayali, mal veya hizmet satisindan dogmus veya dogacak alacaklaradir. Bu
cercevede fatura veya benzeri tevsik edici belgeler factoringin dayandigi ana belgelerdir.
Anacak, bugiinkli yasalara gore, tek basina faturanin, kendisinden kaynaklanan alacagin
tahsili agisindan adli mercilerde delil ve yaptirim giicli, uzun davalar sonucunda verilecek
karara bagli oldugundan, factoring sirketleri, temlik aldiklar1 alacagin dayandig: fatura veya
tevsik edici belge yaninda, bir 6deme araci olarak c¢ek veya senet almak durumunda
kalmaktadir. Bu durum, ayrica, factoringin ¢ek ve senet karsiligi finansman saglayan
ikrazatcilik seklinde algilanmasina neden olarak gercek factoringin gelismesine engel
olmaktadir. Sorunun ¢oziimii, faturanin buglinkii yasal gecerliligini artiracak, borcun
O0denmemesi durumunda onu, ¢ek ve senet gibi, yasal yaptirim giiciine sahip bir duruma

getirecek yasal hiikiimlerle miimkiin olacaktir. Tiim faturalar icin bdyle bir hukuki
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diizenlemenin uygun bulunmamasit durumunda, yalniz finansman amaci ile temlik alinan
alacagin dayanagi olan faturalar i¢in diizenleme yapilmasi da sorunu ¢oziime ulastiracaktir.

Factoring sirketlerinin uymalar1 zorunlu bir tekdiize hesap plan1 bulunmamaktadir. Bu
durum sektorde standartlagsmayi engellediginden, Faktoring Dernegi ile Bagimsiz Denetim
Dernegi, factoring sirketleri i¢in tekdiize hesap plani hazirlamak iizere bir ¢calisma grubu uzun
stireli bir ¢calisma sonucu bir hesap plani taslagi olusturmustur. Bu taslakla ilgili olarak Hazine
Miistesarligi ile yapilan goriismelerle sorun ¢oziime ulastirilmaya ¢alisilmaktadir.

Factoring sirketleri Interbank fonlama sisteminden yararlanamamaktadir. Halbuki,
bugiinkii yasal altyapisi ¢er¢evesinde fon temini agisindan sadece banka kredisi kullanmaktan
bagka bir olanag1 bulunmayan adi gecen sirketler igin Interbank’dan yararlanma, factoringin
gelismesini destekleyen onemli bir faktor olacaktir. Ayrica, factoring sirketlerinin ellerindeki
fon fazlasin1 bu yolla finans piyasasina sunmasinin adi gegen piyasa agisindan yararli olacagi

da g6z ardi edilemeyecek bir husustur.
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5.2.0NERILER

1. Tiirkiye’de yillardan beri yiiksek enflasyon devam ettigi i¢in ticaret genelde vadeli
satislar iistiine kurulmus olup, firmalarin uygun kaynaklarla finansmani 6énemli bir sorundur.
Factoring sirketlerinin de en 6nemli sorunu, factoring sirketlerinin fon bulmada karsilagtiklar
kisitlamalar ve giicliiklerdir. Oz sermayelerinin disinda factoring sirketlerinin kaynak yapisini
olusturan kalemler;

1- Yurt i¢i banka kredileri,

2- Yurt dis1 banka ve finansal kuruluslardan saglanan krediler,

3- Sermaye Piyasas1 Kanunu’na gére menkul kiymet ihracatidir.

Factoring sirketlerinin bir mali kurum olarak birincil amaglarinin finansman saglamak
olmasi1 nedeniyle yurt i¢i bankalardan kullandiklar1 fonlar {izerinde BSMV kesintisi
yapilmamas1 veya bankalarin birbirlerinden yaptiklar1 fonlamalarda oldugu gibi bu oranin
% 1 olarak uygulanmasi, ayrica BSMV yerine Avrupa Birligi iilkelerinde oldugu gibi Katma
Deger Vergisi benzeri bir verginin uygulamaya konulmasi suretiyle fon kullanilirken
factoring miisterilerince 6denen vergilerin indirilebilme olanaginin saglanmasi, Tiirkiye’de
factoring islemlerinin yayginlagmasinda 6nemli rol oynayacaktir.

Factoring sirketleri lizerindeki kaynak kullanim destekleme fonu (KKDF) yiikiiniin
azaltilmasi amaciyla da, yurt i¢i bankalar arasi kredilerde oldugu gibi, bankalarca factoring
sirketlerine kullandirilan kredilerde de fona kesinti yapilmamasi veya mali kurumlarca
kullanilan kredilerde fona yapilacak kesinti oraninin azaltilmasi seklinde genel bir diizenleme
yapilmasi faydali olacaktir.

Ayrica halen vyiiriirliikte olan ihracat ve Yatirimlarda Damga Vergisi ve Harg Istisnasi
Uygulamas1 Hakkinda teblig ile Thracat Sayilan Satis ve Teslimler ile Déviz Kazandirict

Hizmet ve Faaliyetler hakkindaki tebliglerde diizenlemeler yapilarak, factoring sirketlerinin
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ithracat factoring islemleri doviz kazandirici hizmet ve faaliyetlerden sayilmalidir. Bu
sekildeki bir diizenlemeyle birlikte, s6z konusu sirketler;

e Yurt icindeki bankalardan doviz kredisi kullanabilecekler,

e Kullandig1 doviz kredileri ihracat amagli oldugu ve ihracat factoring’i doviz
kazandiric1 islem sayildigr i¢in sirketlerin hem bankalardan kullandigi YTL
kredileri KKDF kesintisine tabi olmayacaktir,

e Factoring faaliyetleri doviz kazandirici islem niteliginde oldugundan, factoring
sirketlerinin yurt i¢i bankalardan kullandiklar1 YTL krediler ve doviz kredileri
de her tiirlii vergi resim ve harctan miistesna olacak ve dolayisiyle BSMV
kesintisine tabi olmayacaktir.

Maliye Bakanligi ve Hazine Miistesarligi, ihracat factoring islemlerinin; ihracat,
ihracat sayilan satis ve teslimler ile doviz kazandirici islem ve faaliyetler kapsaminda
degerlendirilmesi goriisiinde olmakla birlikte, T.C. Merkez Bankasi, bu goriiste degildir. Bu
nedenle de ihracata iliskin olarak yapilan factoring islemleri bir ayirima gidilmeksizin vergi,
resim ve harg istisnasi kapsaminda kabul edilmekte, buna karsilik factoring sirketleri, T.C.
Merkez Bankasi’nca ihracat¢1 sayilmadiklar: ve yaptiklari islemlerde ihracat, ihracat sayilan
satig ve teslimler ile doviz kazandirict islem ve faaliyetler kapsamina giremediginden, yurt
disindan temin ettikleri kisa vadeli fonlarla yaptiklar1 ihracat factoring islemleri, KKDF’na
tabi olmaktadir.

Devletin kurumlar1 arasinda, ayni konu hakkindaki farkli goriislerden vazgecilerek,
mevzuat yeknesakligr ve homojenliginin saglanmasi, factoring islemlerinin etkin bir sekilde
mali sistem igerisinde yer almasina yonelik dnemli bir adim olacaktir.

2. Tiirk Ticaret Kanunu’nda yapilacak bir degisiklikle, fatura da kiymetli evrak yani
kambiyo senedi kapsamina alinmalidir. Bu durumda c¢ek, senet trafigi azalacak ve iktisadi

2

faaliyetlerde “sat ve unut ” prensibi giderek yerlesecektir. Factoring sirketleri de bu
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mekanizmada yer aldiklarindan sonu¢ daha basarili olacak, ayrica vergi tahsilati ve kontroli
acisindan 6nemli bir katki saglanacaktir.

3. Tiirk Ticaret ve Bor¢lar Kanunu’ndaki “Alacagin Temliki” ile ilgili hiikiimlerde
degisiklikler yapilarak, alacagini factoring sirketine devreden satict (iiretici isletme) firmanin
bor¢lusunun bu borcundan kurtulmak i¢in o factoring sirketine 6deme mecburiyetinin
getirilmesi  gerekmektedir. Biliyllk mal alimi yapan kuruluslar, kendilerine alacagin
devredildigi bildirildiginde bunu kabul etmediklerini sdylemekte ve ddemelerini factoring
sirketine yapmamaktadirlar. Kanunen bu engellendiginde mecburen factoring kuruluslarina
O0deme yapacaklar ve Tirkiye’de tiim ekonomi ve finans sisteminde disiplini ortaya
cikabilecek, biiyiik firmalara mal satan kii¢iik firmalarin da rahatlamasi saglanmis olacaktir.

4. Factoring sirketlerinde, 6zkaynaklarin 15 kat1 bor¢lanma katsayisinin, bankalarda
oldugu gibi 20 katina ¢ikarilmasi bu sirketlerin fon bulma imkanlarini arttiracak, bulduklari
fonlar oraninda da sektoriin finansman ihtiyaclarii karsilayacaklaridir.

5. Varligit Dayali Menkul kiymet gibi bir ensturmanin, yine varliga dayali bir
enstliirman olan factoring’le iyice i¢ i¢ce ¢alistirilacak imkanlar yaratilmali ve VDMK ihrag
islemlerinin, bankalardan c¢ok factoring sirketlerine verilmesi gerekmektedir. Ayrica, 31
Temmuz 1992 tarih ve 21031 (miikerer) sayili Varliga Dayali Menkul Kiymetlerin Kurul
Kaydina Almmasma ve Genel Finans ortakliklarmin Kurulus ve Faaliyet Ilkelerine Dair
Esaslar Tebligi’nin; seri: 111, no: 18 Teblig’le degisik 4/d maddesinde gerekli degisikliklerin
yapilmas1 ve VDMK’1n ¢ok daha verimli, 6zellikle sanayinin ihtiyacina cevap verebilecek
yapiya kavusturulmasinda 6nemli faydalar vardir.

Igili degisikliklere iliskin onerileri sdyle siralayabiliriz;

o Thracat factoring alacaklari disindaki yurt ici alacaklarda, 6zellikle sanayi

kuruluslarinin alacaklarinin temelliikk edilerek bu kuruluslara, alacaklarin
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O6denmeme garantisi, tahsilat ve fon saglama hizmetleri vermek olan factoring
sirketlerine bu konularla ilgili olarak da VDMK ihrag yetkisi verilmelidir.

e Bu factoring kuruluslariin VDMK ihraglarinda banka garantisi ve alacaklarin
bankalarca saklanma sart1 kaldirilmalidir.

e SOz konusu alacaklarin sadece senete bagli olmasi yerine vadeli, ¢ekli ve agik
hesap alacaklarda dahil edilmelidir.

Bu onerilerin daha gergekei olabilmesi i¢in su konularda dikkate alinmalidir:

a) Yetki verilecek factoring kurulusunun yapisi, sermayesi, ortaklari ve
yoneticileri SPK tarafindan incelenmelidir.

b) Izin igin miiracaat edecek factoring kuruluslarindan en az 3 yillik kar”
sart1 aranmalidir.

c) Ilgili factoring kurulusunu son iki yilda “alacaklar1” ile ilgili
performansi incelenmeli ve tahsil edilmeme orani tespit edilmelidir.

d) Factoring kurulusunun kendi portfoytlindeki alacaklarini ve riskini takip
sistemi incelenmeli ve bu konuda yeterli ve tecriibeli kadrosu olup
olmadigi tespit edilmelidir.

e) Alacaklarin ne sekilde teminatlandirildigi, geri doniislerde ne gibi
uygulama yapildig1 incelenmelidir.

Bu oneriler 15181nda hazirlanacak teblig degisikligi ile gereksiz yere bankalara 6denen
teminat, aracilik, saklama komisyonlar1 ile bu komisyonlara uygulanan vergiler VDMK’ n
nihai maliyetine yansimayacaktir.

Factoring kuruluslarinin genel giderleri de ¢ok diisiik oldugu icin bu maliyet avantajini
miisterilerine, yani sanayi kuruluslarina yansitacak ve finansman maliyetlerini 6nemli dl¢lide

diisiirecektir.
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6. Ozellikle son yillarda finansal zorluklar nedeni ile piyasayr terk eden firmalari
sadece bankalardan degil factoring ve leasing gibi diger finans kurumlarindan da kaynak
saglamis olmalar1 ve bankalar1 diger finans kurumlarindaki riskten, diger finans kurumlarinin
da bankalardaki riskten haberdar olmamalari sonucu finans sektdrii 6nemli sorunlarla
karsilagmistir. Sorunun ¢6ziimii biitlin finans kurumlariin “Risk Santalizasyonu ” kapsamina
dahil edilmesi ile miimkiin olabilecektir.

7. Factoring sirketlerinin kisa vadeli fon ihtiyaglarin1 karsilamak tizere T.C. Merkez
Bankast nezdinde INTERBANK piyasasindan faydalanmalarini saglayan degisikliklerin
yapilmasi1 gerekmektedir.

8. 1994 yilinda ¢ikarilan Odiing Para Verme Isleri hakkinda 545 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname ve daha sonraki yillarda g¢ikartilan yonetmenlikler sadece factoring
islemlerini degil, ikrazatcilari da diizenlemektedir. Factoring sirketleri sadece Odiing para
verme iglemi yapmamaktadirlar, 6diing para verme isleminde veren-alan iki taraf bulunmakta,
factoring islemlerinde ise {ii¢ taraf oldugu gibi bir de o6zelligi olan bir finansman
enstiirmanidir. Factoring sirketi hem borg¢luyla, hem alacakliyla ilgilenir. Factoring isleminin
odling para verme yaninda bir dizi hizmeti de sundugu noktasindan hareketle, factoring
islemini tam manasiyla yansitan, leasing isleminde oldugu gibi ayr1 bir kanunla diizenlenmesi
gerekmektedir.

9. Sigorta Murakabe Kanunu’nda gerekli degisikliklerin vakit gegirilmeksizin
yapilarak; yurt ici islemlerde de (Yurt dis1 islemlerde, risk yurt disindaki factor sirkette yani
muhabirde kalmakta ve islemlerin biiyiik bir ¢cogunlugu gayri kaili riicu olmaktadir) gayri
kabili riicu factoring sistemin kullanilabilmesi ve dolayisiyla islem hacminin arttirilabilmesi

amaciyla “Kredi sigortas1” sistemi getirilmelidir.
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