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OZET

Bu calismada, bir finansman teknigi olan factoring butdn
yonleriyle ele alinmaya caligilmigtir. Dinyadaki gecmisi ¢ok eskilere
dayanan, ancak bize 1980°li yillarin sonlarindan itibaren gelen
factoring finansman ydntemi onu acik bir sektér goérinimu cizmektedir.

Bizdeki gelisim seyiri, 1980 sonrasi temeliendiriimeye c¢aligtlan
disa aglk ekonomi politikalari ve ihracata dayali sanayilesme
stratejileriyle paralellik gostermektedir.

Bir cok uluslararasi yeni finansman teknikleri gibi (Leasing,
Forfaiting, Franchising, risk sermayesi v.b) factoringde gerek dinyada
gerekse bizde yasal mevzuatin zamaninda olusturamadigl igin
uygulamada sikintilar yasanmaktadir. Bu sikintilarin giderilmesi igin
gerekli duzenlemeleri yapma geregi vardir. ilgili dizenlemeler
yapildiginda uygulama alani daha da genigleme olanagi bulabilecektir.

Cagdas anlamdaki uygulamasini 1890’l1 yillarda Amerika’da elde
eden factoring, 1960l yillarda Arupa kitasina geldikten sonra ¢ok hizh
bir gelisme seyiri izlemistir. Oyleki, italya A.B.D.'ni geride birakarak
dinyanin liderligini ele ‘gecirmigtir. Bdlgesel alanda da Avrupa
Toplulugu dinya olgeginde cok 6nemli bir yere sahip bulunmaktadir.

Bu calismanin amaci aktif bir finansal methot olan factoringe
dikkatieri cekmektir. Bu sebeple konu, genel cerceve icinde ele

alinmigtir.




ABSTRACT
In this study, the Financial Technique which is called Factoring
will be examined. The Financial Technique of Factoring has a long
history around the world, but it only come to Turkey in the late
1980 s. Now, it is a developing and exponsive subject.
Now, Factoring shows a trend paralleling the establishment of

open economic policies and exportation-based industrial strategies.

Factoring, however has encountered several problems, due to
the lack of the establishment of legal requirements in Turkey and
around the world, like most new int’l financial techniques (leasing,
fortfaiting, Franchising, Risk Capital etc.) It is neccessery to work on
these legal requirments. When these legal requirements are

established the field will develop more in its practical sense.

Factoring started to earn its modern pratice in the 1890s in the
USA and them moved to Europe in the 1960s. Since then, it has
been developing rapidly. It developed in Europe so rapidly that
now, Italy is the leader of Factoring practice and has surpassed the
American side. From a regional standpoint, EC has a world wide

importance in Factoring.

The aim of this study is to investigate one of the financial
methods of Factoring. In this aspect, Factoring will be examined

from a general perspective.
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GIRIS

Factoringin baglamas1 ticaretin ortaya cikmasiyla esanli bir
zamana sahiptir. Ticari borglarin satin alinarak ve ya ticari
alacaklarin satilarak fon yaratilmasi diiglincesi ticaretin gelismesiyle
paralellik gostermektedir. Ancak, ticaretin ilk basladi31 donemde
kullanilan bu finansman yontemi g¢esitli donemlerden ve
asamalardan gecerek bugiinkii modern halini almis ve factoring

ismi verilmistir.

Factoringin ¢agdag anlamda uygulamasinin 1890 yilinda
Amerika tarafindan yapildigi belirtilmektedir. Bir finasman yontemi
olan factoring 1960’l1 yillarda Avrupa kitasina gelmis ve hizla artig
gostermigtir. 1970’11 yillarda ise Japonya Ve Uzak Dogu Asya

iilkelerinde kullanilmaya baglanmistir.

Ikinci Diinya Savagi’nin sona ermesiyle birlikte, gelismis
ekonomilerin yeni iretim teknikleri kullanarak iiretimi artirmalari
ve arz fazlasi yaratmalari, yenl satig tekniklerini giindeme
getirmistir. Bu tekniklerden birisi olan kredili satiglar, uluslararasi
rekabetinde belirleyicilerinden biri olmustur. Bunun diger bir
anlami ise uluslararasi pazardaki rekabetin, sadece, kalite, fiyat ve
son teslim siireleri konusunda degil, ayni zamanda 1hracatin
sundugu finasman kosullarinda baglh oldugudur. 1990 yilinda

diinya factoring islem hacmi 244 milyon dolara ulagmisken, bu




rakam 1995°te global diizeyde 340 milyar dolara cikmistir (1). Bu
rakamlar bize factoring yonteminin bir finasman araci olarak yogun
sekilde kullanildigini gostermektedir. Islem hacmindeki bu biyiime,

factoringin ©nemi agisindan Onemli ip uglar1 vermektedir.

Diger gelismekte olan iilkeler gibi Tiirkiye’'nin de temel
sorunlarindan birisi 6demeler dengesinin diizeltilmesidir. Bu amagla
ihracata 6nemli bir yer ve Oncelik taninmaktadir. Ancak, ihracatta
diinya pazarlarinin artan rekabeti, pazarlik giiclini saticilardan
alicilara dogru kaydirmakta, Ozellikle ihracatin ©6deme sartlar:

konusunda alicilar1 soz sahibi yapmaktadir.

Isletmelerin uluslararasi pazarlarda rekabete girmelerinin zor
kosullarindan biri de gii¢li bir finansal yapiya sahip olmaktr. Bu
cerceveden bakildiginda, Tirkiye’deki ihracat¢ilarin miisteri
kazanmasi, yeni pazarlara girebilmek ve mevcut pazardaki payini
korumak ©Ozel bir oneme sahiptir. Ancak kredili ihracatta, saticinin
aliciylr tam olarak tanimamast bir riskin varligina isarettir. Alacagin
tahsili riske girebilir. Ayrica tahsil siiresinin uzamasiyla dahi, kur

farkindan bir riski iistlenmek kaginilmaz olabilir.

Diger taraftan, ihracatgilarin likidite sorunu, mevcut diiretimi
artirarak devam ettirme istegl, uygun kosullarda kredi

gereksinimini ortaya koymaktadir. Firmalar bu ve benzeri

‘ CAPITAL Dergisi, Nisan 1996, yil : 4, say1 : 4 s.164.1990 yili verileri icin de,
iktisat Isletme ve Finans Dergisi’nin.

At Doivarsitesi
Mie .~ iy




gereksinimleri ic¢in devletin ve diger finansal kuruluslurin

yardimina ihtiya¢ duyarlar.

Sayet ihracatgilar bilylik Olcekli olarak organize olabilmislerse,
sorunu daha kolay c¢ozebilmektedirler. Fakat bu goriisi, kiiciik ve
orta boy isletmeler igin soylemek o kadar kolay olmamaktadir. Buna
ilaveten, kiiciik ve orta boy isletmelerin finansal yonetim agisndan
tam profesyonel olmayisida bu tir isletmeleri finansman

sikintisiyla karsi kargiya birakmaktadir.

Bu calisma cercevesinde, ozellikle kredili dis satimin
finansmaninda uygulama alam giin gectikce artan factoring (genel
alacak devir ve satimi islemi) finansman ydntemi aciklanacak ve
gelismekte olan iilkeler igin dig pazarlara agilmadaki etkilerine yer

verilecektir.

Calismamiz yukaridaki amaca gore lg boliimden olusmaktadir.
Birinci bolimde, factoring kavrami ve tarihsel geligimi ile cesith

iilkelerdeki uygulamalari tizerinde durulmaktadir.

ikinci bolim, factoringin tiirleri ve isleyisini kapsamaktadir.
Ayrica hukuki bir nitelik tagiyan factoringde taraflar,
yiikiimliliikler, yliriitiilen hizmetlerden de bahsedilmektedir. Bu

bolimde son olarak, factoring isleminin maliyeti ele alinmaktadir.

Uciingii ve son bolimde ise factoringin, alternatif olabilecek




bazi yontemlerle karsilagtiriimasi ve bankacilik sektori iginde
factoringin yeri ile ilgili deZerlendirmeye yer verilmektedir. Bu
bolim icinde Tiirk Bankacilign ve factoringinde bir irdelemesi

yapilmaktadir.

Factoring yontemi, Tiirkiye’de heniiz yeni geligsmekle beraber
hizli bir gelisme trendi gostermektedir. Tirkiye'de factoring
uygulamalarimin gelecek yillarda yayginlagmasiyla, bu konuda
arastirma imkanlar1 daha da artacak, en azindan bu yOntemi
uygulayan ihracatgilar acisindan olumlu ya da olumsuz etkileri
konusunda daha net sonuglara ulasip ulasamayacagimizi

gorebilecegiz.




BiRINCI BOLUM

FACTORING KAVRAMININ TARIHSEL GELISIMI
VE CESITLiI ULKELERDEKI UYGULAMALAR




1. FACTORINGIN TANIMI, KAPSAMI, AMACI VE
TARIHSEL GELISIMI

1.1. BiR FINANSAL YONTEM OLARAK FACTORINGIN
1.1.1. Taniml

Bir finansal yontem olan factoringi tanimlamadan Once,
factoriin ne oldugunu aciklayalim. Factor sozciigii latince kokenli
olup, genel anlamiyla, bir bagkasi hesabina davranan ya da bir sey

yapan kisiyi ifade eder.

Britannica Ansiklopedisi’ndeki factor sozciigiinin  karsihig,
“firetici ve dagiticilara muhasebe, tahsilat, kredi ve finansman
konularinda uzmanlik hizmeti veren ticari bir kurulustur” diye

yapilmaktadir.

Bir baska tanima gore: “Factor, isletmelerin alacak hesaplarinin

satin alinmasinda ihtisaslasmig finansal kurumdur.” ()

Factorun tanimindan hareketle, factoringin tanimini rahatlikla
yapabiliriz. Factoring, genellikle kisa vadeli satiglarin cari oldugu
tiketim mallar1 satislarindan alacak hakkim ozel finans (factor)

kurulusuna satmak suretiyle, firmalara fon saglama olanagi veren

2 Maccel DEKKER, Money and Finance in Economic Crowth and Development,

New York, 1976, s.96.




bir finansman teknigidir. Factoring isleminde, bir finansman
kurumu, kendisine baglanmis olan firmalarin, alacaklarini, bir defa
icin ya da devamli olarak, bor¢ ddeme tarihleri itibariyle satin alir
ve bu alacaklarin gereginde Odenmeme risklerini de birlikte

tistlenir.

Factoringle ilgili olarak yapilan bir diger tamim: da soyle
yapabiliriz. (3) Factoring, adina factor denilen gercek veya tiizel
bir kisi ile agik hesap esasina gore miisterisine vade taniyarak satig
yapan bir mal ve hizmet satigis arasinda yapilan ve satigl yapilmig
mal veya hizmetlerden dogan kisa vadeli (60-180 giin) alacaklarla
ilgili olarak factorun asagidaki hizmetleri verdigi bir anlagsma veya

siirekli diizenlemedir:

Factor,

a)Aninda pesin Odeyerek biitiin alacaklari satin alir,
b)Alacaklar1 tahsil eder,

c)Bu alacaklara iligkin muhasebe ve defter kayitlarimi tutar,
d)Kendi ¢ikari geregi mal ve hizmeti satin alanin (borglunun)
istihbarini yapar ve elde ettigl bilgileri giincel tutar,
e)Bor¢lunun mali sikintiya diiserek Odeme kabiliyetini
kaybetmesi halinde olusan zararlart iistlenir, yani saticiyl

kotii borglara karsi korur.

3 Haluk ERDEMOL; Factoring ve Fortaiting, Akbank Ekonomi Yaynlart,
[stanbul, 1992, S.1.




Yukaridaki genig kapsamli tanim, factoring yontemindeki
iliskileri esas boyutlariyla bize sunmaktadir. Tanmimdan da
anlasildigi gibi, factoring islemi hukuki bir boyuta da sahip
bulunmaktadir. Factoring bir bor¢lar hukuku sozlesmesi niteligi

tagir.

Factoringle ilgili bir diger tanimlamay: Fransiz Mali
Danismanlik Ulusal Odasi kaynaklarina dayanarak su gekilde
yapabiliriz:

Factoringin bir ticari alacagin alacak sahibinden, katilma
masraflar1 i¢in bir idcret karsiliginda, bu ticari alacagin tahsilini
istlenen ve borclunun gegici ve siirekli giigsiizligli halinde bile
olumlu sonucu garanti eden Factore transferinden ibaret bir islem

oldugunu ifade etmistir.
Factoringle ilgili son bir tanimlamayl da su sekilde yapabiliriz.
Factoring hem bir finansal teknik hemde yonetsel bir hizmettir.
Bu baglamda factoring islemi, bir isletmenin pasif varliklarinin

ticari biyiimenin aktif bir aracina déniistiiriilmesi iglemidir. G

Yapilan tanimlamalar factoringin kisa vadeli bir fon yarattigina,

factoring sirketinin, iiretici veya satici ile imzalandig1 kontratla,

4 Giiven SEViL-Hasan BAKIR; Anadolu Universitesi Agikogretim Fakiiltesi
Dergisi, Cilt:1, Say1 2, KIS 1995, s.182.




miisterisi hasabina onun alacaklarinin yonetimi ve tahsilatini
iistlendigini, alacaklarin tahsil edilememesi halinde alacagini
devreden isletmeye riicu hakkina sahip olmadigin1 ortaya

koymaktadir.

1.1.2. Kapsami

Bir onceki tammlama kisminda da belirtildigi gibi, factoring
gercek veya tiizel Kigilerce yapilabilmektedir. Bu noktada, gercek
veya tiizel kigilerin yaptigt isin ne oldugu sorusuna verecegimiz
cevap, factoring isleminin kapsamini belirlemede bize yardimci

olacaktir.

Yukarida factoringi, agik hesap esasina gore, miisterisine vade
tantyarak satis yapan bir mal ve hizmet saticisi ile factoring
arasinda yapilan anlasma olarak tanimlamistik. Gorildiigi Uzere,
herseyden once, iiretilen mal ve hizmetlerin kredili satigi temel
belirtegtir. Factoring igleminin olabilmesi i¢in mal ve hizmet
iireticisi ile bunlari talep edenler arasinda bir alacakli-borg¢lu
iliskisinin bulunmas: gerekmektedir. Factoringe konu olan bir
firmanin alacaklaridir. Ancak dikkat g¢ekilmesi gereken bir nokta,

alacaklarin vade yapisimin kisa donemli olmasidir.

Kisaca, mal ve hizmet iireticilerinin vadeli satiglar1 veya bagka
sebeplerle dogacak olan alacaklarini fon saglamak amaciyla

kullanmak istemesi ve buna da factor denilen gergek veya tiizel




kigilerin cevap vermesi factoring isleminin kapsamini
olusturmaktadir. Bundan baska, hukuksal olarakta bir kapsadan

bahsetmek miimkiindiir.

1.1.3. Amaci

Factoringin amacina saticl acisindan bakarsak; saticiy1 saf1s
sonrast biirokrasiden kurtararak, faaliyetlerini tiiretim ve satig
konularinda yogunlastirmalarina olanak tanmimaktadir. Diger
yandan, satictya vadeden oOnce alacagini tahsil imkani saglayarak

finansman acisindan yardimci olmaktadir.

Factoring islemini yapan taraflardan bir olan factorun amaci ise
ekonomide bir gelir akimi yaratmak ve buradan gelir saglamaktir.
Planlanmayan bir amag¢ ise factoring islemini yapacak olan

profesyonel yoneticilerin yetigtirilmesine zemin hatirlamaktir.

Bunlardan bagka, mal ve hizmet saticisinin iistlendigi riski ya
tamamen ya da kismen ortadan kaldirmaktadir. Bu amaci yerine
getirirken de nakit saglama, cesitli hizmetler verme gibi bir takim

fonksiyonlarida yerine getirmektedir.

Bu amaglarin Otesinde ve dolayisiyla amaglanan diger bir hedef
ise sermaye piyasalarinin isleyisini kolaylagtirmak ve hizlandirmak

olmaktadir.




1.2. FACTORINGIN TARIHSEL GELISIMI

M.O. 18. yiizyilda factoringe benzer faliyetlerin bulundugu One
siiriilmektedir. Fenike’lilerin esas olarak‘ deniz ticaretiyle
ugragmalart ve Akdeniz kiyilar1 boyunca ¢ok sayida ticari acentalar
olusturmalar1 buna Ornek olarak gosterilmektedir. O tarihlerde
Fenike’li factorlerin temel islevleri, zengin tiiccarlarin mamiil
iiriinlerini satmak, tiicar ve alicilara cesitli hizmetler sunmaktan
ibarettir. Factorler, Ortacagda bir degisime ugramiglar ve simsar
goriiniimiiyle ortaya cikmiglardir. Az gelismig ve 1sS1Z bolgelerde
gezgin satici olarak islev gormiigler, difer bir ifade ile ticarl

miimessilik gérevi yapmiglardir.

Somiirgeciligin genislemesi, diinyada kokli doniistimlerin
baglamas1 (sanayi devrimi gibi) factorlerin misyonlarina yenilerini
ekleme firsati vermistir. 15. yiizyilda Ingiliz, Ispanyol ve Fransiz
somiirgeciliginin geniglemesi factorlerin yeni gorevler iistlenmesine
snemli katkilar yapmistir. Bu gorevler arasinda; idriin hasadi,
depolanmasi, satis dagitimi ve nakliyesini gormekteyiz. Kurduklari
ticari acentalarla factorler, Ingiliz, Ispanyol ve Fransiz tiiccarlarin
resmi temsilcisi durumundadir. (5) Factoring daha sonraki

yiizyillarda da hizh bir geligme seyri izlemistir.

Bir baska goriise gore ise, bir finansman teknigi olan factoring

itk olarak 13. yizyilda Ingiltere’de baglamis ve 18. yiizyilda

3 Fatma UTAN; “Factoring”, Dinya Gazetesi, 28 Haziran 1988, s.3.
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kurumsallagmistir. Biitiin diinyada gelisen factoring, merkezi
Hollanda da bulunan FCI (Factors Chain International) adinda ¢ok
uluslu bir 6rgiitlemeye sahiptir. Kér amaci gitmeyen bu orgitin 44
iilkede 120 kadar iiyesi bulunmaktadir. S6z konusu bu Orgit
factoring islemleriyle ilgili hizmet sunmakta ve factoringin isleyisi

hakkindada kurallar belirtilmektedir. ()

18. yiizyilda Londra’da ilk factorler sirketi (House of Factors)
kurulmustur. Dikkat edilirse bu tarih tesadiifii degildir. Sanayi
devriminin oldufu yiizyilla denk gelmektedir. Ekonomik yapida
tarimdan sanayiye gecisin ilk evreleridir. Bu donemde factorlerin
pazar sartlariyla, miisterilerin tercihleri konusunda tiiccarlara

danismanlik yapmaya bagladigi goriilmektedir.

Avrupali factorler 19. yiizyilda, A.B.D.’nin tekstil ihtiyacina
cevap verirken iki kita arasindaki ticarete biiyiik katk:

yapmislardir.

Amerika’da bazi factoring sirketleri, Ingiltere’deki tekstil
atdlyelerini temsil ederek mallarini satmig ve fatura bedellerini
alicilardan tahsil ederek atblye sahiplerine aktarmig olduklar:

bilinmektedir.(7)

6 Turan ONDES; Tirk Ekonomisindeki Yeni Finansman Yontemlerinden
Factoring, Atatiirk Universitesi 1.1.B.F. Dergisi, Say1:3-4, Y11:1994, S.20.
7 Sultan OZEL; “Alacaklarin Satis1”, Diinya Gazetesi, 3 Mart 1988, S.7.
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20.yiizyilin bagindan itibaren goriintd hizla degismeye
baslamistir. Birinci Diinya Savasi’nin olmasi, 1929 Diinya Ekonomik
Bunalim: ve 2. Diinya Savagi’min diinya dengelerini ve politikalarini
degistirmesine paralel olarak bu konuda da yeni geligsmeler
olmustur. Avrupa ihracat¢t konumunu kaybedince Amerikali
factorler bundan c¢ok etkilenmiglerdir. Bu durum, factorlerin
yasayabilmeleri icin A.B.D. ekonomisinin ihtiyaclarina cevap

verebilecek hizmet ve faaliyetleri yapmaya yoneltmistir.

Bu ihtiya¢lar finansman ve kredidir. Bu ihtiyaglardan
finansman, gelismeye baglayan tekstil sanayini desteklemek
amaciyla, kredi ise fabrikalarin iriinlerini, A.B.D. ekonomisinin bir

bolimiine dagitilmalarini saglamak i¢in kullanilmigtir. ®)

Bankalar, factorlerin ve factoring isleminin gelisme seyrini
onceleri pek kayda almamigslardir. Ne zaman ki factorlerin islem

hacmi ¢ok biiyiir, bankalar tutum degistirmeye baglarlar.

Factoring yontemi 1950°li yillarda bir duraklama donemi
gecirmis, fakat 1960’larla birlikte diinya piyasalarinda genis bir
uygulama alani bulmaya baslamistir. 1973 Diinya Petrol soku
sonrasinda factoring faaliyetlerinin yayginhik kazandig:
gozlenmistir. Giliglenen ekonomik kosullar altinda disa acilma
cabasindaki isletmelerin bu faaliyeti daha fazla kullandig:

gdzlemlenmigtir.

8 A.g.e, s.l
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Son yillarda, firmalarm satis olanaklarini hizla gelistirme
cabalar1 ve ozellikle kredili satislarin ¢ok yayginlagmasi factoring
isleminin biiyiik bir hizla artmasina olanak saglanmistir. bu konuda
son donemdeki en hizli gelismeyi Meksika ve Avustralya

gostermistir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerin tiiketim toplumu yapist
kazanmas: ve/veya kazandirilmasi yollarinin ¢esitli yontemlerle
(kredi karti uygulamasi, diigiik tiiketici faizleri, kredili satig
olanaklarinin ¢ok yayginlagtirilmasi) saglanmasi factoring islemine
ivme kazandirmistir. Giderek yayginlasan factoring yOonteminin
islem hacmi siirekli artmig ve 1991 yihi verilerine gore 405 milyar

DM’a ulagmistir.

Factoring ilk olarak ithalat (mal) factoringi §ek1inde.
uygulanmaya baglamig, daha sonra 1390 Mc Kingley Giimriik
Tarifeleriyle “iilke i¢i (finansman) factoring olarak uygulanmistir.
fhracatin finansmani, bir yontem olarak 2.Diinya Savagi’ndan sonra

karsimiza ¢ikmustir. (%)

9 B.Arif KOCAMAN; Teoride ve Uygulamada “Factoring” Islemi, Banka ve
Ticaret Hukuku Dergisi, Haziran 1991, Cilt XVI, Sayzi:1, S.53.
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2. FACTORINGIN YARARLARI VE SAKINCALARI

2.1. FACTORINGIN SAGLADIGI YARARLAR

Factoring finansman yonteminin sagladigi yararlari c¢esith
isimler altinda toplama miimkiindiir. Ancak sunu hemen belirtmek
gerekir ki, factoring igleminden istenilen faydanin tam olarak
saglanmasi icin uzman bir factor ile profesyonel bir miigterinin bir

sozlesmede taraf olmalar1 beklenmelidir.

Tam fayda saglandigi varsayimina dayanarak su yararlarindan

soz edebiliriz.:

-Bahsedebilecegimiz birinci fayda, riskin dagitilmasi veya
teminat altina alinmasi. Factoringde dis ticaretteki ticari, politik,
transfer ve kur riski gibi riskler biiyiik olgekte factoring firmasina
yiiklediginden satici firmaya kolaylik saglanmaktadir. Bu sekilde

kotii alacaklarda yok edilmektedir. (19)

-Bir diger yarari, likidite ve kaynak akigini hizlandirma olarak
sayilabilir. Factoringde firma alacak hakkini satarak vadesinden
once alacagini tahsil etmekte ve bdoylece likidite sorununu
cozmektedir. Isletmelerin alacaklari, isletme sermayesinin bir
aunsurudur. Kisa vadeli borclarin karsilanmasinda isletme

sermayesinin onemi biiyliktir. Alacaklarin zamaninda tahsil

10 Johnson; “Yeni Bir Finansman Tiri Factoring”, Istanbul Ticaret Odasi

Factoring semineri, 15 Ekim 1987.
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edilememesi halinde, kisa siireli borg¢larin 6denememesi sonucu
likidite sorunu ortaya cikar. (!l) Satici firma, factoring firmasindan
aldigi 6n odemeyi borglarina odeyerek firmasimin cari rasyonunu

iyilestirme yoluna gidebilir.

-Satic1 sirketleri bazi kiilfetlerden kurtarmasi bir baska
faydasidir. Bir takim kaynak belgeler saticit tarafindan hazirlansa
bile, satis muhasebesi konusundaki islemler tam hizmet dahilde
factoring firmasinca yiiriitiiliir. Bircok isletmenin islerini bir arada
yiiritmek icin profesyonelce ve bilgisayar agina bagli bir sistem
kurmus olan factoring firmalari hizi artirmakta ve zamani tasarruf
edebilmektedir. Bu fayday: ile satici firmanin iiretim ve satig

olanaklarini artirma firsati dogurmaktadir.

-Firmalarin alacak kalemlerinin azalmasi sebebiyle, bilango

sunumu kolaylagir. (12)

-Vadeli satiglarin artisi, firmalarin mallarina kargi talebi

artiracak ve dolayisiyla rekabet etkisi doguracaktir.

-fhracat¢i firmalar factoring araciligla dil sorununu asarak yeni

piyasalara daha kolay girebilirler. (13)

i1 Gokhan BAHSI; “Factoring ve Leasing Finansal Uyguyamalarinin
Isletmelerin Finans Striktird ve Maliyet Yapisina Etkileri, Istanbul
Universitesi Isletme Fakiiltesi Muhasebe Enstitiisii Dergisi, Mayis 1976, .79

12 M.ilker PARASIZ-Kemal YILDIRIM; Uluslararast Finansman, Ezgi Kitapevi,
1994 S.366
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-Mal ve hizmet satin alicilarinin profilini ortaya Kkoyar.
Factoring sirketi, yapacagi factoring sozlesmesi ic¢in satici firmanin
miisteriyle ilgili bir istihbarat birimi olusturacaktir. Bu islemlerin
arsivlenerek uzun yillar boyu kullanilmas: misteri profilini

belirlemeye yardimci olacaktir.

-Kiiciik islemlerin kisa doénemli fon gereksinimlerine cevap
verirler. Bu yolla bu tiir igletmelerin pazar kazanmasinda biiyiik rol
oynarlar. Ciinkii kiigiik isletmeler factoring sirketlerinin bilgi

sisteminden yararlanma firsati bulurlar.

-{hracatcinin ihtiya¢ ve talebi iizerine on o6deme alan, ihraatgl
firma, gereksiz zamanlarda banka kredisi kullanmaz. Faiz giderlerini

diisiiriir ve nakit akigin1 daha gergek¢i yapar. (1%
2.2. FACTORINGIN SAKICALARI

Factoring yonetiminin yukarida sayilan avantajlari yaninda bir
de dezavantajlar1 vardir. Ancak avantajlari dezavantajlarindan daha

fazladir.

I3 Turan ONDES; “Tiirk Ekonomisindeki Yeni Finansman Yontemlerinden
Factoring”, Atatiirk Universitesi 1..B.F. Dergisi, Say1:3-4, Y1l:1994, §.25

14 CAPITAL: “Biiyik Patlama”, Nisan 1993, Yil:1, Say1:2, S.85
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Dezavantajlari;

-Her bir miisteriye yapilan satiglar degeri kiiciik ve fatura

sayis1 cok kabarik ise maliyet oldukga yiiksek olacaktir.

-En  6nemli sakincalarindan birisi maliyet unsuru
olusturmasidir. Ciinkii satici, factoring sodzlesmesi c¢ercevesinde
factor komisyonu ve finansman komisyonu oder. Factor komisyonu
% 1.9 ile %2.5 arasinda degismektedir. Ayrica, alacagin tahsil
edilmemesi (6dememe) riskinin iistlenilmesi nedeniyle delkredere

harct denilen bir komisyon da alinmaktadir. (15)

_Factorun, borg¢larin borglu tarafindan geciktirilmesi
durumunda, avans o©demeyi durdurmasi, satict agisindan likidite

sikintis1 yaratabilir.

-Factoringin factor agisindan da sinirlayict yonleri

bulunmaktadir. Bu sinirlayici durumlari;

a)Son kullaniciya satilan yatirim mallarinin uzun vadeli
dénemde ©denmesi gerekliligi,

b)Yatirim mallarin digindaki mallar igin yapilan uzun vadeli
sozlesmeler,

c)Son olarakta, ingaat iglerine ait sdzlesmeler (10) factoru

sinirlayic1 etmenler olarak karsimiza c¢ikmaktadir.

IS B.Arif KOCAMAN; Factoring (Genel Alacak Devir ve Satim Islemi), Tirkiye
Bankalar Birligi, Yaymn No:178, Mart 1994, S.9

16 Haluk ERDEMOL; Factoring ve Forfaiting, Akbank Ekonomik Yaynlari,
[stanbul 1992, S 44-45.
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2.3. BIR FACTORING UYGULANMASINDA GOZONUNDE
BULUNDURULMASI GEREKEN UNSURLAR

Oncelikle, firmalarin, factoring yonteminin saglayacagi faydalari
tam olarak elde edip edemeyece§i konusunda bir karara sahip
olmalar1 gerekir. Bundan sonra mikro diizeyde degerlendirmeler

yaparak factoring uygulamasina girip giremeyecegine karar verir.

Esas alinmasi gereken diger bir nokta ise factoring yOnteminin,
finansal yapisi bozuk iflasin esiginde olan firmalarca
kullanilmasinin anlamli olmadigidir. Béyle bir durumda factoring

yarardan ¢ok zarar getirecektir.

Eger isletmeler, factoring isleminin kendilerine uluslararasi
pazarda rekabet giici saglayacagina inaniyorlarsa ve bunu
gozleyebiliyorlarsa, bu yodntem igin gerekli alt yapiyr olusturmaya

karar verebilirler.

Factoring sagladigi bir avantaj olan istihbarat saglama,
enformasyon ve akimi ile risk degerlemesi firma ig¢in bir

gereklilikse bu yontemi tercih edebilir.
sletmeler factoring uygulamasina baslamadan Once, diinyadaki

gelismelerin isletmenin ilgili oldugu sektori nasil etkilendigini

dikkatlice izlemelidirler. Factoring islemine konu olan kisa vadeli
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alacaklarin miktar acisindan yeterliligi tetkik edilmelidir. Ayrica
ilgili is kolunun Odeme kosullar1 ve odemelerin vade yapisinda ¢ok

gerekli olan bilgiler arasinda yer almaktadir.
Isletme halen karli olarak calismakta mudir? Ticari alacaklarini
satarsa karlilig1 artacak veya onceden kir saglamiyorsa, kar elde

edebilecek midir? (17)

Bir uluslararasi kurulusun temsilcisi olan Johnson Chen’e gore

bir firma su durumlarda factoringe ihtiya¢ duyar.:

-Tahsilatta ve Odemede eli agir miisterilerle sorunu varsa,

_Firmanin kredi, tahsilat ve muhasebe kaynak ya da imkanlari,

sanayinin gerektirdigi diizeyde c¢agdas bir yOnetim saglamiyorsa,

-Miisterinin kredi durumu isletmeyi ilgilendiriyorsa ve Kkoti

alacaklardan kaynaklanan zararlara karst korumak isteniyorsa

-Factoringe bagvuran firmanin yeterli ve giincel miisteri kredi

bilgisi elde etme sorunlari mevcutsa.

Bu sartlar1 tagiyan firmalarin bir factoring isletmesine ihtiyact

vardir. (18)

'7  Hilya TALU; “Ticari Alacaklarin Satis Uygulanmas1”, Istanbul

Universitesi Isletme Fakiiltesi Muhasebe Enstitiisi Dergisi, Subat 1985, S.31.

I8 CHEN; age.

19 P

g



3. CESITLI ULKELERDE FACTORING UYGULAMALARI

3.1. A.B.D’ DE FACTORING UYGULAMASI

Factoring uygulamalarinda A.B.D. onemli bir yere sahiptir.
Ciinkii factoringin tarihi gelisimine baktigimizda modern sekliyle ilk
defa olarak 1890 yilinda A.B.D.’de kullanildigini gormekteyiz. Bu
modern kullanimin ilk dogal sonucu olarakta, factoringin geligimi ve
cesitlenme siirecini ©zellikle Kuzey Amerika’da tekstil sektoriinde

goriiyoruz.

1929 Diinya Ekonomik Bunaliminda Amerikan bankacilik
sektorii  biiylik kriz yasarken, factoring firmalart bunalimdan
olumlu etkilenmis islem hacimleri artmigtir. Bir c¢ok endiistri kolu,
ozellikle de teksil sektorii factoring finansman yontemini ¢ok sik

kullanmistir.

Bunalim doneminde islem hacmi 726 milyon dolar, savas
sonrasi ise 1.565 milyon dolara ulagmistir. Amerika’nin biiylk
bankalarindan olan Trust Company of Georgia ve Firts National Bank
City Bank of New York, 1947 yilinda factoring birimleri
olusturmuslardir. 1950-60 yillarinda GNP’nin yaklasik %11 factoring
sirketlerince finanse edilirken bu oran 1972 yilinda %2-3’1

bulmustur. (19)

19 Melvyn WESTLAKE; Factoring, First published, 1975, S.116.
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A.B.D’de islem hacmi 1980 sonrasi hizla artmis ve 1984 yilinda
73 milyar dolar1 bulmustur. Bu islem hacmiyle diinya factoring
islem hacminin| %54’ A.B.D’de gergeklestirilmistir. Ancak bugiinkii
duruma baktifimizda A.B.D’nin Italya’dan sonra ikinci sirada yer

aldigin1 goriliyornuz.

1986 yili itibariyle A.B.D’de factoringin sanayi cirosu yaklagik
41 milyar dolérl bulmustur. A.B.D.’de bugiin yaklasik 100 kadar
factoring §irk¢ti bulunmaktadir. Bu firmalarin yarattigl islem
hacminin vyaris1 bankalarin sahip oldugu factoring firmalarinca

yaratilmaistir.

1991 verilerine gore A.B.D. ‘deki factoring faaliyetlerinin iglem

hacmi 77 milyar DM olmustur. (20y

3.2.BAZI AVRUPA ULKELERINDE FACTORING
UYGULAMALARI

Kita Avrupasinda factoring uygulamalari, Ikinci Diinya Savas’i
sonrasinda Amerikan Factoring kuruluglarinin tecriibelerini bu yash
kitaya aktarmalariyla 1960’11 yillarda baglanmistir.

Avrupa, Ronesansla baglayan degisim, etkilesim ve hizl1
déniisimii bir finansman yontemi olan factoring isleminde de
yasamis ve cok onemli ilerlemeler kaydetmistir. Ingiltere Avrupa
kitasinin ilk factoring uygulayacilarindadir. Ancak zaman iginde

islem hacmi acisindan geride kalmigtir.

20 KOCAMAN, a.ge, S.8.
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Bir sonraki konuda bahsedilecegi gibi Almanya, Italya,
Avusturya, Belcika, Fransa, Hollanda, Isvigre, Isve¢ gibi Avrupa’nin
gelismis ve sanayilesmis iilkeleri, modern seklini Amerika’dan
aldiklar1 factoring finansman yontemini ¢ok sik olarak kullanmiglar

ve cok onemli gelismeler saglamislardir.

Factoring A.B.D’nin etkisiyle Avrupa’da tekstil sektoriinde
gelisme gostermistir. Factoringin Avrupa’daki hizli gelisimi bazi
alternatif finansman yontemlerini olumsuz etkilemistir. Bunlardan
en Onde gelen akreditif iglemleridir. “Akreditifin Avrupa’da giderek

ortadan kalkacagina isaret edilmektedir. (21

National Bank of Boston Avrupa’daki factoring sirketlerine
onciilik etmistir. Bu amagla Isvigre’de “International Factors” isimli
bir holding kurulmustur. Bu holdingin amac1 diger Avrupa
iilkelerinde factoring sirketleri kurulmasini organize etmek

olmustur.

Factoring islem hacminin bolgesel dagiliminda Avrupa
Toplulugu iilkeleri % 57 payla ilk sirada yer almaktadir. (22)

1995 yilinda Avrupa ilkelerinin toplam factoring hacmi
207.599 milyon dolara ulagmigtir. Bu rakam 1992 yilinda 150.644
milyon dolar olarak gerceklesmiytir. Tirkiye, 207.599 milyon
dolarlik islem hacmine 1.100 milyon dolarla 15. sirada
katilmaktadir. Veriler incelendiginde Italya’nin 54.600 milyon

dolarla birinci sirada yer aldigi goézlemlenmektedir. (23)

21 jikrisat, Isletme ve Finans; Kasim-Aralik 1995, y1l1:668-69, S.42-43.
22 KOCAMAN; a.ge, S.7.

22



%29°luk payiyla Amerika’yr da geride birakan Italya cok 6nemli
mesafeler katetmistir. Italya, islem hacminin en biiyik kismini

yurti¢i olarak gerceklestirmistir.

Simdi Avrupa iilkelerinin gergeklestirdigi factoring islem

hacminin siralamasini asagidaki tablodan izleyelim.

Tablo : 1
Avrupa’da Factoring Siralamas: ilk 15 Ulke (Milyon Dolar)
ULKE ADI YURTICI YURTDISI TOPLAM
italya 51. 800 2. 800 54. 600
ingiltere 50. 100 2. 200 52. 300
Fransa 31.835 2. 000 33.835
Hollanda 12. 000 2. 500 14. 500
Almanya 11. 500 2. 800 14. 300
Belcika 3. 630 2. 200 6. 830
ispanya 6000 400 6. 400
Norvec 4.010 200 4.210
isvec 4. 000 150 4. 150
Portekiz 3. 950 164 4. 114
Finlandiya 3.575 35 3.610
Danimarka 2. 400 800 3. 200
irlanda 2. 300 35 2. 355
Avusturya 1. 887 228 2. 115
Tlrkiye 800 300 1.100

Not: Rakamlar 31.12.1995 tarihi itibariyledir.
Kaynak:CAPITAL, Nisan 1996, S.164

Tablodan bakildiginda islem hacmi en c¢ok yurt icinde
gerceklesmistir. 1992 verileriyle karsilastirildiginda Hollanda’nin
Almanya’nin Oniine gectigi gériiliir. Ayrica Isvigre ve Norveg’inde
yer degistirdigi gozlenmektedir. 1992 yilinda Tiirkiye’'nin islem
hacmi 454 milyon dolarken, ii¢ yil icinde biiyiik artis gostermis ve

1.100 milyon dolara ulasmustir.

23 CAPITAL, Nisan 1996, Yil:4, Say1:4, S.a6.
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Simdi, bir ©6nceki ve asagidaki tablo aracilifla gelismeleri

sayilar diizleminde gorelim.

1992 yili Factoring Verileri (Milyon dolar)

ULKELER [SLEM HACMI ULKELER ISLEM HACMI
[talya 64.600 Finlandiya 2.030
Ingiltere 24.113 Avusturya 1.956
Fransa 17.613 Danimarka 1.700
Almanya 11.680 Irlanda 885
Hollanda 9.600 Tiirkiye 454
Belcika 3.912 Isvigre 365
Ispanya 3.705 Macaristan 100
[sveg 3.298 Cekoslavakya 84
Norveg 2.377 Izlanda 14
Portekiz 2.108 Liiksenburg 10
G.Kibris 10

3.2.1. Almanya

Almanya’da ilk factoring islemi 1958 yilinda Mittelrherhisehe
Kredit Bank Dr. Horback and Co. KG. tarafindan Mainz’da yapilmustir.
Factoring islemini bir ticaret dali olarak alan banka onemli
gelismeler gostermigtir. Hizli gelisme, 1963’te factoring faliyetlerini
6zel bir factoring bankasi olan Inter Factor Bank’a devretmeyi
gerektirmistir. Ayrica 1963 yilinda ikinci bir firma olan Heller-

Factoring Bank kurulmustur. (2%

24 KOCAMAN; a.ge, S.52.
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Almanya, 1972 yilindaki 3.851 milyar dolarlik ihracatinin 500
dolarlik - kismini factoringle finanse etmistir. Bu giin bu oranin %80’i
astigi tahmin edilmektedir. Almanya’da faaliyette olan 12 factoring
firmasinin genellikle bankalardan bagimsiz olarak c¢alistig:
gdzlenmektedir. Almanya’min tekstil ithalat ve ihracatinda factoring

finansman yontemini Ozellikle tercih ettigi bilinmektedir.

Bir ©nceki bdolimde, tablodan da goriildiigii gibi, Almanya
factoringle finansman isleminde Avrupa’da besginci sirada yer
almaktadir. FCI’in verilerine gore 1995 yilinda 14.300 milyon

dolarlik factoring islem gerceklestirilmistir.
3.2.2. Avusturya

Avusturya’da International factor grup iiyesi olan ve merkezi
Viyana’da bulunun factor Bank Gesellschafmblt ve Intermarket
Factoring Gesellshaff mbH mevcuttur. Bazi iilkelerin factoring
firmalar1 bu kuruluslarin hazirladigr stardart factoring

sozlesmelerini kullanmaktadir.
Avusturya 1995 yili verilerine gore 2.115 milyon dolarlik

factoring islemi gergeklestirmistir. Bu iglem hacmiyle de Avrupa’da

14. sirada yer almaktadir.
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3.2.3. Belcika

Belcika bankacilik sisteminde uzmanlagsmis kredi kurumlari
onemli bir yere sahiptir. bu kurumlari; ipotek karsiligr kredi veren
kurumlar, tiketim kredisi veren kurumlar, leasing ve factoring diye
gruplara ayirmak miimkiindiir. Belgika bankacilik sistimde, en istte
denetim ve godzetim organlari, ortada kredilerin mobilitesini
saglayan ve garanti eden kurumlar, altta ise Ozel ve kamuya ai
finansman kurumlarindan olusan ii¢ katli bir organizasyon

goriintiisii vardir. (25)

Belgika ticaret sisteminde factoring giderek artan bir Oneme
sahiptir. Belcika 6830 milyon dolarlik factoring hacmiyle Avrupu’da

altinci sirada yer almaktadir.

3.2.4. Hollanda

Hollanda, factoring islem hacmi olarak 1995 yilinda 14500
milyon dolarlik bir degere sahiptir ve bu degerle Avrupa’da
Fransa’dan sonra 4. sirada yer almaktadir. Hollanda’nin, ABN
(Algemere Bank Nederland) ve AMRO (Amsterdam-Rotterdam
Bank) bankalari kredi piyasasinda ©nemli bir yere sahiptir.
Factoring islemleri daha ziyade bu bankalarca yiirtitilmektedir.
Ayrica Hollanda’da cesitli factoring zincirlerine baglh olan bagka

factoring sirketleri de bulunmaktadir.

25 istanbul Sanayi Odasi Yaymni, Bati Avrupa Ulkelerinde Bankacili§in
Denetim ve Gozetimi, 1984, S.167.
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3.2.5. Yunanistan

Bizdeki factoring faaliyetleriyle es zamanli bir seyir
izlemektedir. Ancak Yunanistan bizden iki yil daha ge¢ baslamistir.
Teknik bilgi ve alt yapr eksikligi factoring islemlerini tam faaliyete
gecirmeyi engellemistir. Ancak bir gelisme seyiri izlendigi agikga

goziikmektedir.

3.3.JAPONYA’DA FACTORING UYGULAMASI

Factoringin gelisim seyrini izledigimizde; en basit sekliyle
Mezepotamya-Avrupa’dan Amerika’ya tasimis ve burada
kurumsallasarak ve de modern halini alarak 1960’11 yillarda tekrar
Avrupa’ya gelmistir. 1970°li yillarda ise Dogu Asya ilkelerinde
uygulama alani bulmustur. Asya’da ilk olarak Japonya’nin bu
finansal yontemi kullandigini goriiyoruz. Japonya’nin factoring
yontemiyle ilk tanigsmast 1972 yilinda olmustur. Bu deneyim bir

Amerikan tecriibesiyle saglanmistir.

“Dogu Asya iilkelerinde daha ¢ok uluslararasi factoring
uygulama alani bulmustur. Ozellikle Japonya’da poligenin tahsilinin
kolay olmasi, hukuk sistemlerindeki bazi farkliliklar, iilke ici

factoringin yeterince gelismesini engellemistir. “(26)

Son zamanlarda Japonya, factoringin uygulama alani buldugu
6nemli bir bolgedir. Bugiin Asya’da yaklaztk 78 adet factoring
sirketi bulunmaktadir. (27)

26 KOCAMAN; a.ge, S.7.
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Bunlara ek olarak, diinyadaki sayilar1 giderek artan factoring
sirketlerinin 20 tanesi Avustralya ve Giiney Pasifikte, 5 tanesi de

Afrika’da bulunmaktadir.

3.4.GELISMEKTE OLAN ULKELER ACISINDAN FACTORING

3.4.1. Kiiciik Isletmelerin Elde Edecegi Faydalar

[lk olarak, factoring yonteminin sagladigi genel faydalarindan
hareket edersek, kiiciik isletmelerin enformasyon elde etme, bu
enformasyonu iletme ve kullanma giiglerini artirarak, yeni pazar
yaratmalarina olanak saglar. Kiciik ve ortaboy isletmelerin yeni
pazar olanaklarina paralel olarak, ihracat gii¢leri artar ve gelir artigi
biyiir. Bunun sonucu olarakta sermaye birikimi saglamalari
kolaylasir. Bu gelismenin en Onemli sonucu olarakta finansman

kaynaklarina ulagma imkani elde ederler.

Factoring, dis pazarla ¢alisan firmalara 90 giine kadar ki vadeli
satiglarinda, satici lehine akreditif agma zorunlulugunu kaldirmakta,

alicinin maliyetini diisiirmiikte, tahsilat riskini kaldirmaktadir. (2%)

Kiicik ya da orta boy isletmelerden olusan tekstil sektoriinin

factoring yéntemiyle nasil bir gelisme seyiri izledigini gozlemek, bu

27  Kamuran PEKINER; Iisletme Denetimi; Istanbul Universitesi Isletme

Fakiiltesi, muhasebe Enstitiisi Yayini, Istanbul, 1988, S.530.
28  jktisat Isletme ve Finans Dergisi, Kasim-Aralik 1995, Yil :6. Sayi: 68-69,
S.43.
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finansman yonteminin kiiciik isletmelere faydalarini ortaya
koymasi ac¢isindan dikkate deger bir gelismedir. Diger bir ifade ile,
tekstil sektérii ve factoring finansman yontemi arasindaki pozitif
yonlii iligski kii¢iik isletmeler icin emsal teskil etmelidir. Bu agidan
yaklasildiginda ekonomiye motor giici olusturan kiiciik ve orta boy
isletmelerin se¢imi ve finansmani daha kolay bir hal alabilecektir.
Bunun dogal sonucu olarakta bu motor sanayinin uluslararasi

pazarda rekabet sansi ¢ok yiikselecektir.

Gelismekte olan iilkelerin en tipik Ozelligi, sermaye birikimi
sahiplerinin oligopolistik bir yapiya sahip olmalaridir. Yani az
sayida kisinin biiyiik sermayeyle faaliyette bulunmasidir. Ya da
tersten bakildiginda, ¢ok sayida kisinin az sermaye ile faaliyette
bulunmasidir. Gelismekte olan ekonomilerin bu yapisi, kiiclk
isletmelerin kaynak sorununa temel tegkil etmektedir. Factoring, bu
sorunu kaldirmak icin, kiiciik igletmelerin Oniine c¢ikan iyl bir

firsattir.

Factoring, gelismekte olan iilkelerin odiing verilebilir fonlar
kisitini, kisa doénemli olarak ¢6ziime ulastirmaktadir. Kiicik
isletmelerin fon edinme gereksiniminin kargilanmasi saglanabilecek

en 6nemli fayda olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Kredi verenler yoniinden kiigiik kredilerin yiiksek maliyetine
katlanmanin giicliigii, mevcut kredilerin 6nemli bir kisminin biiylk
olcekli firmalara verilmesi sonucunu dogurmaktadir. Yine Kkii¢ik

isletmelerin omiirlerinin digerlerine nazaran daha kisa olmasi ve
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isletmelerin el degistirmeleri bu isletmelerin kredi risklerini de

yiikseltmektedir. (2%)

Factoring, giiniimiizde ozellikle hammadde satan, hafif techizat
satan veya ihrac eden ve tiiketim mallar1 satan veya hizmetler
sunan kiiciik orta boy firmalarin ticari kredi saglamak igin
bagvurduklar1 bir yoldur. (39)

Factoringin kiiciik isletmelere sagladigi en temel faydayl
finansman saglamak ve riski devretmek ve/veya paylagsmak olarak
ozetlemek miimkiindiir. Ancak ampirik olarak goriilen bir gergek
vardir ki, o da; gelismekte olan iilkelerde factoring yOnteminin

heniiz tam olarak algilanmadigi ve uygulanmadigidir.

Sonuc¢ olarak, factoringin kii¢iik isletmelere sagladigi faydalan

factoringin genel yararlarindan baglayarak siralamak mimkiindiir.

3.4.2.1yi Bir Factoring Sirketi Nasil Olmahdir?

Cagdas teknolojilerin gelismekte olan iilkelerde olusturulmasi
ve kullamilmas: biyiik bir maliyet ve zaman sorununu giindeme
getirmektedir. Ayni bakis acisimi ¢agdag finansman teknikleri i¢inde
soylemek yanlis olmayacaktir. Yeni finansman tekniklerinin

gelismekte olan iilkelere getirilmesi ve uygulamasi agsamasinda bir

29 Nesrin PEKER-Suat OKTAR; “Geligmekte Olan Ulkelerde Kiigiik Isletmeler”
[stanbul Sanayi Odasi Dergisi, 15 Nisan 1987, Yi1l:22, Sayi:254, S.13.

30 Ergun OZSUNAY; “Kigik ve Orta boy Isletmeler Agisindan Factoring
Tiirkiye’de de Gelistirilebilir”, istanbul Sanayi Odasi Dergisi, 15 Nisan 1987,
Yil:22, Sayi:254, S:17.
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takim problemler ¢ikmaktadir. Bunlarin basinda, ilgili yasalara
uyum saglanmasi, maliyetine katlanma (bu konuda uzman1a§rh1§
beseri sermaye gibi), uygulamanin belli bir =zaman iginde
yayginlasmasi ve buna bagli olarak ekonomik birimlerin dokusal

yapilari asarak bu teknige alisma siireleri gelmektedir.

Factoring faaliyeti bu siirecten etkilenmektedir. Bu sebeple de
factoring hizmetleri, onceleri, dis iilkelerin bu tiir kuruluslarinca
yiiriitilmektedir. Zaman iginde bu tiir firmalarin yurt i¢i temelleri
atilmakta ve hizmetler verilmektedir. Yani Ithal-ikamesi

sozkonusudur.

Ancak, dig iilke factoring kuruluslar1 ile yapilan islemler
gelismekte olan iilkeler ihracatigilarinin karsisina iki temel sorun

cikarmaktadir.

Bu sorunlarda ilki, yabanci factoring firmalarinin geligsmekte
olan iilkelerin ihracatcilarina, alacaklarina karsi avans vermeyip,
vadesi geldiginde o6deme yapmay1 istemeleridir. Bu davranis,
pazarliktan yoksun kiigiik isletmelerin kisa siireli fonlanmasini
zamana yaymakta ve kisa siireli borglarin ddenmesine etki

edebilmektedir.
kinci sorun ise, factoring firmalarinin gelismekte olan ilke

ihracatcilarindan belli bir limitin lizerinde satis talep etmeleridir. Bu

talep kiiciik igletmeleri iiretim-satig ikilemine sokabilmektedir.
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Bu nedenlerledir ki, firmalar, factoring faaliyetini iilke i¢i
factoring firmalariyla yapmakla daha avantajli olacaklardir. Bu
avantajlardan yararlanmak icin ilke i¢i factoring firmalarinin

kurulup gelistirilmesi gerekir.

Ulke ici factoring firmalari, tam bagumsiz olarak kurulabilirler.
Ancak, iilkenin eksik bilgi, deneyim ve kaynak yetersizligi bir sorun
yaratabilir.

Ulke ici factoringin kurulmasinda diger bir yol, gelismis dis

{ilke factoring kuruluslarina bagli olarak ortaya g¢ikmaktir.

Digerlerine gore daha iyi konumda olabilecek olan kurulug sekli
ise, devlet destegi ve factor birliklerinden alinacak yardimlarla
yari-kamu niteligindeki diizenlemelerdir. Factor birliklerine en 1iyi1
ornek bizimde {iyesi bulundugumuz, FCI (Factors Chain

International)’dir.
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IKINCI BOLUM

FACTORINGIN TURLERI VE ISLEYISI



1. FACTORINGIN TURLERI

Factoring yonteminin tiirleri ¢esitli calismalarda cesitli baslhiklar
alinda toplanabilmektedir. Siniflandirmanin hangi esasa gore
yapilacagini belirlemek ¢ok giic olsa da, kavramayi kolaylastirmak
acisindan bir sistematik olusturulabilir. Bu c¢alismada factoringin
tiirleri; ithalatcinin durumuna gore; acik/gizli factoring olarak,
kapsadigi hizmetler acisindan; gercek (tam)/gergcek olmayan
factoring olarak, finansman durumuna gore; on o6demeli (avans)/ On
odemesiz factoring olarak, pazar alanina gore; ulusal/uluslararasi

factoring olarak ele alinmig ve agiklamalar bu cercevede yapilmistir.

1.1. GERCEK (TAM)/GERCEK OLMAYAN FACTORING

Factoringin bu baglik altinda siniflandirilmasi, verilen

hizmetlerin kapsami goz Oniinde tutularak yapilmistir.

Gergek factoring, factoring isleminin fonksiyonlarindan olan;
finansman, hizmet ve teminat (delkredere) islevlerinin bir arada,

factor tarafindan {istlenildigi bir tiirdiir.

Gercek factoring durumunda satici, su kilfet ve rikslerden

kurtulmus olur.(31)

a) Satis kayitlarini tutmak ve takip etmek,

31 ERDEMOL; a.ge, s.7
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b) Alacaklar1 tahsil etmek,
c) Alicinin ddeme giicliigiine diismesi sonucu olusan kayiplar,

d) Alicilara kendi kaynagindan kredili satis yapmak

Gercek factoring, kural olarak-a¢ik factoring biciminde
yapilmaktadir. Diger bir deyisle, alacagin devredildigi

bildirilmektedir.

Gercek olmayan factoring ise, factoringin fonksiyonlarindan
olan teminat (delkdere) islevinin hizmet kapsaminda yer
almamasindan dogar. Bu durumda alacagin tahsil edilememesi riski
saticiya kalmaktadir. Borglunun borcunu &dememesi durumunda,
factoring firmasi 90 veya 120 giin bekledikten sonra borcu
miisterisine (saticiya) iade etme (rica etme) hakkina sahiptir.
Gercek factoringle arasindaki fark, riskin geri yiiklenmesinden

kaynaklanmaktadir.

1.2. ULUSAL/ULUSLARARASI FACTORING

Ulusal factoringin 6zelligi, factoring sozlesmesine taraf olanlarin
ayni iilke icinde bulunmasidir. Uluslararasi factoring ise dis ticaretin
oldugu durumlarda gegcerlilik kazanir. Bu factoring tiri 2. Diinya
Savasi sonrasinda Avrupa ve Amerikan factoring sirketlerinin

iliskilerine bagli olarak geligmistir.

Uluslararasi factoring islemi sinir Otesi mal teslimlerinden
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dogan alacaklar iizerinden yapilir. Bu factoringde sozlesmeye taraf

olanlarin sayisi dorttiir.

Bu taraflari; ihracatgi, ithalat¢i, ihracatginin iilkesindeki
factoring firmasi, ithalatginmin iilkesindeki factoring kuruluslar

olarak siralayabiliriz.

[hracat factoringinde miisteri, ihracattan dogan alacak haklarini
kendi iilkesindeki factore devreder. Ithalat factoringi ise ithalat

durumunda, ithalatgr factore hizmet vermesidir.

Uluslararas: factoringde, yerel factoringden farkli olarak, yerel
factorun yurt disinda faaliyet gdsteren bir muhabir factorle isbirligi

yapmast klasik ikili factoru olusturur.(32)

Uluslararasi Factoringin isleyisini bir sema halinde gdstermek

konuyu anlatmaya yardimci olacaktir.

32 yysuf BAYRAKTUTAN; “Factoring ve forfaiting”, Atatiirk Universitesi
[.1.B.F. Dergisi, Say1:3-4, Kasim 1992, s.170
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Uluslararasi Factoring Mekanizmasinin Sematik Goriinimu

Tablo : 2

Factore Basvuru
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Uluslararas: factoring ©nemli Ol¢iide factoring gruplarinca
yiiriitilmektedir. Bunlardan bazilari; FCI, Heller Grubu, ve 1988
yilinda Almanya, Ingiltere, Fransa ve Belgika birliklerinin bir araya
gelmesiyle olusturulan Europa factoring kuruluglaridir.

Uluslararas: factoringin tiirlerinden biri olan Back to Back

factoring klasik ikili factoringin daha gelistirilmis seklidir.
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1.3. ON ODEMELI/ON ODEMESiIZ FACTORING

On odemeli factoring finansman fonksiyonunu igine alir. On
6demeli factoringde, factoring firmasi alacaklari saticidan aldigr
anda bedelini oder. On odemeli factoringde, satici gerekli fatura ve
sevk belgelerini factore teslim ettigi anda bedelini belli oranda

tahsil eder.

On odemesiz factoring, finansman islemini yerine getirmez.
Ciinkii satici, alacaklarinin satigt kargihigini ancak vade geldiginde
alabilecektir. Buna vade ya da Maturity factoring de denilmektedir.

Vade factoringi uygulamada yayginlik kazanmaktadir.

1.4. ACIK/ORTULU (SESSiZ KAPALI) FACTORING

Bu factoringin ozelligi, alacaklarin bir factore yani factoring
firmasina teslim edildiginin bildirip bildirilmemesine dayanir.

Teslim islemi bildirilmisse acik, bildirilmemigse Ortiili factoringdir.

Acik factoringde, mal ve hizmet miisterisinin faturasi iizerine
factoring sozlesmesinin var oldugu ve factoring firmasinin  adi
yazilir. Bu sekilde miisteri ve factor hukuki bir borg-alacak
iliskisine sahip olurlar. Kisaca ddemelerin factore yapilacagl

bor¢luya bildirilir.

Bu bildirimle, alacagin factor yerine saticiya ddenmesini
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engellemek amaglanir. Bildirimden sonra bor¢lunun borcunu,
yanlislikla satictya ddemesi borcun odendigi anlamina gelmez. Acik
factoring kural olarak gercek factoringde kullanilir. Acik islemde,

factoring sirketi alacagimi tahsil ve takip etme hakkina sahiptir.

Ortiili ya da sessiz factoring agik factoringin tersi olarak
karsimiza ¢ikar. Bor¢luya, borcun bir factore odenmesine dair
herhangi bir bildirimde bulunulmaz. Bu durumda bor¢lu, borcunu
6demek icin saticiya bagvurur. Dolayisiyla factor, borcun odemesi

icin borgluya ihtarda bulunma hakkina sahip degildir.

Ayrica, acik factoringdekinin tersine igleyen bir diger nokta ise,
bor¢lunun borcunu saticitya 6dedig§i anda borcun odenmis kabul
edilmesidir. Bu factoring tiirii sadece gercek olmayan factoringde

kullanilir.

1.5. TOPTAN FACTORING

Bu tiiriin adi, cok miktarda kii¢ik ¢apli miigterisi bulunan bir
saticinin, biitiin satislarindan dogan cirosunun timiini toptan esasi
ile factore devretmesinden kaynaklamir. Bu factoringde finansman
elde edilir ancak, hizmet ve risk saticiya kalir. Ayrica factor borg
tahsilatindan da sorumlu degildir. Islem, riicu etme esasina gore
yiriitilir. (33)

Toptan factoring hizmetine riskten korunma fonksiyonu

33 BRDEMOL; a.ge, s.14
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eklendiginde, acenta factoring ortaya ¢ikar. Bu durumda, hem

finansman saglanmis olur hem de riske karsi korunma saglanir.(34)

1.6. FATURA ISKONTOSU VEYA SIRDAS FACTORING

Borclularin satig kredisi taleplerini kargsilamak i¢in finansmana
ihtiyac1 olan, fakat idari hizmete veya riske kargi korunmaya
ihtiyact1 bulunmayan saticilar i¢in factorlerin yoZun olarak
verdikleri ~baska bir hizmettir. Bu factoring tiiriinde, riskten
korunma, borglulara ihbar, defter tutma ve tahsilat hizmetleri
verilmemektedir. Var olan teksey siirekli finansman saglanmasidir.
Sirdas factoring denilmesinin sebebi borglarin factore satildiginin

bor¢lulara bildirilmemesinden ileri gelmesidir.(32)

2. GENEL OLARAK FACTORINGIN ISLEYISI

Factoring isleminin baglayabilmesi i¢in, s6zlesmeye taraf
olanlardan borclunun, miisteriye yaptigi teklifin, satici tarafindan
factore ulastirilmas: gerekir. Miisteri, bor¢lunun yaptigr sézlesme
teklifiyle birlikte, hesap iligkilerine ait bilgileri, hesaplarinin son
durumunu, borclularin isim ve adreslerini, alacaklarin dokiimini
ve kredi taleplerini factore sunar. Factor bu bilgiler 1s18inda gerekli
istihbarati yaparak, firmanin mali blangosu ve diger beyanlariyla,

saglam bir yapiya sahip olup olmadigini arastirir. Bulgular olumlu

34 ERDEMOL; a.g.e, s.14
35  ERDEMOL; a.ge, s.11-12
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ise satici firmaya yapacagi hizmetlerin tiiriini, simirim ve alacagi
komisyonu belirler. Sayet satict factorun teklifini kabul ederse bir
sozlesme imzalanir. Ancak sunuda belirmeliyiz ki, factor hangi tiir

alacaklar1 kabul edecegini de sodzlesmeye ekler.

Sozlesme imzalandiktan sonra satici, tizerinde borg¢lunun adi ve
adresi, fatura ve vade tarihi yazili senetleri factore devreder.
Factore temlik edilen sadece dogmus degil, dogacak global
alacaklardir ki, bu factoringi senedat mukabili krediden ayiran bir

husustur. (39)

Satici, sozlesme sonrasi gelen sozlesme tekliflerini, mallar:
aliciya teslim ettikten sonra, kestigi faturamin aslini aliciya, bir
kopyasini da factoring firmasina yollar. Sayet agik factoring tiiri
kullanilmigsa bu fatura iizerinde belirtilir. Yani alacaklarin factore

temlik edildigi borcluya bildirilir.

Faturayl alan factor, sdzlesmeye uygun olarak satig bedelinin
belli bir oranini saticiya Oder. Boglu da borcunu factoring firmasina
vadesinde oder. Bu arada belirtmeliyiz ki factor uygun gormedigi

alacagi reddedilebilir.

Factoring onayr olmayan alacaklarda tahsilin olmamasi, riski

saticiya yiikler.

36 BAYRAKTUTAN; a.g.e, s.169
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3. FACTORING SOZLESMESI

Factoring isleminin hukuki niteligi net olarak ortaya
koyulamamistir. Bunun sebebi ise, factoring sodzlesmesinin yasada
diizenlenmis s6zlesme tipleri arasinda yer almamasidir. Ancak bazi
iilkelerin (buna Tiirkiye’de dahil) hakuklarinda, sozlesme Ozgiirligi
ilkesine dayanarak bu faaliyetin yapilabilecegi kabul

edilmektedir.(37)

Factoring sozlesmeleri icin genelde, factoring kurumu
tarafindan 6nceden hazirlanmis standart (formiiler) sozlegmeler
kullanilmaktadir. Bu standart sozlesmeler, factoring c¢erceve
sozlesmesi, factoring toplu/genel sozlesmesi veya on sozlesme diye

adlandirilmaktadir.

S6zlesmeler incelendiginde, icerisinde, taahhiit (bor¢canma) ve
tasarruf islemine ait unsurlari buluruz. Sozlesmedeki bor¢lanmaya
ait unsurlar, miisterinin factor kargisinda alacaklari, yani sunma
yiikiimliiliigii, factorun miisteri karsisinda alacaklari, yani kabul
yilikiimliiligii, alacaklar hakkindaki “miinterit satig sOzlesmeleri” nin
meydana gelmesine ve on o6deme’ye dair diizenlemeler, masraflar
ve faizlere ait hiikiimleri icermektedir. Tasarruf islemine ait
unsurlar ise, factoring temlikinin tipi ve olusum bi¢imini

kapsamaktadir.(38)

37 KOCAMAN ; a.g.e, 5.58
38  KOCAMAN; a.g.e, s.85
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Calismamizda factoring soOzlesmesi ve genel factoring sartlarini
inceleyebilmek icin Avusturya’daki belli basli bankalar tarafindan
olusturulmus olan ve merkezi Viyana’da bulunan Intermarket
Factoring Ceselleschaft MbH’nin sundugu standart factoring

sozlesmesi Ornek alinmistir.

Sozlesmenin birinci paragrafinda, factor ile satici arasinda bir
factoring sdzlesmesinin varlifi ve factorun belirtilen tarihten
itibaren saticimin firmasi tarafindan yapilan mal teslimleri ya da
hizmet edimlerinden dogan alacaklarin satin almis oldugu
belirtilmektedir.(39) Birinci paragrafta, satis sozlesmesinin
gecerliligi igin saticinin alacaklarini factore devretmesi gerekliligi,

vurgulanir.

S6zlesmenin ikinci paragrafinda alis bedelinin her alacak igin
faturada belirtilen meblaga gére saptanacagi ve bu meblaga KDV’nin
eklenecegi belirtilmektedir. Ayrica borg¢lunun borcunu factore
odemesiyle alacagin sona erecefide vurgulanmaktadir. 3. paragraf

saticinin yiikiimliiliiklerine iligkin dizenlemeleri igermektedir.

Dordiincii  paragrafta, devredilen alacaga factorun verdigi
garanti borcunun sinirlanabilmesinin ancak yazili bir anlagma ile

miimkiin olacagi belirtilmektedir.

39 Ergun OZSUNAY; “Bir factoring sozlegmesinin Tipik igerigi ve Genel
factoring sartlar1”, Istanbul Ticaret Odasi, Factoring Panel Tebligii 28
Nisan 1986, s.1
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Sozlesmenin besinci paragrafi, sozlesme siiresiyle ilgilidir.
Factoring s6zlesmesi kural olarak 3 ay Onceden yapilan bir fesih
ihbar1 ile iiclincii aymn sonu veya yil sonu itibariyla sona erdirilir.
Diger diizenlemeler ise daha sonraki paragraflarda

dizenlenmektedir.

Genel olarak sunu sdylemek miimkiindir. Factoring
sozlesmelerinin borg¢landirict kismi ve tasarruf iglemi kismi ayri

ayr1 degerlendirilmeli ve hukuki niteligi bir diizene sokulmalidir.

4. BIR FACTORING ISLEMINDE TARAFLAR,
YUKUMLULUKLER, YETKILER VE YORUTULEN
HIZMETLER

4.1. FACTORINGDE TARAFLAR

Factoring yontemi yokken, yani factoring islemine basglamadan
evvel bir hukuki sonucun dogmus olmasi gerekir. Bu sonug, mal ve
hizmet idreticisi ile bu mal ve hizmetleri talep edenler arasindaki
karsiliklr iliskidir. Bu iligki borglu alacakls iliskisi olarak
degerlendirilir. Gériildigi gibi, bir bor¢lu bir de firma

bulunmaktadir. Yani ikili bir taraf vardir.

Yukarida anlatilan hukuki sonu¢ dogduktan sonra, bu sonug
iizerinden islem yapma fiili ortaya c¢ikmig olur. Varolan alacaklarin

fon saglamak amaciyla satilmak veya devredilmek istenmesi,
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taraflardan biri olan factoring sirketini ya da factoru ortaya c¢ikarir.

Kisaca anlatilmak istenen, bir factoring isleminde ii¢ tarafin
oldugudur. Bunlar: Miisteri (firma), Bor¢lu ve factoring sirketi ya da

factor.

Miisteri (firma), sattigi mal ve hizmetlerin kargilig1 olan

alacaklarin1 factoring sirketine devreden isletmedir.

Borclu, miisterinin sattigt mal ve hizmetleri satin alarak,

miisteriye borg¢lanan kisi veya firmadir.

Factoring Sirketi, miigterinin alacaklarim1 devir ve satin alan ve

karsiligini nakit 6deyen sirkettir (bankadir.)

4.2. FACTORINGDE MUSTERININ YUKUMLULUKLERI

Miisterinin yiikiimliliklerine onceki konularda kismen
deginilmisti. Bizim bu baglik altinda yapacagimiz bu yiikiimliiliikler:

sistematik halde ortaya koymaktir.

Bir factoring isleminde miisteri su yilikiimlilikleri yerine
getirir.
a) Herseyden o6nce iirettii mal ve hizmet satislarindan dogan

alacaklarinin tasarruf hakkina sahip oldugunu ve {clincii kisilerin

hak iddia edemeyecegini factore bildirmelidir.
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b) Miisteri, satmakta oldugu tiim alacaklarla ve miisteriler1 ile
ilgili bilgileri factore vermekle yikiimliidir. Satict yapilan mal

iadelerini de derhal factore bildirmek zorundadir.(*0)

¢) Misteri blanco ve kar/zarar cetvelini donemi iginde factore

gondermekle miikelleftir.

d) Satici, faliyetleri sirasinda, factor tarafindan Ongoriilen
formiil ve c¢izelgeleri kullanmak, faturalarini ve diZer basili
belgelerini de factor ile anlagmaya vardiktan sonra degistirmek

zorundadir.(*1)

e) Miisteri, sattign mallar ic¢in kestigi faturanin bir adedini,
iizerine, alacaklarin factoring kurulusuna devredildigi ve Odemenin
bu kurulusa yapilmasiyla alacagin son bulacagini yazarak
gordermek zorundadir. flgili factoring sirketinin adi ve diger bilgiler
fatura iizerine eklenmelidir. Sayet mevcut alacaklarda factore
devredilmisse satict bunu kendi miigterilerine bildirmekle

yikiimlidiir.

f) Miisteri, kendi firmalarinin bir devami ya da parcast olan
firmalara mal satamaz. Bu durum factoring iglemi igin hukuki olarak

batil sayilir.

40 OZSUNAY age, 5.7
41 Avusturya intermarket sozlegmesinde bdyle bir sart mevcuttur. aancak
diger factoring sirketlerinin sozlesmelerinde bu maddeyle ilgili

esneklikler bulunmamaktadir.
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4.3. FACTORING SIRKETININ HAK VE YETKILERI

Factoring isleminin aktorlerinden bir digeri factoring sirketidir.
Sézlesmenin taraflarindan olan factor, soézlesmenin kendine verdigi
bazi hak ve vyetkileri kullanma giiciine sahiptir. Bu hak ve yetkileri

asagidaki gibi siralamak miimkiindiir.(42)

-Factor saticinin kayit ve defterlerini incelemeye, onlardan
kopya almaya ve diledigi zaman herhangi bir sdzlesmenin

gerceklestirildigine dair kayit isteyebilir.

_Saticimin hakki bulunan transit stopaji yapma, factor de hak

sahibidir.

-Herhangi bir anlagmazlik durumunda, bor¢lu 6deme yapmaz

ise, factor saticidan borcu geri almasimi talep etme hakkina sahiptir.

-Factor, borcunu Odemeyen borgluyu odemeye zorlamak ig¢in
dava acmak, oOdeme icin vade tamimak ya da bagka kolayliklar

tanimak hakkina sahiptir.

-Factor, satici ve borclulara iligkin, istihbarat takiplerine cevap

verebilir.

-Tanimlanmis bolgelerdeki borclulardan alinan dovizli

42 ERDEMOL ; agge, s. 31
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odemeler factorun o6demeyi aldigi ginki uygun bir kurdan iilke

parasina c¢evrilir.

-Factor ile satici arasindaki biitin hesaplar iilke paras:

tizerinden olacaktir.

-Factorun gorevlendirecegi kisiler, saticinin muhasebe
kayitlariyla, diger belge ve kayitlari her zaman inceleme yetkisine
sahiptir. Ancak uygulamada bu maddeye baz1 sinirlamalar

getirilmistir.

4.4. FACTORINGIN SIRKETININ YURUTTUGU HIZMETLER

Factoring sirketinin yiiriittigii hizmetleri, Ben Hosn’nin yaptigi

factoring tanimindan hareketle su isimler altinda toplayabiliriz:

1. Kredi Riskini Ustlenme
2. Muhasebe ve Tahsilat

3. Fon Saglama (finansman)

Yiiriitilen bu hizmetleri tek tek acgiklayarak factoringin

icerigini daha da detaylandiralim.
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4.4.1. Kredi Riskini Ustlenme

4.4.1.1. Kredili Thracatin Tasidig1 Riskler

Gelismekte olan iilkelerin ihracat yapilari irettikleri mallar
acisindan bir benzerlik tasiyabilmektedir. Bu benzerligin yarattigi
bir sorun ise ihracatci iilkelerin saglayabilecegi odeme kosullaridir.
Ihracatin yapilabilmesi bu sorunun asilmasiyla yakindan ilgilidir.
Bu problemin ¢agdag anlamdaki ¢Oziimil ise factoring finansman
yonteminden gegmektedir. Ciinkii factoring uluslararasi ticaretten

dogan, bahsedilen riski ortadan kaldirmaktadir.

Riskin iistlenilmesi, beraberinde bir takim sorulari
gerektirmektedir. Factoring sirketleri hangi riskleri istlenmekte
veya bu risklerin hangileriyle ilgili olarak istihbarat

saglayabilmektedir.

Riski, ticari risk, politik risk ve kur riski diye siniflandirmak

miimkiindiir. Simdi bu risklerin karsilanabilirligini tartigalim

Factoring sirketinin verdigi hizmetleri bir bagka yaklasim
acisindan ele aldigimizda, istihbarat- garanti- finansman diyebiliriz.
Bu iic hizmet ihracat¢inin tiim ihtiyaglarina cevap verebilecek
niteliktedir. Bu sebepledir ki bahsedilir risklerle ilgili olarak
factoring sirketinin gii¢li bir bilgi akim-istihbarat sistemine sahip

olmasi gerekir. Gergektende factoring firmalari bu giice sahip
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olabilecek cagdas teknolojileri kullanmaktadirlar. Dolayisiyla var

olan riskleri minimuma indirmekte giicli bir yapiya sahiptirler.

Ayrica riskin taraflara dagilimida Onemlidir. Riskin taraflara

dagilimini;

a) Tim riskin dig satimciya ait olmasi

b) Riskin bir kisminin digsatimciya ait olmasi

c¢) Digsatim riskinin digsatimci digindakilere ait olmast,

seklinde ii¢ gruba ayirabiliriz. Bu tasnif agisina gore factoring

sirketinin risklere olan dagilimi farklilik tasiyabilecektir.

4.4.1.2.Factoring Sirketinin Kredi Riskini Ustlenme

Hizmeti

Factoring sirketlerinin en O6nemli o6zelliklerinden birisi alacagin
6denmemesi riskine karsi koruma saglamalaridir. Diger bir deyisle

riske karsi onlem almaktir.

Factoring s6zlesmesi bdlimiinde de bahsedildigi gibi,
sozlesmenin taraflarindan olan miisteri, bir takim yiikiimliliikleri
yerine getirmek zorundadir. Bu yiikiimliiliiklerden birisi, miisteriye
gelen mal ve hizmet taleplerini factoring firmasina bildirmektir
Ciinkii factoring firmasi, bor¢lunun durumu ile ilgili bir istihbarat

yaptiktan sonra miigteriye gerekli bilgiyi vermektedir. Riskin
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factorce iistlenilmesi, bu yiikimliiliglin yerine getirilmesini anlaml

ve zorunlu bir hale getirmektedir.

Riicu hakki olmaksizin ticari alacaklart satin almakla factor,
mutabik kalindigr sekilde, miisterinin mali yikimliliginiin,
sorumlulugunu alir. Bu kredi “Sigortas:” emitanin kalitesi, miktar:
ve diger sartlarla hususlar, alici ile miisteri arasinda geregi sekilde
yerine getirildigi siirece miisteriyi zarar ziyan riskine Kkars1

korur.(43)

Factorun alacaklardaki tahsilat garantisi mallarin
yliklenmesinden itibaren baglar. Riskin kabul edilmedigi bir durum,
teslim edilen mallarin kusurlu olmasidir. Factor, satin aldig:
alacaklara kars: kredi riskini riicu hakki olmaksizin kabul eder. Yani
miisterisinden aldig1 tiim faturalart miisterisine Odemeyi taahhiit

eder.

Factorun kredi hizmetlerinin asil degeri, bir firmanin binlerce
miisterisinden sagladigi genis kaynaklari, ozel yetenegi, kredi
departmaninin  becerikliligi, genis ve yeni bilgileriyle
karsilayabildigi biiyiik risklere dayanir. Factorun kredi personeli
genellikle departmanlara bélinmiistir. Herbiri belirli bir sanayi
grubunda, bazen de grubun bir alt boliimiinde uzmanlagmistir.
[slemlerin genisligi ve herhangi bir sanayi dali ile sinirlanmamis

miisteri sayis1 ile factoring firmasi, kayip riskini herhangi

43 Thomas FITZGERALD; “Factoring” Diinya Gazetesi, 25.10.1987
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kurulustan ¢ok daha genis bir alana dagitabilir. Bu nedenle, factor,

kredi kararlarin1 ¢cok daha etkili ve titizlikle elemek zorundadir.(*4)

4.4.2. Muhasebe ve Tahsilat

Factoring firmalarinin sundugu en Onemli hizmetlerden biri,
tam hizmet factoringi cercevesinde satis muhasebesi kayitlarinin
yapilmasidir. Bu hizmet, miisteriye zaman ve personel maliyeti
yoniinden fayda saglamaktadir. Kayit islemleri icin ayiracagi zamani

liretim ve pazarlamaya ayirabilmektedir.

Ayrica muhasebe kayitlarinin tutulmasi su noktalarda da fayda

saglamaktadir:(*3)

-Sirket miisterilerine acik ve dogru hesap ekstresi

gonderebilme firsati bulabilir.

-Sirket herbir miisteri icin acik bulunan alacagin tutarini ve

vadesini aninda bilebilecek duruma gelebilir.

-Alacagin takibinden sorumlu olan sirket elemanlarina iglem

yapmalar1 ve karar vermeleri icin gilincel veri akisi saglayabilir.

Bilindigi gibi mal ve hizmet satiglar1 dolayisiyla kesilen

fataralardan bir tanesi factoring firmasina goénderilir. Ayrica bu

44 Beratiye ONCU; “Factoring”, IGEME Biilteni, 30 Mayis 1986, 5.8
45  ERDEMOL; a.ge, s.3
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faturanin ilizerine alacaklarin factore devredildigi ibaresi yazilir.
Bundan amag¢ tahsilatin factoring firmasinca yapilacaginin bor¢luya

bildirilmesidir.

[hracatta factor, dis iilkelerdeki muhabir a1 vasitasiyla
alacaklar1 ithalat¢inin iilkesindeki para cinsinden tahsil eder.
Factoring islemi basinda, ihracatgi ile alacaklarin tahsilat yodntemi
goriigiilir ve ithalatginin iilkesindeki adetlere gore tahsilat

gerceklestirilir.(40)
4.4.3. Finansman Islevi

Factoring sirketinin yiiriittiigii hizmetler, bir bakima factoringin
iktisadi fonksiyonlariyla ortiigmektedir. Factoring isleminin iktisadi
fonksiyonlari: Finansman, (kredi) saglama, hizmet ve teminat diye
iic bashk altinda toplanmaktadir. Bu fonksiyonlardan olan kredi
islemide factor tarafindan yiriitilen hizmetler arasinda yer

almaktadir.

Finansman fonksiyonu yerine getirilirken avans, iskonto veya
vadeye bagli yontemler kullanilir. En c¢ok kullanilan yOntem on
odeme yani avans sistemidir. On 6deme yonteminde satici, factore
devrettigi alacaklarinin karsiligini % 80 oraninda (bu oran

uygulamada % 90 da olabilmekte) pesin almakta fon gereksinimini

46 Ben HOSH, “Gelecegin Ticaret Finansman Yontemi: Factoring”, Disg
Ticarette Durum Dergisi, Eylil-Ekim 1988, s.54

52



kargilayabilmektedir. Satici mal veya hizmeti teslim ettigi andan
itibaren bor¢lunun, ahlaki yapisina, 6édeme giicline, pazar durumuna
gore alacaginmi tahsil edememe gibi bir riskle karst karsiyadir.

Factoring finansman yOntemiyle bu risk ortadan

kaldirilabilmektedir.

Finansman hizmeti veren factoring sirketi her alicinin riskine
gbre ayri bir islem hacmi ve limiti belirlemektedir. Satici, mali
aliciya gonderdikten sonra kestigi fatura ve sevk belgesinin bir
kopyasini factor’a sunmakta; factor fatura tutarimin alici igin
onceden onaylanmis limit dahilinde bulunmas: sartina uygun
olarak, % 80 ine varan kismimi satici firmaya nakit olarak Odemekte,
vadede ise alicidan tahsil ettigi alacagin % 20 sini saticiya
vermektedir. Alacaklarin tahsil edilmesi iizerine, islem hacminde
olusan bosluk oraninda satici, factoring islemleriyle devrettigi yeni
alacaklar rain yeni Odemeler saglama imkani bulmaktadir. Sonugta
satislarla dogru orantili olarak artan finansman gergeklegsmektedir
ki, bu tir finansman sadece factoringle miimkiin olabilir.(47)

Avans yontemiyle ddenen %80 lik kisim icin bir iskonto masrafi
alinir. Bu masrafin orami, yurt disi iglemlerde faturalardaki para

biriminin LIBOR degerine, yurt i¢i oran ise cari faize gore belirlenir

47 BAYRAKTUTAN; a.ge, s. 167
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5. FACTORING ISLEMININ MALIYETI

Calismamizin buraya kadar ki bolimiinde de anlatmaya
calistiZimiz gibi factoring sirketi, satici firma ile sozlesmeye taraf
olduktan sonra verilen idari hizmetler, muhasebe kayitlarinin
tutulmasi, alacaklarin vadesinin takip edilmesi ve tahsilati,
tahsilatin  yapilamamasi durumundaki kayiplarin durumu,
miisteriye bilgi saglanmasi, pazar olusturulmasi gibi bir ¢ok konuda
hizmet sunmaktadir. Bu sunulan hizmetlerin saticiya (miisteriye)
bir maliyeti sdz konusudur. Saticinin katlanacagi bu maliyet

factoring sirketinin gelir akim mekanizmasini olusturmaktadir.

Saticinin Kkatlanacagi bu maliyet genellikle, hizmet komisyonu
ve finansman faizi olarak adlandirilir. $imdi bu maliyetleri

inceleyelim.
5.1. KOMISYON

Komisyon, factoring sirketinin verdigi kredileri, kredi riskini
kontrolii ve alacak hesabimi kabulu, piyasa arastirmalari, tahsilat ve
muhasebe isleri ile ilgili hizmetler sonucu aldig1 lcrettir. (“8) Bu
iicrete hizmet iicreti, komisyon veya yonetim {licreti gibi isimler

verilebilmektedir.

48  [event VARLIK-Ozcan TURKALIN, Niyazi GURCAN, : Leasing Factoring-,
Forfaiting, Is Bankas: iktisadi Arasgtirmalar Midirliga Yayint, Kasim,
1985, Ankara, s.103
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Hizmet komisyonu tutari, tam hizmet icin % 0,5 ile 2,5 arasinda
bir oran olup, satin alinan borglara ait her bir fatura tutarina

uygulanir.

Faturada iskonto s6z konusu ise, bu iskonto dikkate alinmaz

hesaplamada iskontosuz tutar esas alinir.(49)

Komisyon, yukarida da belirttigimiz gibi factorun yaptigl
hizmetlerin bir karsili§idir. Factor, sozlesmeyi riicu hakki olmayan
tirden imzalamissa, takipteki alacaklara iligkin masraflar1 da

istlenmektedir.

Miisteri factorden aldigi hizmetlerin karsiligi olarak komisyon
oderken, muhasabe departmant kayitlarindan Kurtulmusg ve
yetismis eleman istihdam etmekten dolayr katlanacagr maliyeti
dissallastirmistir. Boylece o6dedigi komisyonla, firma ig¢indeki bir

takim maliyetler arasinda bir tercih belirmemis olur.

Su da bir gergektir ki, factoring firmasindan beklenecek her
ekstra hizmet, yeni bir 6demeyi beraberinde getirecektir. Yani
verilen hizmetle alinan komisyon arasinda dogru orant

bulunmaktadir.

49 BRDEMOL; a.g.e, s.36-37.
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5.2. FAIZ

Faizin saticiya maliyet unsuru olusturmasi, vadesinden Once
cekilen paraya faiz Odenmesinden kaynaklanmaktadir. Diger bir
ifade ile gelecekte Odenecek olan alacaklarin satin alinmasi ve
bunun karsiliginin % 80’inin pesin Odenmesi bir iskonto islemini
factor adina hakli gostermektedir. Yani, faiz saticinin kisa donemli

finansman talebi karsiliginda &denen bir bedel olmaktadir.

Faiz orami “libort spread” olarak tespit edilir. Libor, Londro
Borsasi’nda gecerli olan faiz oranidir. Dolar ve Mark’a gore degisim
gdsterir. Spread ise factorun wuyguladigr marjdir. Banka
literatiiriinde kar marji, risk marji, ek faiz ya da faiz farki diye

gecmektedir.

Yaygin olarak kullanilan finansman metodu, belirli bir tarihte
tahsil edilecek alacak tutarinin, belli bir iskonto orani iizerinden
nakde c¢evrilmesi ile gerceklestirilir. Alacaklarini devrederek
factoring isleminden yararlanarak fon saglamak isteyen bir
isletmeye factoring islemi sonucunda asagidaki formil yardimiyla

bulunan oran karsiligi tutar kalacaktir.(39)

7 = 100
100 + (4. X(5+G) (E’“G))

50 Semih BUKER-Riza A(;IKOGLU; Finansal Yénetim, Eskisehir, 1993, s.260
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Z: Factoring isleminin getiri orani

d: Faiz oram

S: Senedin satin alinmasi ile vadesi arasindaki giin sayisi
G: Odemesiz siire (protesto siiresi)

N: Bir yildaki giin sayist

30.11.1994 tarihinde vadesi dolacak bir senet, 1.04.1994
tarihinde % 55 iskonto ile finansal kurulusa satiliyorsa, factoring

islemi ile fon saglayan kurulus i¢in gelir orani:

7= 100 = 7z—100 - g7
100 +(554<(2;12;3)) 100+37.736

olacaktir. Ornekte ii¢ giinlik 6demesiz siire s6z konusudur.

5.3. MALIYETIN HESAPLANMASINA ILISKIN BIR ORNEK

Bir Tiirk tekstil firmasinin, Almanya’dan siparis aldidini, sattigi
mallara karsiik olan alacagimi ise bir factoring sirketine devrettigini

diisiinelim.
Sozlesme geregi, factoring emniyet payl olarak tutacagi oran %

20°dir. Diger bir deyisle, alacaklarin devir alinmasi karsilig: avans

olarak odenecek oran % 80 dir.
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Uretici firmanin 3 ay icinde gergeklestirecegi satig miktar:
100.000 DM, yillik faiz oram1 % 8 (3 ayda % 2) ve bankanin alacagi
spread % 1’dir. Ayrica factoring firmasinin % 1.75 hizmet komisyonu

talep ettigini diisiinelim.

Uretilen mallarin, Almanya’daki miisteriye tesliminden sonra,
factoring isleminin saticiya (miisteriye) maliyeti su sekilde

olacaktir.

Kredili satis tutari 100.000 DM

Factoring Firmasinin elinde

tutacagl garanti payl 100.000x0.20=20.000 DM
Hizmet Komisyonu 100.000x1.75=1.750 DM (+)
Finansman Faizi

(Libort Spread % 2 = % 1= % 3) 100.000x0.03=3.000 DM (+)

4.750 DM

Miisterinin factoring sirketine odeyecegi bedel 4.750 DM ur.

Bu miktar 100.000 DM’lik kredili satigtan dogmustur.

Factoring firmasi, 4.750 DM hizmet komisyonu ve finansman

faizi toplamim1 ve % 20°lik emniyet payini diistiikten sonra saticiya

6denecek % 80 oranindaki miktar 75.250 DM olacaktir.
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UCUNCU BOLUM

FACTORINGIN ALTERNATIF OLABILECEK BAZI
Y6NTEMLERLE KARSILASTIRILMASI VE BANKACILIK
SISTEMI ICINDE FACTORING



1. FACTORINGIN, ALTERNATIF OLABILECEK BAZI
YONTEMLERLE KARSILASTIRILMASI

1.1.VADEDEN ONCE FINANSMAN ACISINDAN FACTORING
VE SENET KARSILIGI KREDI ISLEMININ
KARSILASTIRILMASI

Once senet karsiligi krediyi kisaca tamimlayalim. Senet karsiligi
kredi islemleri de, iskonto da oldugu gibi ticari senetlerin
vadesinden Once nakite c¢evrilmesidir. Senet karsiligi kredi isleminin
senet iskontosundan farki, iskontoda, senetlerin bankanin
miilkiyetine girmesine karsilik, senet karsilifi kredi de bankanin
senetler iizerinde sadece rehin hakki olmasidir. (°1) Ticari senetler
karsiligr kredi uygularﬁasmda alacagin tamami icin degil, belli bir
oran: diisiildiikten sonra kalan miktar kredi olarak verilir.
Miisterinin itibarina ve genel iktisadi duruma gore belirlenen bu

oran teminat marji diye isimlendirilir.(52)

Goriildiigi gibi, senet karsiligi kredi isleminde iki tiir hizmetten
bahsetmek miimkiindiir. Bunlardan birincisi, verilen kredi, ikincisi
ise senedin tahsili isleminin gerceklesmesidir. Ancak sunu da
belirtmek gerekir ki bankalar senedin tahsili iglemine komisyon

almaktadirlar.

51 Umit GUCENME; Bankalarda Tek Diizen Hesap Plaminin Kullanilmasi, Bursa,
1988,s.107

52 A.ge, s.107.
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Ancak, alacagin vadesinden Once paraya cevrilmesi ac¢isindan
factoringle, senet karsiligi kredi arasinda bazi farklar vardir. Bu

farklar1 kisa basliklar halinde asagidaki gibi siralamak miimkiindiir.

-IThracat factoringde, factoring sirketinin bor¢lusu, mali
disardan ithal eden dig alimcidir. Senet karsiligi kredi de borglu ise

dis satimci yani ihracatgidir.

-Factoring wuygulamasinda ticari riski factoring firmasi
yiiklenirken, bu risk, ithalat¢inin iilkesindeki muhabir factoring
sirketi iizerinde kalir.(>3) Senet karsilig1 kredi isleminde ise ticari,

transfer ve bu riskleri ihracat¢inin iizerindedir.(°4)

-Factoring firmasinin verdigi hizmetler arasinda, alacaklarin
talebi, izlenmesi ve takibi, muhasebe kayitlarinin tutulmasi, satis
istatistikleri gibi bir cok unsur yer almaktadir. Buna kargilik, senet
karsiligi kredi isleminde, yukardaki islemler banka tarafindan
yapilmaz. Ayrica banka, alacaklarin tahsilati dolayisiyla ayri bir

komisyon alir.

-Maliyeti, borglu cari hesap faiz ve olagan komisyonlar olan senet

karsiligi kredide temel amag¢ nakit saglamaktir.

-Factoringde ise miisterinin istegine bagli olarak amag,

53 OZEL, a.ge, s.7
54  R.I. MARTIN, Commercial Financing Ed., M.R. LAzere, The Ronald Rpess,
COM., 1968, s.73
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finansman, ticari riskin karsilanmasi, istatistiki veri toplanmasi tahsil,
dis piyasalarla ilgili olarak enformasyon toplanmasi gibi hizmetlerdir.
Factoring uygulamasinin finansman maliyeti ise istenilen hizmetin

maliyetidir.(39)

-Senet karsilifi kredi kiigiik olgekli islemler icin gegerli iken,
factoring islemi daha ziyade biiyiik 06lcekli islemler igin gecerlidir.

Ayrica senet karsili§i kredi bir gizlilik icermektedir.

-Senet karsilign kredide alacaklara karsilik olarak % 70 oraninda
odiin¢ verilirken, bu oran factoringde % 80 olmaktadir. Bakiye,

iskonto ve komisyonlarin diigiilmesinden sonra &denir.

1.2.KREDILI IHRACATTA RISK MINIMIZASYONU ACISINDAN
iHRACAT KREDi SIGORTASI VE FACTORINGIN
KARSILASTIRILMASI

Bir onceki bodlimde yaptigimiz gibi oncelikle ihracat kredi

sigortast kavramini tanimlamak gerekmektedir.

ihracatcinin mal ve hizmet ihrag ettii misterilerinin odeme
giiciinii kaybetmesi veya-ddemek istemesine karsin-politik olaylar
sonucu Odemede bulunmamasi sebebiyle, dig satimcinin kargilagtigi

zararlari teminat altina alan sigorta tiiriine denir.(°%)

55 OZEL; a.ge., s.7
56 KOCAMAN ; a.ge., 5.29
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Diger bir tanimi ise goyle yapmak miimkiindiir. [hracat kredi
sigortasi: Ekonomik kalkinma bakimindana bellibir diizeye gelmis
iilkeler ve bu iilkelerin mal ve hizmet iiretim miitesebbisleri i¢in hem
giivence saglamak hem bilingli bir dig ticaret politikasi yiiriitmek hem
de elverisli rekabet kosullar1 olusturmak acisindn kullanilan bir

sigorta tiiriidiir.(?7)

Kavramin aciklamalarindan da goriildiigi tizere, ihracat kredi
sigortasi, mal ve hizmet iiretilmesinden tiiketimine kadar olan
sirecteki riskleri bir dizi kurallar altinda teminat altina almakta

kullanilmaktadir.

ihracat kredi sigortasinin igleyisini su sekilde ortaya koyabiliriz:
Eger ihracatci, alacaklarini teminat altina almak icin ihracat kredi
sigortast yontemini se¢migse, iglemler icin bir teklif hazirlar ve
bankaya bagvurur. Banka incelemeyi uygun buldugunda ihracatgi ile

banka bir police imza ederler.

Sézkonusu poligenin imzalanmasindan sonra, banka her islem
yapacagl alici igin bir limit tayin eder. Bu limit, imzalanan police
dahilinde meydana gelen riskleri bankanin Odeyecegi azami

miktardir.

ihracat kredi sigortast genelde kamu kuruluslarinca

57 Ali BOZER “Genel Acidnhracat Krdi Sigortasi”,Ankara Iktisadi ve Ticari
limler Akademisi Bankacilik ve SIGORTACILIK yiiksek Okulu, Ihracat
Kredi Sigortasi Semineri, 14-15 Nisan 1981, Ankara, s.19.
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yapilmaktadir. Ancak ©zel ve karma tesebbiislere de ihracat kredi
sigortas1 yapma gorevi verilebilmektedir. Hatta sadece devlet, siyasal
nitelikteki rizikolar1 sigortalarken, ©zel tesebbiis ticari risklerinde

sigortasini yiiklenebilir.(38)

Simdi de ihracat kredi sigortasi ile factoring arasindaki farklar

ortaya koyalim:

Factoring Sirketi, O0dememe riskini tiimden {stlenir ve bir¢cok
hizmeti de (muhasebe kaydi, tahsilat v.b.) beraberinde sunarken,
ihracat kredi sigortasinda, riskin bir kismu iistlenilmektedir. Riskin bir

kismi ise miisteriye ya da ihracatgiya kalmaktadir.

Yukarida da belirtildigi gibi ihracat kredi sigortasi genellikle
kamu kuruluglarinca yapilirlar. Bu yoniiyle devlet destegini
saglamalar1 sozkonusudur. Ancak, factoring firmasi i¢in boyle bir

giivence bulunmamaktadir.

-thracat kredi sigortasinda, hem ihracat¢r hem de kredi agan

kurulus sigortalanirken, factoringde giivence altina alinan ihracatcidar.

-ihracat kredi sigortasinda riskin giivence altina alinmasi politik,
ticari ve ekonomik risk durumlarina gére ayri ayri olabilmekte ve bu
oran genellikle % 80’i asmamaktadir. Oysa factoring firmasi

ihracatciya % 100 e yakin giivence saglayabilmektedir.

58 BOZER;a.g.e, s.23
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-Thracat kredi sigortasinda, sigortali, alacagini tahsil edememesi
veya sigorta sirketinin tazminat Odemesinin sézkonusu olacagini
anlamas: halinde, bunu en ge¢ 10 giin iginde sigorta sirketine
bildirecektir. Avyrica sigortali, hasar tehlikesinin sigorta sgirketine
ihbarindan sonra yapilan tahsilatlarinda sigorta sirketini haberdar
edecektir. Ihtilafli durumlarda sigorta sirketi, ihracat¢inin garanti
edilmis alacagi iizerindeki biitiin haklarini kullanabilecegi gibi
sigortal1, sigorta sirketinin tesbit edecegi biitiin evraklari vermeye
tim uyar1 ve emirlerine uymaya ve sirketin lizumlu gdrmesi halinde
sigortalanmis alacagini sigorta sirketine terk ve rehin etmeye

mecburdur.(®?)

Factoringde ise riskin ortaya c¢ikmasi durumunda, borg¢lunun
odeme giicliigii icinde bulundugunun ispati daha kolay yapilmakta ve
en ge¢ ii¢ ay icinde garanti edilmis, alacak tutari ihracat¢iya factor

tarafindan Odenmektedir.

Son bir oOnemli fark ise ihracat kredi sigortas: ile factoring
arasindaki, alacaklarin vadeden Onceki tahsilati konusudur. Bilindigi
gibi factoring de alacaklarim devreden miisteri, bu alacaklarin %80 ‘ni
tahsil edebilmektedir. Thracat kredi sigortasinda ise sigorta sirketi ile
sigortali arasinda yapilacak sigorta poligesinin bankaya dogrudan

karsilik olarak gosterilmesi halinde, bankadan kredi temin

59 Alaaddin BUYUKKAYA; Tirkiye’de ihracatt Tegvik Ihracat Kredi
Sigortasinin Ekonomik ve Teknik Yonii, ankara Iktisadi ve Ticari flimler
Akademisi, Bankacilik ve Sigortacilik Yiiksek Okulu, Ihracat Kredi
Sigortasi Semineri, 14-15 Nisan 1981, s.90.
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edilebilmektedir. Bu kredinin 3 aylik faizi genellikle % 35’1
agmaktadir. Ayrica, ihracat kredi sigonrtasinin uygulamasinda On
odeme yapilmasi durumlariyla karsilagilabilmektedir. Ancak, bu oran

% 25’1 gecmemektedir.

1.3. FACTORING VE FORFAITIN FINANSMAN YONTEMLERI

1.3.1.Forfaitingin Tammm, Isleyisi ve Ozellikleri

Forfaitingin tanimina ge¢meden Once, Fransizca forfait
sozciigiinden geldigini ve haklarin devri-teslimi anlami tasidigini

belirtmis olalim.

Forfaiting teknigi, ihracat iglemlerinden dogan vadeli alacak
haklarinin geriye doniilmesi olanagini ortadan kaldirarak; ilke
icindeki veya disindaki bir ticari bankaya uzmanlagmis bir finans

kurumuna iskonto ile satmasi giri§imidir.(60)
Forfaiting, ihracat iglerinden dogan, uygulamada bir banka
garantisi ile giivence altina alinan, genellikle orta vadeli, senet ya da

kayitli alacaklarin kesin satist olarak tanimlanmaktadir.(®1)

Forfaiting; orta ve wuzun vadeli ihracatin finansmaninda

60 Ali KABAKCI-E. Yasemin YEGINBOY: ihracatin Finansmaninda Forfaiting
Dokuz Eyliil Universitesi I.LB.F. Dergisi, Cilt:7 say:2, yil : 1992, s. 83

61  BAYRAKTUTAN a.g.e, 5.174
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kullanilan, sabit faizli, riicu hakki olmayan, yatirim mallar1 alanina

yonelik bir teknik olarak karsimiza c¢ikmaktadir.

Forfaiting islemini yerine getiren gercek veya tiizel Kkisiye

forfaiter denilmektedir.

Uygulamada forfaiting isleminin vade yapisinin 6 aydan 6 yila

kadarlik bir donemi kapsadigi goriilebilmektedir.

Forfaitingde ihracatgi, ithalat¢i, aval ve garanti veren banka
olmak {iizere dort taraf bulunmaktadir. Bu dort taraf senet, mal ve

para akisina gore iligkide bulunurlar.

Forfaiting isleminin baglayabilmesi i¢in Oncelikle siparis edilen
mallarin ihracatci tarafindan gonderilmesi ve teslim edilmesi geregi
vardir. Bu islemden sonra dogacak olan alacak hakki izerinde
sozlesme yapilir. Sozlesme sonrasi, dig satimci senetleri forfaiting
firmasina teslim eder. Forfaiter gerekli masraflari diistiikten sonra
kalan miktar: dis satimciya 6der. Dig satimci bu avansla bir finansman

saglamis olur.

Forfaitingin orta ve uzun vadeli bir finansman teknigi olmasi
sebebiyle, mallarin satildig1 iilkenin ekonomik, siyasi yapist, borg¢
ddeme sekilleri dig satimci agisindan Onem tagir. Bir ilkeye ait bir
takim bilgilerin edinilme zorunlulugu, forfaiting isleyisinin

bilgilendirme ile baslamasi geregini isaret eder.
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Forfaiting finansman yOnteminin isleyis asamalar1 dort bolime

ayrllabilmektedir. Bunlar;

-Bilgilendirme
-Forfaiting Sirketinin Teklifi
-Sozlegme

-Alacagin Satin Alinmasi

Forfaiting hizmeti veren kurumun satin alma taahhiidiine

girmeden Once gerek duyacagi bilgileri su sekilde siralayabiliriz.(62)

-Para birimi, tutar, finanslama dOnemi
-Thracat¢1 iilke
-Ithalatcinin adi ve iilkesi
-Odeme garantisi verenin adi ve iilkesi
-Forfaiting konusu borg tiirii (police, bono, emre yazili senet)
-Giivence (Aval ya da garanti)
-Geri 0deme takvimi
-Satilan malin ozelligi
-Teslim tarihi
-Gerekli izinler ve lisanlar
-Senetlerin 6deme yeri
Sayilan bu maddeler bilgilendirme siirecinin temel belirtecleri

olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

62  jhsan ERSAN: “Forfaiting ve Tiirkiye”, Parave Sermaye Dergisi, Yil: 7
say1:77, Temmuz, 1985, s.29
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Forfaiting teklifi ise hazir matbu sekilde olup, su bilgileri igerir.

-Isin tanimi

-Alacak miktar:

-Vadenin ayrintili tanimi

-Forfaiter alacagi riicusuz satin alacagini

-Iskonto oranini

-On hazirlik iicreti

-Faiz metodu

-Thracatginin policeyi ibraz tarihi

-Alacagin satin alinma tarihi

-Thracatcinin forfaitera devir ve temlik edecegi belgeler
-Ihracatcinin ithalatgiya karsi miikellefiyetini ifa etmemesi
durumunda, forfaiterin sorumlu olmayacagi beyani
-Teklif siiresi

-Hak ve yetkiler

Sozlesme ise genellikle forfaiterin teklifi ¢ercevesinde
yapilmaktadir. Fakat ¢ok biiyiik islemler sozkonusu oldugunda resmi

bir forfaiting sozlesmesine ihtiya¢ duyulur.

Alacagin satin alinmasinda ise, teklifte belirtilen hususlara ait
belgeler forfaitere teslim, alacak filen satin alinirsa, forfaiter
ihracatciya hesap oOzeti gonderir. Bu hesap Ozeti icinde, alacagin
ozellikleri, kabul sartlari, iskontolu oOdeme miktar1 ve Odeme yerl
bulunmaktadir. Ihracat¢:t iskonto edilmis miktar1 aldigi anda islem

tamamlanmis olur.

68



Forfaiter, ihracat¢idan aldigi senetleri, likidite durumuna gore, ya
vadesinde ithalatcidan tahsil eder ya da kendisine riicu edilmemek
lizere, para piyasasindaki ikinci bir forfaiter satar ki bu durumda

senetleri tahsil edecek olan ikinci forfaiterdir.(3)

Dis ticaretin finansman yontemi olan forfaiting; politik, transfer,
kar, ticari ve faiz riski olmak iizere bir takim riskleri icerir. Forfaiter

bu riskleri degerlendirecek ve ona gore sozlesmeye taral olabilecektir.

Teorik olarak her tiirlii alacak forfaitinge konu olabilirse de emre
yazili senet ve police seklindeki ticari alacaklar daha giivenceli

olduklar1 i¢in bu alanda yaygin olarak kullanilmaktadir.(5%)

Forfaiting konusu islemlerin tutar1 ig¢in ©nceleri Ongoriilen
100.000-50 milyon dolar simri zamanla esneklik kazanmistir.
Sézkonusu islemler, artik bir sirin altinda veya {istiinde
olabilmektedir. Daha cok rastlanan 1-5 milyon dolarhik islemlerdir.
Ender istisnalar disinda sabit olan kredi siiresine iligkin faiz pesin
olarak senet tutarindan indirilmekte, boylece forfaiting vadeli satisi
pesin 6demeye doniistiiriirken ihracatgiyr faiz oranlarindaki degisme
riskinden korumaktadir. Odemelerde kullanilan para birimi,
baslangicta ABD Dolari, Alman Marki ve Isvigre Frangindan ibaretken

piyasanin gelismesine paralel olarak cesitlilik kazanmistir.(69)

63  Hiisamettin KILICKAYA; Ihracatin Finansmaninda Giincel Bir ydntem,
Hazine ve Dis Ticaret Dergisi, 1991/1, 5.8, .64

64 A Hamdi CERAN- Y.Beyazit ONAL; “Bir Finansman Modeli olarak
Forfaiting ve Muhasebelestirilmesi,” Iktisat, Isletme ve Finans Dergisi Yil:
7, say1:73, Nisan 1992, s. 25.
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Birinci el piyasada

semalastirmak miimkiindiir.

JHRACATCI

(1) Bir malin kredili

olarak satisi

e

A

forfaiting isleminin isleyisini §dyle

(2) ithalatginin Bankasindan

ITHALATCI

(4) Banka garantisi

taslyan

(5

garanti veya aval almasi

'y

FORFAITER

Kaynak:Iktisat, Isletme ve Finans Dergisi. s.26

1 - Malin kredili olarak satisi

2 - Ithalatcinin Bankasindan aval veya garanti almasi
3 - Garanti veya aval ic¢in belirli bir komisyon &deme

4 - Banka

(ihracatciya)

garantisi

tasiyan

5 -Ihracatginin belgeleri gayri

bulunmasi

bor¢

kabulii riicu olarak

IHRACATCININ
BANKASI
(3) Garanti veya aval igin
belirli bir komisyon édeme
enstiirmaninin  teslimi

odemede

7-Vadesi gelen belgenin 6denmek iizere ithalatciya sunulmasi

8 - ithalatcinin borcunu &demesi

65 BAYRAKTUTAN; a.ge, s. 175
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1.3.2.Forfaitingde Kar Marjlar1 ve Maliyetler

Forfaitingde kar marjlari alicinin iilkesinin riskine ve kredinin
siiresine gore degismektedir. Bu alanda kar marjlar1 genellikle % 0.5
ile % 3.5’in iizerinde oldugu islemlerde, riskin yiiksek oldugu da

beli1‘tilmektedi1'.(66)

Forfaiting isleminin toplam maliyeti su unsarlardan

olu§maktad1r.(67)

-Fon Temin Etme Maliyeti: Forfaiting isleminin yapildigi para

cinsini euro pazarlardan elde etme maliyetidir. (Libor gibi)

_Faiz Riskine Karsi Korunma Maliyeti: Sabit faizli teklif verilmesi
durumunda, iskonto edilen poligelerin vadeleri siiresince olusacak faiz

degisiminden korunmak i¢in ilave edilen maliyettir.

_Politik ve Transfer Riskinden Korunma Maliyeti: Ithalatc:
iilkenin, kredibilitesi dikkate alinarak olusan bir maliyettir. % 12’ile %

6 arasinda degigmektedir.

“Ticari riske Kars1 Korunma Maliyeti: Bu maliyet ithalat¢iya aval
veren bankamin komisyonudur. Bu komisyon ithalatg: tarafindan

karsilinmakta olup forfaiting maliyetine girmemektedir.

66 Niyazi BERK; “Dig Ticarette Yeni Bir Finansman Aracit Oilarak Forfaiting”,
Para ve Sermaye Piyasasi, Temmuz, 1985, s.25.

67 Onal CERAN; a.g.e, .27

71



-Taahhiit Komisyonu: Ihracat¢inin, ihracat islemini
gerceklestirmeden Once bankadan aldigi kesin forfaiting teklifinin,
ihracat gerceklesene kadar sabit olarak kalmasini saglamak amaciyla

bankaya Odeyecegi komisyondur.

-Tahsilat siiresi: Her policenin vadesinde tahsil edilmesi sirasinda
ortaya c¢ikgcak gecikmeyi ©nlemek iizere poligelerin vadelerine
eklenen giin sayisi olup bu da bir maliyet unsurudur. Vade sonu tatil
giiniine rastliyorsa bir sonraki is giini dikkate alinarak giin sayisi

hesaplanir.

Forfaiting islemindeki faizle ilgili hesaplamalar; Kisa donemli ve
bir defaya mahsus ©demeli durumda basit faiz y6ntemi uygulanir.
Bu durumda faizi ana para X faiz orani X zaman (yillik, aylik, ¢
aylik ya da 6 aylk gibi) Ornegin; 400.000 DM bir mal bedeli, 9 ay
sonra bir defada d6demeli ve % 6 faizli ise faiz orani sdyle hesaplanir.

Ana paraya; (A), basit faiz tutarina, (Fb), faiz oranina (r) ve

zamana t dersek;
Fb = A x r x t olur. Buna gore degerleri yerine koyalim.
Fb = (400.000 DM) x (0.06) x 9/12 -->Fb = 18.000 DM olur.
Toplam bor¢lanma=Ana para + Basit faiz

400.000 DM + 18.000 DM = 418.000 DM olur.

Kredili satisin vadesi bir yildan uzun ise bilesik faiz uygulanir.
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Bunun icinde C= A (1+ l—‘ég)t formiilii kullanilabilir.

C: Gelecekteki Deger
A: Bugiinkii Deger ya da Anapara
r: Faiz Orami = (1/100)

t: Vade (y1l esas1)
Yukardaki ornege benzer bir Ornekte burada verelim:

Ana para: 400.000 DM
Faiz orani: % 6
Kredi siiresi ya da donemi: 3 yil

Odeme: 3 yil sonra bir defada
C= 400.000 DM (1+ 130)3 =449.440 DM Faiz Borcu.1.1236

Toplam Borg Tutar1 = 400.000 DM + 449.440 DM
449.440 DM
Iskonto hesaplamalari gesitli formiillerle yapilabilmektedir. Biz

burada en ¢ok kullanilan ikisine deginecegiz.(ég)

O: Ortalama Omiir

&= ND x O x £ ‘-_V1=V2
100 x 360 O‘_—z_—

V1 = ilk Bono
V2 = Son Bono
ND: Bono/Policenin Nominal Degeri

f: Iskonto Orani

68  (nal CERAN; a.g.e., 5.29
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fkinci Yol ise; (99)

_VXES+G), d
100 N

D

D: Iskonto Tutari

V: Senedin Nominal Degeri

S: Iskonto Tarihinden Vade Sonuna Kadar Gegcen Net Giin Sayisi
G: Grace Gilin Sayist

d: Faiz Oram

N: 360 dir.

1.3.3. Forfaitingin Yararlar: (70

-Kredili mal satisindan dogan alacagin tahsil edilmeme riski
sozkonusu degildir. Ticari risk, senedi satin alan banka (forfaiter)
tarafindan iustlenilmektedir. Senedin tahsil edilmeme durumunda

bankanin ihracatgiya bag vurma hakki yoktur.

-Forfaiting islemi ihracattan dogan alacak haklarinin bankaya
(forfaiter) belli bir iskonto orani iizerinden devrine dayandigindan,

ihracatct acisindan maliyeti Onceden belli olmaktadir. Bu durum

69 Hasan BAKIR; “ihracatin Finansmaninda Forfaiting”, Acik  Ogretim
Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 1, Say1:2, KIS 1995, $.204-205.

70 yeginboy KABAKCI; a.g.e.,s.85-86
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ihracatcinin  uzun vadeli bir faaliyet plani yapmasini

kolaylastirmaktadir.

Forfaiting isleminde ihracat¢i, doéviz kurunun aleyhine
degismesinden dogacak kur riskinden kurtulmakta, iskonto islemi
sabit faiz tiizerinden yapildigindan faiz riskide ortadan

kalkmaktadir.

-fhracatc1 vadeli satiglarini forfaitingle aninda paraya

cevirebildigi i¢in yeni finansman kaynagina ihtiyag duymamaktadir.

_Alacak hakkinin satis1 ile ihracatginin likiditesi artmakta,
kredi kapasitesi genislemekte, ve yeni girisimlere kolayca
acilabilmektedir. Rekabet giicii artmaktadir.

-Kredili satis isleminde dogan risk, forfaiter (banka) tarafindan
iistlenildiginden, ihracat sigortasina gerek duyulmamakta,
ithalat¢inin kredibilite durumunun saptanmasi ve alacagin tahsili ile

ilgili giderlerden kurtulmaktadir.

-ithalatci agisindan sagladifi avantaj ise kredili ithalat yapma

olanagini dogurmasidir.

Bu teknigin en olumsuz yonii maliyetlerin yiiksek olmasidir

denilebilir.
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1.3.4 Factoring ve Forfaiting Arasindaki Farkhihklar.

Farkliliklardan bahsetmeden ©6nce bazi ortak yonlerine

deginmek karsilastirma acisindan daha uygun olacaktir.

Herseyden ©6nce, her iki yontemde finansman saglamaya
doniiktiir ve bu isleyisi alacak senetlerinin {istlenilmesi yoluyla
yerine getirmektedirler. Her iki teknikte de kredi deZerinin
belirlenmesi, finansman saglama ve risk istlenme gibi islemler

yiiklenilmektedir.

Karsilastirmay: bir tablo haline getirerek basite indirgemis ve

anlagilmay1 kolaylagtirmis oluruz.(’1)

71 Onal CEREN; a.ge., 5.32.
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FORFAITING

FACTORING

1-Vade 1 ile 5 yil arasinda degismektedir

1-Vade 30.180 gin veya en ¢ok 360
glnddr.

2-ABD Dolari, Alman Marki ve isvigre
Frangi gibi giclld paralar islem
gérmektedir.

2-MOmkin olan her para birimi iglem
gbrebilmektedir.

3-Isletmeye konu olan mallar, yatinm
mallaridir.

3-igletmeye konu olan mallar, biyik
Olctde tiketim mallaridir.

4-Daha c¢ok uluslararasi islemlerden
dogan alacaklar icin kullaniimaktadir.

4- Gerek yerel gerekse uluslararasi
islemlerden dogan alacaklar igin
kultanilabilir.

5-Alacak senetlerinin ikincil pazarda
alim satimlart mimkudndar.

5-Alacak senetlerinin ikincil pazar
islemleri yoktur

6-Genelllikle belgeli ihracat talepleri
icin kullanihr.

6-Her turlG ihracat talebinde kullanilir.

7-islem minimum 25.000 dolardir.

7-Minimum tutar yoktur.

8- Faiz iskonto metodu ile hesaplanir.

8-Faiz cari hesaplar metodu ile
hesaplanir.

9-Ana amag; d6dememe riskini elimine
etmek, vade guninde nakit paranin
transfer edilmeme riskini kargilamaktir.

9-Ana amag; yeniden finansmani
dizenleme, kredi verenin hesaplarini
denetleme, muhasebe ve tahsilAt islerini
yapmaktir.

10-Borglu genellikle bilgilenmek
istemez.

10-Borglu bilgilendirilmelidir.

2. BANKACILIK SISTEMI ICINDE FACTORING

2.1.

ULUSLARARASI BANKACILIK

Uluslararas: bankacilik, bankalarin degisik orgiitsel sekilleri ve

para birimlerini

kullanarak,

uluslararasi cercevede




degerlendirilebilecek fonlarin vade-risk-faiz gibi degiskenleriyle
ilgili tercih ve bekleyisleri uyumlastirma islemi olarak

tanimlanabilir.

Uluslararasi1 bankacilikta bankanin 0Ozelliklerine, bankaciliga
iligkin diizenlemelere ve alternatif Orgiitsel sekillerin avantaj ve
dezavantajlarina bagli olarak tercih edilen bir dizi orgiitsel
uygulama bicimi vardir. Ornegin, uluslararasi bankacilik
departmani, muhabir bankacilik iligkileri, temsilcilikler, subeler,
bagli veya yan kuruluglar, bankacilik konsorsiyumu, acentalar,
uluslararasi bankacilik gruplar1 ve offshore bankacilik birimleri
gibi. Uluslararas1 bankaciligin fonksiyonel goriintiisii son derece
karmasiktir. Uluslararas1 diizeyde faaliyet gorteren bankalar, fon
transferi mevduat kabul etme, kredi verme ve doviz ticaretinden
olusan klasik uluslararasi bankacilik islemleri yaninda, danigsmanlik
ve yOnetim hizmetleri gibi bilgi birikimlerini kullanmaya dayah
hizmetler de sunmaktadirlar. Bunlara ek olarak, aracilik islemleri
factoring, forfaiting, leasing (finansal kiralama) gibi hizmetleri de

yﬁrﬁtmektedil‘lel'.(72)

Bankalar cesitli sebeplerle uluslararasilagsma siirecine girerler.
Uluslararas: piyasaya agilma sebeplerini kisaca sdyle siralamak

mimkindir.

72 Nazim EKREN; “Bankacilikta Uluslararasilagma Motivasyonlan”, Para
Sermaye Piyasasi Dergisi, Subat, 1986, s.9
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-Yerli firmalarin disaridaki uzantilarina mali hizmetler sunmak

ve dolayisiyla hizmet pazarinda yabanci bankalarin etkin olmasini

Onlemek

-Yurt i¢inde sinira gelen teskilatlarini yurt disinada yayarak

gelismeyi hizlandirmak (73)

Bankalar miisterilerinin biyliimesine uygun olarak Once ulusal,
sonra uluslararasi piyasalarini genigletmislerdir. Zaten uluslararasi
bankacilik, bankalarin miisterilerini diger ilkelerde de izleyip,

hizmet verme aliskanligindan dogdugu goriilmektedir.(74)

Gelismekte olan iilkelerde bankalarin uluslararasi Orgiitde yer
almasi, yurt icin bankacilik sisteminin modernlesmesi ve disa
acilmasi ag¢isindan Onemlidir. Bu modernlesme ve digsa agilmanin
olciisii, yerel bankalarin yapisina, bankalarin faaliyet gosterdikleri

yapisal g¢erceveye ve parasal otoritelerin hedeflerine baglidir.

2.2. ULKEMIZDE BANKACILIK

Kambiyo islemleri dahi sadece ithalat ve ihracat iglemleriyle
sinirli kalan Tirk Bankaciligi, 1970°ten sonra Onemli geligmeler

kaydetmistir. Kredili ithalat, dovize cevrilebilir mevduat ve Ozel dis

73 Mehmet TOPCU; “Tiirkiye’nin Digsa Acilmasi, Bankacilifimizin Gorev ve
Fonksiyonlar1”, Yeni Is Diinyas1 Dergisi, Haziran, 1983, s.23.

74 Aydin ESEN; Amerika Birlesik Devletlerinde Uluslarast Bankacihik, Maliye
Bakanhg Tetkik Kurulu Yayini, 1983, Ankara s.109.
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krediler bu gelismelerden sayilabilir.

Tirk Bankacilifinin 6zelliklerine genel hatlariyla baktigimizda

su ozellikleri belirleyebiliyoruz.(79)

-Tirk bankacilik sistemi, hemen hemen tiim iilkeler de

gozlendigi gibi, oligopolistik bir yapiya sahiptir.

-1993 yilinda kamusal sermayeli bankalarin gerek toplam
mevduat icindeki payi gerek ticaret bankalarinin kredileri icindeki

payr gerilemistir.

-1993 yilinda iilkemizde faaliyet gosteren yabanci banka sayisi

23 olarak kalmis, yani degismemistir.

-1980 sonrasi Tiirk bankaciliginin disa agilma ¢abalarina
karsin, disa ac¢ilma nicelik acisindan belirgin bir asama

kaydetmemistir.
-1993 yilinda toplam mevduatlarin arttifi gozlemistir. Ancak
doviz tevdiat hesaplari, Tirk liras1 mevduatindan daha hizl1 bir

artis gostermistir.

-Faiz ve kur politikas1 mevduat iizerindeki belirgin etkisini

75 Oztin AKGUC; “1993 Yilinda Bankalar, Mevduat ve Krediler’, Banka ve
Ekonomik Yorumlar, Yil: 31, Agustos, 1994, s.5-6-7-8.
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mevduatin TL ve doviz mevduat hesaplar1 dagilimi {izerinde

gostermekle beraber, mevduatin vade yapisinida etkilemistir.

-1993 yilinda bankalarda toplam mevduat artis hizi,

kredilerdeki artis hizindan daha yavas olmustur.

-Bankalar son yillarda kaynaklarinin ©onemli bir bolimiini
devlet i¢ borclanma senetleri yatirimlarinda kullanmaya

baslamislardir.

Bankalarin uluslararasilagsma siireci icerisinde, uluslararas:
piyasalardan fon temini bankalarin tutumunun yamisira, o bankanin
ait oldugu {ilkenin wuluslararasi kredi digerlerine de bagh
bulunmaktadir. Ozellikle son yillarda bu konudaki diisiik kredibilite

bankalarimizi olumsuz etkilemistir.(7¢)

Cumbhuriyetin ilk yillarindan bugiine kadar, bankalarimizin
gerek sermayelerine katilarak ve gerekse kredi saglama yoluyla
iilkemizde pek c¢ok biiyiik sanayi kurulusunu kazandirdigini kimse
inkar edemez. Ancak ozellikle 1970°1i yillarin ortalarindan beri mali
sistemde tikamikliklarin goriildiigii, gercek biiylimenin durakladigi,
kredi geri doniislerinin yavaglayip giderek sirket biinyelerinde
sermayelestigi, hizmetlerin ise daha masrafli ve verimsiz

yiiriitiildiigi de gdz ard1 edilmeyecek gergeklerdir. 77y

76 ESEN: a.ge., s.116
77 Selcuk ABAC; “1985 Baginda Tiirk Banka Sistemi”, Para ve Sermaye Piyasasi
Dergisi, Yil:7, sayr: 72, Subat, 1985, s.13.
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Seksenli yillarin baslarindan beri uluslararasi bankalarin
iilkemizde etkin bir Dbi¢imde devreye girmeleri, ulusal
bankalarimizin kendilerine ¢eki diizen vermeleri i¢in bekledikleri
kivilcim etkisini yaratmigtir. Bugiin finans kesimimizde, en ¢ok %2-
3 diizeyinde paylar1 olmalarina karsilik, bu kuruluslarin ulusal

bankalarimizin orgiitlenme ve calisma diizenleri istiindeki olumlu

etkileri dikkati cekmelidir.(78)

Tiirkiye’nin kredibilitesindeki diigiiklik, ayrintili ve giivenilir
ekonomik verilerin yetersizligi Tirk bankacilifinin uluslararas:
alana ac¢ilmasinda olumsuz etki ortaya ¢ikarmaktadir. Ayrica bu
faktorlere, kalifiye ve wuygun eleman sikintisinida eklemek

gerekmektedir.

Sonu¢ olarak diyebiliriz ki, uluslararasi ticaretin finansmaninda
daha yaygin olarak kullanilmaya baslayan factoringin, Tiirk
bankacilifin da ©Onemli Olgiide yer etmesi, sistemin uluslararasi
sisteme entegresiyle yakindan iliskilidir. Bu entegrasyon igin gerekli
olan diizenlemeler bilgilenme, istihbarat, gerekli personel
yetistirilmesi sorunlar1 bir an once halledilmesi gereken hususlar

olarak karsimiza cikmaktadir.

78  Metin BERK: “Bankalarda Pazarlama ve Miisteri Temsilcileri”, Para ve

Sermaye Piyasasi Dergisi, Subat, 1985, s.9
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2.3.FACTORIN VE BANKACILIGIN FARKLI YONLERI

Factor ve banka, isletme finansman:t yaklasimi ac¢isindan
temelde ayrilirlar. Bir banka bir isletmenin alacaklarini satin
aldiginda o6denmeme riskini firmaya yansitir. Ancak bu risk
factoringde factor iizerindedir. Banka ©6deme agisindan ihracatgr ve
ihracatcimin  kredi degerliligini incelerken factor olaya ithalat¢inin

odeme giiciinii inceleyerek bakar. (79)

Factoring isleminde, factoring firmasi, hizmetleri ¢ok yonlii bir
paket seklinde sunarken, ticari bir bankanin finansman saglamak
ve kredi ile ilgili bilgi toplamanin disinda ek bir hizmeti bulunmaz.
Factor finansal acidan yasayabilmek icin genis bir alict ve irin

yelpazesine dagitir.

2.4. FACTORING VE BANKACILIK ARASINDAKI
TAMAMLAYICILIK

Factoring islemi ilk ortaya c¢iktign donemlerde, bankalar
tarafindan pek kayda alinmamis, ancak daha sonralari factoringin
6nemini anlayinca ilgi gostermeye baslamislardir. Bu giin, factor ile
ticari bankalar rekabet etmekten ziyade hizmetlerin birbirini
tamamlamasi prensibinden hareket etmektedirler. Factorler kredi

diizenlemeleri acisindan ticari bankalara baglidirlar.

79 pmar BAKIR; “Factoring Uygulamasi”, Para ve Sermaye Piyasasi Dergisi,
Mayis, S.18.
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Avrupa ve A.B.D’ de factoring firmalar1 bankalar taratindan,

ancak onlardan ayr1 birer birim olarak kurulmuslardir.

A.B.D.’de ticari bankalar factorlerle rekabeti O©nceleri pek
onemsememisler ancak factorlerin biiyiik is hacmine ulastiklarini
farkettikleri zaman tutumlarini degistirmislerdir. Bu nedenle 1947
yilinda iki biiyiik Amerikan Bankasi “Trust Company of Georgia” ve
“First National City Bank Of Bostor” biinyelerinde factoring birimleri

kurmuslardir. (80)

Factoring ve bankacilik arasindaki gelisme, Tiirkiye’de de diger
iilkelerinkine benzer bir gelisme go6stermistir. Factoring Tirk
bankacilif1 icin c¢ok yeni bir olgudur. Giderek artan ticaret hacmi,
uluslararas1 sermaye hareketlerinin hizlanmasi, elektronik ve
haberlesme teknolojilerinde yasanan olaganiistii gelismelerin
bankacilik sistemine uyarlanmasi, interbank ve euro para piyasalar:
arayiciligla uluslararasi fon arzinin genislemesi v.b. faktorler,
finansal hizmetlerin arz ve talebinde de kokli degisikliklere yol
acmistir. Bu donemde sirketler yeni finansman tekniklerne ihtiyag
duyarken, bankalar da biyliyen ve canlanan piyasalardan daha
fazla pay alabilmek amaciyla factoring gibi hizmetlere

girismiglerdir.

80  Silvia SAGARLI; “Open Up Domestic Banking Then Free Capital Flous™,
Finance Development, Mart, 1988, S.18.
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2.5.TURK BANKACILIGINDA ILK FACTORING UYGULAMASI
VE SONRAKI GELISMELER

Diinyadaki uygulamalar1 olduk¢a eskilere dayanan factoring
finansman tekniginin Tiirkiye’deki gecmisi sadece sekiz yil gibi
oldukca kisa bir donemi kapsamaktadir. Ciinkii bu tiir yeni
tekniklere zemin hazirlayan ekonominin liberalizasyonu, ihracata

doniik kalkinma modeli 1980°li yillarda baglamistir.

Tirkiye’de factoring tekniginin gelisim siireci diinyadaki ile
paralellik gdstermistir. Bankalarin bir departmani veya yan
kurulusu olarak baslamis ve sonra sirketlesme yoOniinde gelisim

gostermislerdir.

Factoring yonteminin Tiirkiye’deki ilk temsilcisi Iktisat Bankasi
olmustur. Iktisat Bankasi 1988 yilinda biinyesinde kurdugu bir
departmanla factoring islemlerine baglamigtir. iktisat Bankasi’nin bu
onciiligiinic Garanti Bankasi ve diger factoring kuruluslari takip

etmistir.

Factoring sirketleri son birka¢ yildir sirketlesme yOniinde bir
orgiitleme yapisi icine girmiglerdir. Bu sekliyle kurulan bir c¢ok
factoring sirketi FCI’in idyesi bulunmaktadir. Tiirkiye'deki 10

factoring firmasi bu kurulusun iiyesi durumundadir.
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Tiirkiye 1994 krizine girdiginde 70 olan factoring firmasi
sayisi, Kkriz sonrasi, 45’e kadar diismiistiir. Ancak O6nemli bir
gelisme, sirket sayisi diismesine ragmen, islem hacminin giderek
yiikselmis olmasidir. Tiirkiye sirketler sayisi bakimindan Italya (75
adet) ve Meksika’nin (55 adet) ardindan diinya Uglingisi
konumundadir. Islem hacmi acisindan da 1.1 milyar dolarla
Avrupa’da onbesgingi sirasida yer almaktadir. Tiirkiye bu siralamaya
800 milyon dolarlik yurt i¢i, 300 milyon dolarlik islem hacmiyle
dahil olmaktadir. (81)

Tiirkiye’de 45 factoring kurulusu oldugu diisiiniiliirse, bunun
35’'nin FCI'in liyesi olmadigi ortaya cikmaktadir. Yukaridaki islem
hacmi FCI verilerine dayanmaktadir ve sadece iiye 10 sirketin
verilerinedn olugmaktadir. Bu durum, Tiirkiye factoring islem

hacminin daha vyiiksek olabilecegi sonucunu ortaya koyabilecektir.

(82)

Simdi Tiirkiye’de factoring uygulamalarina ydnelik bir takim

goriisleri ortaya koyarak, gelisme ¢izgisini belirlemeye ¢aligalim.

Factoring, dis pazarlara acilmak isteyen firmalarin 90 giine
kadar vadeli satislarinda, satici lehine akreditif agma zorunlulugunu
kaldirmakta, alicinin maliyetini diisiirmekte, tahsilat riskini

kaldirmakta.

81 CAPITAL, Nisan 1996, Yil 4, Sayi:4; S.164
82 CAPITAL, a.g.e., S.164
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Bu konuda garanti veren ve vadeden once pesin tahsilat imkani
vererek finansman sorununu ¢ozen yoniiyle Tiirk ihracatgisina
gercekten faydali bir yontem. Ihracat hacmini artiran bir ydntem
(83) &zellikle tekstil ihragatcisimin en Onemli fon kaynagini
olusturmaktadir. Ciinkii, Tirkiye’de factoring diinyadakine benzer

olarak en c¢ok tekstil sektoriinde kullamilmaktadir.

Giimriik birligi siirecine girmemiz, dig ticaretin yeni gelismelere
sahne olacafi diisiincesini artirmaktadir. Dig pazarlarla yeni
tanigacak olan pek ¢ok sirket, farkli yasalar, farkli para birimleri, ve
farkli lisanlarla karsilasmaktan dogacak problemlerine ¢dziim yolu
artyorlar. Iste factoring sirketleri bu noktada devreye girerek Tirk
firmalarinin  yurtdisinda hi¢ tanimadiklari miigterilerinin  tim

risklerini iizerlerine aliyorlar. (34)

1994 krizinin en onemli avantaji, sektorde faaliyet gosteren
firmalarin azalmis olmasidir. Diger bir avantajda, krizle birlikte
degisen ve kisalan vade yapisidir. Heller Factoringin Genel Miidiiri
Rengin Ekmekgioglu, krizle birlikte uzun vadelerin kalktigini,
islemlerin tiim diinyada oldufu gibi kisa vadede yapilmaya
bagladigini belirtiyor. Eskiden alti ay gibi uzun vadeden islem

yapilirken, bugiin vade 30 giine kadar inmistir. (83)

83  fktisat, Igletme ve Finans Dergisi; Yil: 6, Sayi: 68-69, Kasim-Aralik,

1991,5.43-44.
84  fstanbul Sanayi Odasi Dergisi, Temmuz, 1995, Sayr: 152, S.10.
85  A.ge., S.10
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Simdiye kadar agirlikli olarak yurti¢i islemler yapan Tirk
factoring sirketeri, 1995 yilimin ikinci yarisindan itibaren ihracat
factoringine ag@irlik vermeye baslamislardir. Yurti¢i factoring
islemlerinin kir marjinin ihracat factoringine gore ¢ok daha yiiksek
olmasindan dolay: ortalama %70 yurti¢i agirlikli calisan factoring
sirketleri yaklasan giimriik birligi ile ihracat factoringine Onem
vermeye baglamislardir. Gegen yil krizle birlikte Tiirkiye nin risk
oraninin yiikselmesi sirketlerin dis piyasalarda iglem yapmasini

zorlagtirmistr. (89)

Factoring, sanayiciler ig¢inde 6nemli bir teknik olarak karsimiza
cikmaktadir. Herhengi bir sanayi arz mali ireten ve irind sinirl
sayida biiylik sanayi kurulusuna vadeli olarak satan sanayiciler icin
factoring yararli ve hatta gerekli bir finansal iiriindiir. Clinkd sanayi
sirketleri vadeli mal alimi yaptiklarinda genellikle cek veya senet
vermediklerinden bu kuruluslara vadeli mal satan sanayiciler fon
temini konusunda giicliiklerle kargilagmaktalar. Factoring sirketleri
bu gibi durumlarda sanayicilere olumlu yaklasmakta, alacak devir
alinarak sanayiciye belirli oranda ©6n ©deme yapitlmaktadir.
Uygulamada bu islemin ¢ok hizli gerceklestigi bilinmektedir.
Factoring islemlerinde Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu
uygulamasindan dofan maliyet avantajindan bagka, islemin
cabuklugu ve siirekliligi de factoringin cazip yanlarini
olusturmaktadair. 37y

Daha ziyade yurti¢i islem yapan Tirk factoring sirketleri,

86  Age., S.11
87  fistanbul Sanayi Odasi Dergisi, Aralik 1995, Say1 :357, S.40.
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ithalat factoring islem hacminide artirmak suretiyle hizli bir gelisme

potansiyeline sahip goziikmektedir.

2.5.1. Tiirk Bankacihk Kanunu Ve Factoring

Factoring islemleriyle ilgili olarak uygulamada en biiyiik sorun
mevzuatin olmamasi, ya da mevzuattaki yetersizlikler olarak

gortilmektedir.

Bahsedilen sorun Bankalar Kanunu acgisindan da ortaya
cikmaktadir. Bankalar Kanununda factoring islemleriyle ilgili
herhangi bir hiikiim yer almadigindan, factorun yaptigi On
0demenin (avans) kredi olup olmadigi konusunda c¢ok cesitli

goriigler bulunmaktadir.

Bu goriislerin bankacilik agisindan ©nemi sudur: Sayet islem
satim olarak nitelendirilirse Katma Deger Vergisi (K.D.V.), buna
karsilik o6diin¢ (kredi) olarak nitelendirirse Banka ve Sigorta
Muameleleri Vergisi uygulanacaktir. Uygulamada tercih edilmek
istenen, Banka ve Sigorta Muameleleri Vergisi olarak ©6denmesidir.
Ciinkii bu tir vergilendirmenin hem orani diisik hem de ihracata
yonelik isletmeler bu tiir vergiden muaf tutulmaktadir. Ancak,
sadece ger¢ek olmayan factoring islemi kredi olarak kabul edilir.
Ciinkii bu factoring tarzinda bor¢lunun Odemesinin riski miisteride

kalmakta, bor¢lunun odeyeceginin anlagilmasi durumunda factoring
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sirketi alacagi karsilifini miisteriye geri yiikiimleme hakkina sahip

olmaktadir. (8%)

Bankalar Kanunu’nun 44. maddesindeki “Krediler ancak acildi§:
kigilere kullandirilabilir” hiikkmii ile factoring islemi c¢elismektedir.
Clinki factoringde alacagin karsiliZini avans olarak alan Kkisinin
miigteri olmasina karsilik, (geri) Odeyen kisinin borg¢lu, yani farkli

bir kisi oldugu ileri siiriilmektedir. (89)

Odenen avansin kredi olup olmadif1 tartigmasina Tanay su

sekilde bakmaktadir.

“Tirkiyede klasik bir kredi mekanizmasi sézkonusu ve buna
alismis kisilerin bu olaya farkli bakmalari zor. Ama net olarak
baktigimizda bilancoda hareket yapan bir iglem olarak goriirsek, en
azindan bilan¢co muhasebe acisindan bakildigi zaman bunun bir
kredi olmadig1 net olarak goéze carpar. Hatta ben faturayr bir mal
olarak goriiyorum. Yani bir fatura yazilmistir, bu faturanin iizerine

bir alacak miktar1 konmustur ve faturanin bir degeri vardir. (00

En iyisi, factoring isleminin Bankalar Kanunu anlaminda bir
bankacilik islemi olmadiginin kabul edilmesidir. Bu tercih sebebiyle,

factoring islemi Bankalar Kanunu’muzun kredilerle 1lgili

88  KOCAMAN; age., S.23.

89 KOCAMAN; a.ge., S.23.

90 iktisat, Isletme ve Finans Dergisi; Yil: 6, Sayi: 68-69, Kasim-Aralik,
1991,5.45-46
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hiikiimlerine tabi olmayacaktir. Gergekten burada ekonomik
anlamda bir kredi saglama sozkonusu olsa bile, bu, hukuki acgidan
bir kredi verme olarak degerlendirilmez. Nitekim Tiirkiye’deki
uygulamada diger iilkelerde oldugu gibi bu yo6neki tartismalar:
onlemek icin, factoring sirketlerinin bankalar disinda (bankalarin da

katildigr istirakler seklinde) olusturulmasi yolu tercih edilmistir.

!

2.5.2. Tirk Kambiyo Mevzuat1i Ve Factoring

Kambiyo mevzuati ve factoring islemi arasindaki iliski Tirk
Parasi Kiymetini Koruma Hakkindaki 32 sayili kararla ortaya

cikmaktadir.

32 sayili karara gore; “ticari amacglarla ihra¢ edilen mallarin
bedelinin, fiili ihra¢ tarihinden itibaren en c¢ok 180 giin icinde
thracatgilar tarafindan yurda getirilerek, bankalara veya Ozel finans
kurumlarina satilmasi zorunlulugu Ongorilmekte, ancak ilgili
ihracat dovizlerinin en az % 70’ nin fiili ihrac¢ tarihinden itibaren 90
giin icinde getirilerek bankalara veya 06zel finans kurumlarina
satilmasi halinde bakiyenin % 30’na isabet eden kismi iizerinde
ihracat¢inin sertbestce tasarruf edebilecegi sdylenmektedir. “Bu
diisiincenin uluslararasi uygulamalarla zitlik i¢inde olmasi, karari
yeniden gézden gecirme geregini isaret etmektedir.

91-32/5 sayili tebligle, 32 sayili karar cercevesinde factoring

91  KOCAMAN; a.ge., S.24.
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islemiyle 1ilgili olarak; alacak hakkinin satin almasi suretiyle ticari
riskin factoring sirketi tarafindan iistlenilmesi durumunda, ihracat
bedelinin iistlenilen risk oraninda yurda getirilmesinden bu

kurulusun sorumlu olacagr hiikmii getirilmistir. (m.21, bent 2)

2.5.3.Tiirk Borclar Kanunu Ve Factoring

Factoring soOzlesmesi, bir borclar hukuku s6zlesmesidir. Fakat
Bor¢lar Kanunumuzda diizenlenmemistir. Bununla beraber, bor¢lar
hukukuna hakim olan sézlegsme ozglirligii ilkesi uyarinca, taraflar
kanunda diizenlenmemis yeni sozlesme tiirleri de olusturabilirler.
[ste factoring sozlesmeside Borclar Kanunda diizenlenmis, fakat
kanununda yer alan cegitli sozlesmelerin unsurlarini yapisinda

birlestiren karma tipli bir sozlesmedir. (°2)

Bor¢lar kanununda yer alan “Halefiyet, vekalet ve alacagin
temliki” hakkindaki hiikiimler factoringin hukuki yapisina benzer

nitelikler tasimaktadir.

Halefiyet Bor¢lar Kanunun 109. maddesinde diizenlenmistir.
Kanunda, ii¢iin¢ii sahislarin hangi hallerde alacaklarinin haklarina
kanunen halef olacaklar1 belirtilmistir. Bu haller; bagkasinin borcu
icin rehin edilen bir seyi rehinden kurtardigi veya bu sey iizerinde
miilkiyet hakki ya da sair diger bir ayni hakk: haiz bulunmasi

halinde, alacakliya 6demede bulunan {¢ilingii sahsin ona halef

92 KOCAMAN; a.ge., S.21.
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olacaginin bor¢lu tarafindan alacakliya haber verilmesi halinde
licingii sahsin alacaklarinin haklarina halef olabilmektedir. . Ancak,
factoring uygulamasinda rehin sozkonusu olamadigindan ve
bor¢lunun rizasi aranmadigindan maddenin bu hiikkmii factoring

islemleri i¢in uygun degildir.

Bor¢lar Kanunu 366. madde de vekalet hiikiimleri
diizenlenmistir. Buna goére vekil, kendisine verilen yetki
cercevesinde miivekkil adina hareket eder. Factoringde ise
anlagsmay1 izleyen factor kendi adina hareket eder. Bu sebepledir ki,

factoring islemi bir vekalet iliskisi de degildir.

Bor¢lar kanunun 162. maddesinde ise alacagin temliki
diizenlenmistir. Kanuna gore,”Kanun ve akit ile veya isin mahiyeti
icabi olarak rehin edilmis olmadik¢a, bor¢lulunun rizasina

bakilmaksizin alacakli alacagini iiciin¢ii bir sahsa temlik edebilir.

Alacagin temliki icin su sartlar gerekir.

-Taraflarin medeni haklarini kullanma ehliyetine sahip olmasi,
-Devredilebilir bir alacagin bulunmasa,

-Temlik isleminin yazili ve sdzlesme c¢ercevesinde olmasi.

Factoringde bor¢lu ile ilgili bilgilenme factoring sirketine aittir.
Yani sorumluluk miisterinin (saticinin) degildir. Alacagin temliki ile
ilgili diizenlemeler factoring islemine bir yol gosterici
olabilmektedir.
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Sonu¢ olarak diyebiliriz ki, factoring s6zlesmesi Borglar
Kanununda yer almazsa dahi, s6zlesme Ozgiirligiine dayanarak

factoring islemleri gerceklestirilebilir.

2.5.4.Tiirk Vergi Sistemi Ve Factoring

Vergi mevzuatindaki yetersizlikler, factoring islemlerinin en

problemli sahasini olusturmaktadir.

En Onemli iki sorun; Banka Sigorta Muamele Vergisi ve Damga
Vergisidir. Damga vergisinin temlik iizerinden Odenmesi halinde,
satict firmalarin finansman ihtiyacin1 daha az maliyetle bankalardan
karsilamasina neden olabilecektir. Bu ise factoring sirketlerine olan

thtiyact ortadan kaldiracaktir. (®3)

Kurumlar vergisine ait sikintilarda bulunmaktadir. Bir c¢ok
sanayi kurulusu ve ihracat¢i kuruluglar yatirim indirimi, hazine
bonosu gibi avantajlardan yararlanirken, factoring sirketleri sadece

devlet tahvili olanagidan yararlanabilmektedirler. o4

Maliye ve Giimriik Bakanligi, factoring islemini bir kredi islemi
kabul edip, faiz, komisyon ve har¢lardan Banka Sigorta Muamele

Vergisi almaktadir.

93 iktisat, Isletme ve Finans Dergisi; Yil: 6, Sayr: 68-69, Kasim-Aralik,
1991.,5.46
94 A.g.e., S.47
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Gorildiigii gibi vergi mevzuati konusunda da bir takim
dizenlemelere ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu diizenlemeler

uygulamanin kolaylastirmasi acisindan biyiik Oneme sahiptir.
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SONUC

Genel olarak, alacaklarin devir ve satim islemi olarak
arlandirilan factoring islemi, mal ve hizmet satiminin karsiligi olan
alacaklar esasina dayanmaktadir. Ancak belirtmek gerekir ki, mal
ve hizmet satiminin kredili olarak yapilmasi gerekmektedir. Pesin
Odemeler icin alacak s6z konusu olamayacagi icin bu tiir bir teknigin

uygulanmas: miimkiin degildir.

Isleyisi, fonksiyonlar1 ve yoOntemleri farkli olmakla birlikte
factoring islemi ile Varliga Dayali Menkul Kiymet Ihraci koken
itibariyla bir benzerlik gdstermektedir. O koken ise kredili
satislardan dogan alacak hakkidir. Bu noktadan hareketle, bunlar ve
benzeri finansal iiriinlerin ekonominin islem hacmine ve isleyis
mekanizmasina gore bir siireklilik arz edecegini soyleyebiliriz. Diger
bir ifade ile ekonomik yapt biinyesinde siirekli olarak fonlama

ihtiyacin1 giderici yeni yeni iirlinler ortaya cikarabilecektir.

Bu iriinlerin ortaya ciktiktan sonraki gelisim ve uygulanma
siirecinin temel belirleyenlerinden biride devlet olmaktadir.
Devletin bu yeni iiriinler tizerinde uygulayacagl vergi oranlari
kambiyo rejimi uygulamalari, d6viz kuru politikasi, ilgili iriinlerin
piyasadaki uygulanabilirligini 6nemli derecede -etkileyebilmektedir.
Ayrica devletin organizasyonu ve diizenleyiciligide Onemli bir yere

ve etkiye sahiptir. Bunlarin basinda, yeni tekniklerin uygulamada
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geregi gibi kullanilabilmesi i¢cin mevzuatin diizenlenmesi, yeni
kanunlarin  ¢ikarilmas:1 gelmekmektedir. Difer yandan,
kiiresellesmenin etkisi ve girilen yeni taahhiitler Giimriik Birligi
cercevesinde uyum yasalarinin hazirlanmasi kacginilmaz goérevler

arasinda yer almaktadir.

Bu anlamda, iilkemizde de devlete cok gorevler diismektedir.
Devletin Onciiliigiinde factoring islemi kurumsallastirilacagi gibi
uygulamanin hizlanmasina da c¢ok biyik katkilar1 olabilecektir.
Daha ziyade ihracat factoringi olarak islem yapan, factoring
firmalarinin ithalat factoringinde de etkili olmasi saglanabilir. Fakat
bir noktanin goézden kacgirilmamasi gerigi vardir. O da; bizim gibi
gelismekte olan llkelerin ithalat egilimlerinin ¢ok fazla olmasidir.
Buna ihracatla yeteri kadar cevap verilememektedir. Ithalatin
factoringle fonlanmasi diisiincesi zaten yiiksek olan ithalat miktarin
daha da genislemesine sebep olabilir. Bu ise siirekli olarak negatif
egilimli olan cari iglemler dengesini daha da bozacak bir etki

gosterebilir.

Sonug¢ olarak diyebiliriz ki, factoring, kiiciik orta boy
isletmelerin kisa donemli fon ihtiyaglarini karsilimada cok etkili bir
finansman teknigidir. Bu gelisimiyle cok basarili sonuc¢lar alinacagi
simdiden goziktigii gibi, gelecekte de olumlu beklentiler iginde
olmak  gere§i bulunmaktadir. Ayrica, fon temininde
kurumsallasmay1 getirdigi icin devletin ekonomiyi kontrol altinda

tutmasina yardimci olabilecek bir nitelik gosterebilecektir.
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