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Oz

Bu galisma, Tiirk Faktoring Sektoriinde Finansman ve Nakit Akim Yapilarini
incelemektedir. Calismanin amaci, faktoring firmalarinin fon kullanimlarinda
vade uyumsuzlugu riskini bertaraf edebilecek alternatif bir nakit akis modeli
ortaya koymaktir. Sektoriin temel 6zellikleri, faktoring tiirleri, finansmana dair
mevzuat, finansman ve nakit akim ydnetimi yapisinin daha iyi anlasilabilmesi
icin ondan fazla kaynak incelenmistir. Konu hakkinda yapilan galismalar
incelendikten sonra, mevcut nakit akim sistemi ve yeni modelin karsilastirmasi
yapilmistir. Finansal risk, 6zellikle vade riski goz oniine alindiginda yeni model
onerilmektedir. Nakit akim yapist mukayesesini en iyi sekilde izah edebilmek
i¢in, SWOT analiz kullanilmugtir.
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Abstract

This paper examines Financing & Cash Flow Structures of the Turkish Factoring
Sector. The purpose of this study is to provide an alternative Cash Flow Model
for factoring companies which shall eliminate maturity risk during fund
utilization. More than ten studies were reviewed and examined in order to have a
better understanding of the financing and cash flow management structure of the
sector as well as basic elements of the sector, types of factoring, legislation
regarding the fund utilization and disbursement. After examining studies about
the subject, a comparison of the existing cash flow system and a new model was
made in this paper. The new model was recommended taking into consideration
the financial risk, especially maturity risk. In order to provide the best outlook of
the cash flow structure comparison, a SWOT analysis is utilized in this study.
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1. Giris

Faktoring, Faktoring Dernegi tarafindan, ‘ticaretin ¢arklarini dondiiren
o6nemli bir enstriiman’ olarak kisaca ifade edilirken, daha genis anlamda
‘mal veya hizmet satisindan dogmus veya dogacak alacaklar1 temlik
alarak satici firmaya garanti, tahsilat / alacak yonetimi ve finansman (6n
6deme) hizmetlerinden en az birinin sunuldugu finansal bir enstriimandir’
seklinde bir tanim kullanilmustir.

Faktoringin tarihi konusunda, Jones (2009:187), ‘Factoring’ isimli
calismasinda faktorlerin evrimini incelemistir ve su bulgulara ulagmistir;
Faktoringin kokenleri, Ingiltere’dedir. Ingiltere’deki degirmenlerden
mamiil temin eden, Ingiltere disindaki iilkelerde faaliyet gosteren Ingiliz
acentelerinin  faaliyetleri bu sektoriin  kokenlerini  olusturmustur.
Diinyada, giliniimiiziin biiyiik faktoring kuruluslarmin tarihi komisyon
tacirleri ile ilgilidir ve 4 biiyiik kurum 19. Yiizyilin ortalarindan once
ortaya c¢cikmistir. 1900’1 yillarin baslarinda tekstil alaninda kullanilan
faktoring hizmetleri, tekstil digindaki sektorlerde kullanilarak diinyada
ticaretin finansmaninda bir finansal araci olarak gelismistir. Ravas ve
David ise (2010:291) faktoringin 4000 yildir evrim igerisinde oldugunu,
ticaretin baslangicindan beri var oldugunu, ilk olarak medeniyetlerin
besigi kabul edilen Mezopotamya uygarligi zamaninda Kral Hammurabi
zamaninda uygulandigim1 ifade etmektedir. Tiirkiye’de faktoringin
tarihgesini Faktoring Dernegi kurumsal web sayfasinda izah etmistir;
1988 yilinda banka departmani olarak ilk faktoring faaliyeti baglamustir,
1994 yilinda 90 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname’de (KHK) 545 sayili
KHK ile degisiklik yapilmistir (Odiing para verme isleri hakkinda KHK),
1995 yilinda Tiirk Faktoring Dernegi kurulmustur, 2006 yilinda denetim
ve yonetim BDDK ’ya baglanmistir, 2009 yilinda Faktoring kanun taslagi
TBMM’ye sunulmustur, 2010 yilinda sirketlerin intibak ve lisans siireci
tamamlanmigtir. 2011 yilinda Faktoring kanun tasaris1 arsive kaldirilmis,
2012 Nisan ayinda Faktoring kanun tasarist TBMM’de goriisiilmeye
baslanmistir. Kasim 2012°de ise, Tasar1 kanunlasmustir.

Faktoring isleminde 3 taraf mevcuttur; faktoring hizmetlerinden
faydalanan taraf olarak miisteri, hizmeti veren kurum olarak faktoring
sirketi ve li¢lincii taraf olarak borglu.

Faktoring hizmetlerini genel anlamda ii¢ ana grupta toplayabiliriz; ilk
olarak, ticari alacaklarin 6denememe riskinin istlenilmesi (alacak
garantisi); ikinci olarak, tahsilat islemlerinin istlenilmesi ve Ugiincii
olarak, alacaklarin vadesinden 6nce nakde dondiiriilmesi (finansman).
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Mevzuat agisindan, faktoring hizmetlerinin yasal altyapisi, Kanun
Hiikmiinde Kararname, Yonetmelik, Teblig ve Genelge ile olugmaktadir.
6 Ekim 1983 tarihli ‘Odiin¢ Para Verme Isleri Hakkinda Kanun
Hiikmiinde Kararname’, faktoring sektoriiniin yasal temelidir, bununla
birlikte, TBMM Genel Kurul’da yapilan goriismelerin ardindan
‘Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu’
taslagr 21 Kasim 2012 tarihinde onaylanmistir. Bu gelisme ile sektoriin
2012 yilinda bir yasasi olusmustur.

Calisma su boliimlerden olugsmaktadir; ikinci bdliimde literatiir 6zeti yer
almaktadir. Uciincii béliimde Faktoring Sektdriinde Giincel Veriler ve
Goriiniim ele alinmaktadir. Finansman ve Nakit Yonetimi Sistemleri
dordiincii bolimde agiklanmistir, klasik (mevcut) yontem ile kiimiilatif
yontem Onerisi detaylarina yer verilmistir. Besinci boliimde Metodoloji
yer almaktadir. Son boliim sonug boliimiidiir.

2. Literatiir Ozeti

Faktoring sektorii, finansal sektoriin bir alt unsurudur. Bununla birlikte,
faktoring sektorii ile ilgili akademik caligmalar, bankacilik sektoriine
kiyasla nispeten sinirlidir.

Faktoringin dis ticaretin finansmaninda 6énemli bir yeri bulundugu i¢in,
Kaya, ‘Dis Ticaret ve Finansmani’ (2011:24) isimli kitabinda, finansman
tamimini, ‘...mal ve hizmet satislarindan dogan bir alacagin, faktoring
konusunda faaliyet gosteren bir kurulusa temlik edilmesi karsilig1 garanti,
alacagin takibi, yonetimi ve tahsili yoluyla bu fonksiyonlardan en az
ikisinin bir arada kullanildigi bir finansman ve sigorta yontemidir’
seklinde yapmugtir. Ayni ¢alismada, Faktoringin fonksiyonlari; Alacagin
tahsili ve yonetimi, alacagin édenmeme riskine karsi garanti (sigorta)
edilmesi, finansman ve istihbarat olarak ifade edilmistir.

Faktoring faaliyetleri Tiirkiye’de faktoring sirketleri tarafindan icra
edilebilecegi gibi, mevzuatinda faktoring hizmetleri yapabilme yetkisi
alan bankalar tarafindan da yapilabilmektedir. Kaya, ‘Bankacilik Girig ve
Ilkeleri’ (2012:67) isimli ¢alismasinda bu konuyu ele alirken, Bankacilik
Kanunu’nun 4. Maddesinde Ongoriilen faaliyet konular1 arasinda
‘Faktoring ve forfaiting islemlerinin de bir faaliyet tiirii olduguna vurgu
yapmaktadir. Faktoring faaliyetinde bulunma yetkisine sahip olan
bankalar, bu faaliyetlerini banka icerisinde Faktoring bdliimleri
vasitasiyla yuriitiirler.
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Faktoringin uygulamalarindan biri olan faturali g¢eklerin bedellerinin
belirli bir iskonto oraniyla 6n 6deme kapsaminda saticiya Odemesi
isleminde ceklerin niteligi 6nemlidir. Kiymetli evrak mahiyetinde olan
¢ekin hukuki durumu konusunda, Ansay, ‘Introduction to Turkish
Business Law’ (2002:77) adli calismasinda, ‘Like other commercial
paper, checks are subject to strict formalities’ ifadesi ile ¢eklerin siki
sekil sartlarina tabi bir kambiyo senedi oldugunu vurgulamaktadirlar.

Faktoringin hukuki yonii ile ilgili simirli kaynak mevcuttur. Faktoring
sirketlerinin kurulusuna iligkin olarak, Isiktag, ‘Uygulamada Bankacilar
I¢in Hukuk’> (2001:212) isimli ¢alismasinda, faktoringin igerigi, faktoring
islemlerinin islevleri, faktoring tiirleri, risk degerlendirmesi ve faktoring
sirketlerinin kurulus islemlerini ele almistir ve kurulus konusunda su
ifadeye yer vermektedir; ‘bir faktoring sirketinin piyasada faaliyette
bulunabilmesi igin iki izin almasi gerekir. Oncelikle, faktoring sirketi
kurulabilmesi i¢in Hazine Miistesarligi’ndan 6n izin alinmasi, daha sonra
da sirketin c¢aligmaya baslayabilmesi icin faaliyet izninin alinmasi
gerekir.’

Bankalarim  sundugu kredi hizmetleri ile faktoring hizmetleri
karsilastirildiginda, faktoring hizmetlerinin birtakim konularda avantajl
oldugu goriiliir. Soufani (2002:243), ‘On the determinants of factoring as
a financing choice: evidence from the UK’ adli makalesinde, banka
kredileri ile faktoringin karsilagtirmasini yapmaktadir ve bulgular
sunlardir; Farklar ‘teminat’ konusunda baslar, soyle ki, Kiiciik ve Orta
Biiyiikliikteki ~ Isletmeler (KOBI) genellikle, banka kredilerini
destekleyecek varliklardan yoksundurlar, faktoring s6z konusu olunca
sirketler alacaklarin1 teminat olarak sunabilirler. Diger bir fark ise, kredi
risk degerlendirmesi hakkindadir, faktoring kurumlar kendilerine gelen
islem taleplerini degerlendirirken niceliksel ve niteliksel o6zelliklerin
sayist ile ilgilenirler, faktoring kurumlari muteber borg¢lular ile ilgili
olurlar, ¢iinkii son tahlilde factoring firmasi miisterisi yani saticidan
(client) ziyade borglu (customer) ile is yapmaktadir. Ayrica, faktoring
kredileri daha hizlidir. Son olarak, faktoring firmalar1 kendilerini
KOBI’lere daha yakin irtibat halinde gérmektedirler.

Faktoring hizmetleri tiirleri a¢isindan ele alindiginda; iki tiir ana kategori
goriilmektedir: Yurt I¢i Faktoring ve Yurt Dis1 Faktoring olarak ikiye
ayrilmaktadir. Laura (2010:28), yurtici faktoringi tanimlarken, uluslar
arasi ticari sozlesmenin olmadigi, operasyonun aymi iilkede oldugu ve
yalnizca bir adet faktoriin oldugu tiir olarak bahsetmektedir, uluslar arasi
faktoringi tanimlarken ise ‘yurti¢i faktoringin gelisimi ve uluslar arasi
ticari sOzlesmesinin varligi sonucunda ortaya ¢ikan ve bir veya iki
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faktoriin rol oynadigi faktoring’ ifadesini kullanmistir. Yurtdist faktoring
(Uluslararas1 faktoring), uluslararast mal veya hizmet satisindan dogan
alacaklarin (vadesine 120 giinden az kalan) satis1 olarak Laura tarafindan
tammlanmaktadir. Bunun yaninda faktoring, riicu edilebilir ve riicu
edilemez olarak da ikiye ayrilmaktadir. Isiktag (2001:210), riicu edilemez
faktoringi su sekilde tanimlamaktadir; ‘Bu tiiriin 6zelligi teminat islevinin
yerine getirilmesidir. Riicu edilemez faktoringde, bor¢lular 6deme de
bulunmazsa faktor satictya riicu edememektedir.” Bu tiir faktoring ayni
zamanda tam hizmet faktoringi olarak da bilinmektedir. Diger yandan,
Isiktag (2001:211), riicu edilebilir faktoringi tanimlarken; ‘faktor, nedeni
ne olursa olsun tahsil edemedigi alacaklar i¢in miisterisine riicu edebilir’
ifadesini kullanmaktadir.

Fatura finansmani (invoice factoring) ve fatura iskontosu (invoice
discounting) kavrami faktoring miessesesi i¢in sik kullanilan ve dnemli
bir kavram olarak yer alir, Kevany (2007:55) bu kavrami su sekilde
tanimlamaktadir; Bor¢lunun kredi degerliliginin incelenmesinden sonra
faktoring sirketi faturayi satin alir ve faturanin %90 degerini saticiya
Oder. Mal veya hizmet alicisi (bor¢lu) fatura borcunu odediginde ise
bakiye ddenir. Islem ayrica belirli bir komisyona tabidir. Giivene dayali
faktoring (confidential factoring) ise Kevany tarafindan ‘miisterilerin
(alicilarin) faktoring sirketinden haberdar olmadiklar1 bu nedenle gizli
olarak tasvir edilen bir faktoring tiirii olarak tanimlanmaktadir.

2008 tarihi ile baslayan kiiresel finans krizi diinyada tiim sektorleri
etkiledigi gibi faktoring sektoriinii de etkilemistir. 2008 yilinda baslayan
ve heniiz sona ermeyen kiiresel kredi krizi, kreditdrlerin fon sunma istek
ve kapasitesini sinirlamigtir. Stein (2011:30), ‘Funding A Factoring
Company During The Credit Crisis and Today’ isimli makale
calismasinda, kiiresel krizin genel olarak etkileri ve mensubu bulundugu
kurum ag¢isindan negatif etkilerini ortaya koyduktan sonra, krizin getirdigi
tehditlere kars1 firma olarak nasil kars1 cevap verdiklerini agiklamistir, ve
kriz derslerini/regetelerini s0yle 6zetlemistir;

- Kredi kalitesinin korunmasi ve devam ettirilmesi,
- Yatirimcilarin kazanilmasi, ve
- Bankalarla iyi iligkiler olusturulmasi ve bu iligkileri korunmasi.

Faktoring islemlerinin gelismis iilkelerde ve gelismekte olan iilkelerdeki
faaliyet hacminin farki, faktoring hizmetlerinin gelecegi acisindan dnemli
bir konudur. Bir iilkenin gelismislik seviyesinin faktoring hizmetlerinin
gelismisligiyle olan iligkisi, Klapper’in (2006:3123) aragtirmasina konu
olmustur, makalesindeki arastirma bulgularinin neticesinde su sonuclara
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ulagsmaktadir; faktoring, istihbarat bilgisine ulagsma imkaninin daha genis
oldugu iilkelerde 6nemli bir finansman kaynagidir. Istihbarat bilgi
kaynagina erisim ve adli etkinlik, gelismekte olan bir ¢ok iilkede zorluk
unsurudur.

3. Tiirk Faktoring Sektorii Hakkinda Giincel Veriler ve
Goriiniim

21 Kasim 2012 tarihinde onaylanan ‘Finansal Kiralama, Faktoring ve
Finansman Sirketleri Kanunu’ beraberinde birtakim yeniliklerde
getirmektedir. S6z konusu kanunu Faktoring Dernegi Baskani Zafer
Ataman, FEkonomist dergisinin 02 Aralhik 2012  sayisinda
degerlendirmistir ve Meclis’ten gecen Kanun’un Faktoring Sektdriinde
imaj diizeltmesi etkisi yapacagini belirtmistir. Ataman, ‘Sanildig1 lizere
aczi finanse etmiyor faktoringgiler’ ifadesi ile kanunun oncelikle algi
sorununu bertaraf edecegini vurgulamaktadir. 2012 yili Tiirk Faktoring
sektoriiniin  performanst ve goriiniimii konusunda Ataman, su
degerlendirmelerde bulunmustur; ‘Faktoring, 2011 yilinda 71 milyar TL
ciroya ulasti ve Tiirkiye ticaretinin yaklasik yiizde 6’sina aracilik etti.
Diinyada 70 ilke iginde 14’lncii sirada olan Tirk faktoringgileri,
Avrupa’da ise 9’uncu sirada kendine yer buldu. Ihracat faktoringi
hizmetinde Tiirkiye ylizde 18’lik payla muhabirli ihracat siralamasinda
Cin’den sonra ikinci konumda. Sektoriimiiz, tiglincii ¢eyrekte gegen yilin
aynt donemine gore aktif biiyiliklilkte ylizde 7, ciroda ise yiizde 2
biiyliyerek 54 milyar ciroya ulagti ve reel sektore 15 milyar TL’ye yakin
kaynak yaratt1’ (Ekonomist, 02 Aralik 2012, s.66-67).

Diinya’da faktoring sektorii yillar itibariyla hacim agisindan gelisme
gostermistir. Kroll (2007:18), ‘Factoring Comes Into Fashion’
calismasinda 2007 itibariyla bagarili bir konumda olan sektore 15 yil 6nce
gereken Onem gosterilmedigini ifade ederek, diinya faktoring hacmi
konusunda bilgiler vermektedir; Factors Chain International adli kurumun
verilerine gore, 2005 ve 2006 arasinda faktoring hacminin %12 artis ile
diinyada 1.02 trilyon Euro’dan 1.134 trilyon Euroya yiikseldigini
aciklamaktadir. Ayni ¢alismada, ABD’de faktoringin 2006 yilinda 65
milyar USD biiyiikliige ulastig1 bilgisine yer verilmistir.

BDDK Finansal Piyasalar Raporu’nun Faktoring ile ilgili boliimiinde
aciklandig1 {izere; 2012 yili ikinci ¢eyreginde sektoriin aktifleri dnceki
yilin aynm1 donemine oranla %12.6 artis gostermistir. Alacaklar kalemi
aktiflerin igerisinde %90°lik ytiksek bir pay1 olusturur. Sektor karliliginda
ayni donemler karsilastirilinca %41.8 artig goriilmektedir. Faktoring
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gelirleri ayn1 donemde %350 oraninda artis gostermistir. 2010 yilindan
sonra Faktoring sektoriiniin Bankacilik sektorii disindaki finans sektorii
icerisindeki payr azalma egilimindeyken 2012 Haziran donemi itibartyla
yeniden artmasi olumlu karsilanmaktadir. Sektordeki firma sayisinda ise
yillar itibariyla artis goriilmektedir.

Tablo 1. Faktoring Sektorii Operasyonel Gostergeleri

(Adet) 2008 2009 2010 2011 2012
Sube Sayist 20 26 28 25 62
Temsilcilik Sayisi 128 116 175 218 185

Kaynak : BDDK

2012 Yilsonu itibariyla sektorde 78 sirket faaliyet
gostermektedir.

Tablo-1’de goriildiigi iizere, 208 yilindan sonra sektérde sube sayisinda
genel anlamda artis goriismektedir. Yeni yasa ile birlikte faktoring islem
hacminde meydana gelecek artisla birlikte sube sayisinda da artis
olacaktir.

Tablo 2. Finansal Sektér Istihdam Sayisi

(Adet) 2010 2011 2012

Faktoring 3,557 3,819 4,186

Kaynak : BDDK

Tablo-2’de gostermektedir ki; 2010 yilindan sonra sektorde istihdam
sayisinda genel anlamda artis s6z konusudur. Yeni yasanin pozitif
etkilerinin istihdam alaninda da olmas1 beklenmektedir.

4. Finansman ve Nakit Yonetim Sistemleri

Tiirkiye’de  faaliyette bulunan faktoring firmalar1 miisterilerine
hizmetlerini sunarken, ihtiyaglar1 olan fonlar1 kendi kaynaklarindan
(sermaye) ve yabanci kaynaklardan saglarlar. Burada yabanci kaynaklar
banka kredileri ve diger fon kaynaklarindan olusur. Sermaye piyasasi
araglarindan faydalanarak dogrudan bor¢lanmaya gitmek imkani olmakla
birlikte, mevcut durumda, sekt6ér firmalar1 fonlarimi bankalardan TL ve
Yabanci Para cinsinden, Spot, Rotatif ve Over-Night (O/N) kredi olarak
temin etmektedirler.
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Faktoring firmalarimin misterilerine fon temin ederken finansman
kaynaklar1 olusturma, uygun kosullarda, uygun vadelerde finans
kurumlarindan (bankalardan) fon saglamalar1 gerektigi tabidir, bununla
birlikte fon kaynaklarmi olustururken finansmanin mevzuatina &nem
vermeleri ve yasal diizenlemelere riayet etmeleri gerekmektedir. Makale
konumuzun c¢ergevesi Olgiisiinde finansmanin mevzuatina kisaca
deginmek yerinde olacaktir. Mevzuat uyarinca, Tiirkiye’deki Faktoring
firmalarmi  Yurtici faktoring faaliyetleri kapsaminda miisterilerine
kullandiracaklart TL krediler i¢in yurti¢ci bankalardan TL kredi temin
etmeleri miimkiindiir. Bununla birlikte ihracat faktoringi kapsaminda
temin edilen ve kullandirilan fonlar (ddviz olarak kullandirilan kredi ve
O0demeleri) konusunda bazi hususlar 6nem arz etmektedir, soyle ki,
ihracatin finansman igin (Ihracatin finansmaninda faktoring: Tiirkiye’de
yerlesik ihracatgilarin yurt digina sattiklari ve sevk ettikleri mallardan
kaynakli ihracata dair faturalarin geri doniilemez iskonto/istiraya tabi
tutulmasi, bu faturalarin Yurticindeki Faktoring firmasi tarafindan satin
almmasi demektir.) yurticindeki bir faktoring firmasi yurtdigindaki bir
bankadan fon (kredi) temin edebilir ve doviz olarak miisterisine
kullandirabilir, fakat bu kredi siirecinin mevzuata uygun olabilmesi i¢in
iki kosulun yerine getirilmesi elzemdir: Kredi bedellerinin yurtdist
bankadan saglanip Tiirkiye’deki ihracatgiya (miisteri) doviz olarak
Odenebilmesi i¢in, kredinin Tiirkiye’deki bir bankadan degil yurtdisindaki
bankadan temin edilmesi gerekir ve ayrica ihracat faktoringi islemine
esas faktoring sozlesmesindeki iskonto/istira isleminin geri doniilemez
(gayri kabili riicu= ‘irrevocable’) nitelikte olmasi gerekmektedir.

4.1. Klasik (Mevcut) Nakit Akim ve Finansman Modeli

Tiirkiye’de faaliyette bulunan faktoring firmalarinda kullanilan nakit
akim yontemleri; faktoring firmasinin biyiikliigi, kurumsallagma
derecesi, faaliyet siiresi ve faaliyette bulundugu faktoring hizmet
alanlariin gesitleri ve derinligine bagl olarak degisiklik ve ¢esitlilik arz
etmektedir.

Bununla birlikte, sektordeki nakit yonetimi sistemlerinin genel olarak
benzerlik gosterdigi bilinmektedir. Faktoring sirketlerini, banka istiraki
olan ve olmayan kurumlar olarak iki ana grupta incelersek, ozellikle
banka istiraki olmayanlarda faktoring faaliyetlerinin niteligine paralel
olarak bankalardan temin edilen rotatif veya o/n fonlarin (krediler)
kullanilarak faktoring plasmanlarimin finanse edildigi goriilmektedir.
Rotatif ve O/N krediler yaninda kisa vadeli spot banka kredileri de
kullanilmaktadir.
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Fonlarin kullamminda diisiik maliyetli olan banka kredileri tercih
edilmektedir. Bankalardan kullanilan krediler ile faktoring miisterilerine
kullandirilan fonlar arasindaki vade uyumunun goézetilmesi, bankadan
temin edilecek kredilerin maliyetine gore daha az dikkate alinan bir unsur
olabilmektedir. Finansman tercihinin bu yonde olmasi nakit akim
modellerini etkileyen bir unsurdur.

Finansman ihtiyacinin tutarim ve vadesini belirlemesi beklenen ‘Nakit
Akim Modelleri’ bu temelden hareketle daha basit bir yapida olmaktadir.
Bu sekilde icra edilen nakit akim modelleri ise son tahlilde; bankadan
temin edilen fonlar ile miisteriye kullandirilan fonlarin arasinda vade
uyumunu biiyiik 6l¢iide dikkate almaktan uzak modeller olmaktadir.
Vade uyusmazlig1 ise risk yonetiminin énemli bir alt unsuru olan vade
riskini (‘maturity gap’) dogurmaktadir.

Klasik metot olarak adlandirabilecegimiz bu yontem oOrnek olarak su
sekilde karsimiza ¢ikmaktadir.

Tablo 3. Klasik Metot Nakit Akim Tablo Ornegi

. Tutar P_a_ra_

Islem (01/01/2001) Birimi Aciklama

X Bankasindan

kullanilan TL kredi | 1.000.000,00 | (+) | TL O/N

Y Miisterisine

kullandirilan TL (Ortalama Fatura Vadesi
kredi 600.000,00 | () TL 3ay)

Z Miisterisine

kullandirilan TL (Ortalama Fatura Vadesi
kredi 400.000,00 | (-) TL 2 ay)

islem (02/01/2001) Tutar Bﬁfirrii Actklama

X Bankasindan

kullanilan TL

kredi faiz 6demesi 1.000,00 | (-) TL (O/N Kredi Faizi)
X Bankasina

kullanilan TL

kredi Anapara Geri

Odemesi 1.000.000,00 | (-) | TL OIN

X Bankasindan

kullanilan

Yeni TL kredi 1.000.000,00 | (+) | TL O/N
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Kisa Vadeli Spot TL kredi kullaniminda ise siire¢ benzerdir, sadece vade
yukaridaki ornekten farkli olarak giinliik (over-night) yerine daha uzun
vade (ortalama 1-3 ay vade) olabilmektedir. Rotatif TL kredilerde ise
kullanilan kredi faizi 3’er aylik devre sonlarinda bankaya 6denmektedir.

Her 3 grubun temel 6zelligi ise, bankadan kullanilan fon (kredi) vadesi ile
miisteriye kullandirilan fon (kredi) vadelerinin birbiriyle uyumunun
gozetilmemesidir. Bir bagka tabirle, vade riski goz ard1 edilebilmektedir.

4.2. Kiimiilatif (Alternatif) Nakit Akim ve Finansman Modeli

Vade riskini bertaraf edebilecek, bankalardan temin edilecek fonlarla
miisteriye saglanacak fonlarin vade uyumunu saglayacak bir finansman
ve nakit akim modelinin tasarlanarak icra edilmesi sektordeki sirketlerin
daha saglikli bir finansal yapiya kavusmasi ve daha etkin bir nakit
yonetiminin uygulanmasi i¢in bir gerekliliktir.

Daha profesyonel, etkin ve verimli bir model hem Tiirk Lirasi, hem
Yabanci Para hem de Dovize Endeksli Kredilerin plasmaninda
kullanilabilecek bir modeldir. S6z konusu model 6rnek bir islemle
asagida aciklanmistir. Model, Microsoft Ofis Excel programiyla kolayca
kurulabilir ve icra edilebilir. Asagidaki 6rnek MS-Excel iizerinde
orneklendirilmistir. Uygulama paket bir bilgisayar programi vasitasiyla
da yiritiilebilir. Nakit Akim Modili bir takim bilesenlerin interaktif
etkilesimi vasitasiyla ortaya c¢ikmaktadir. Bu bilesenler asagidaki MS-
Excel Calisma Sayfalarinda ayri ayri olusturulur ve son tahlilde ‘Nakit
Akim Durumu’ Ana Sayfasi ideal nakit akim yapisin1 ve temin edilecek
fon miktar ve vadesini ortaya ¢ikarir.

Ik bilesen nakit girdilerdir. Faktoring firmalarimin nakit girdileri dogal
olarak fonlanan faturalardan belirli tarihte gelecek olan fon akimlaridir
(‘Nakit Giris-Eski Faturalar’ sayfasi).

Tablo 4. Nakit Girisi Eski Faturalar

Firma Adi Fatura On Odeme
(Miisteri) Bor¢lu Adi No Fat.Vade (TL)

Miisteri 1 Borglu 1 111 15.11.2012 55.000
Miisteri 2 Borglu 2 222 05.11.2012 20.000

Ikinci bilesen nakit ¢ikislarinin ilk boliimii olan kredi geri 6demeleridir.
Faktoring firmasi, kullandigi fonlar mukabilinde kredi anapara ve

180



Ekonomik ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Giiz 2013, Cilt:9, Yi/:9, Say:.2, 9:171-187

fonlarim belirli olan tarihte geri 6deyecektir (‘Banka Kredi Odemeleri’
sayfasi)

Tablo 5. Banka Kredi Odemeleri

Tarih Banka Adi Tutar (TL) Faiz / Anapara
03.11.2012 | A Bank 50.000,00 | Anapara
03.11.2012 | A Bank 1.000,00 | Faiz
10.11.2012 | B Bank 100.000,00 | Anapara
10.11.2012 | B Bank 2.000,00 | Faiz

Uciincii bilesen ise mevcut isgiiniinde miisterilere kullandirilacak
fonlardir. Fonlara esas teskil eden faturalarin vade ve tutarlar1 nakit
cikislarinin ikinci boliimii ve unsuru olacaktir (‘ Kullandirim..Yeni
Fatura’ sayfast).

Tablo 6. Kullandirim-Yeni Fatura

Toplam 115.000,00

Fatura (Firma
Adi/No)

Tarih (Yeni Faturanin

Vadesi) Tutar

03.11.2012

04.11.2012

A 05.11.2012 55.000,00

06.11.2012

07.11.2012

B 08.11.2012 20.000,00

09.11.2012

10.11.2012

11.11.2012

C 12.11.2012 40.000,00

Dordiincii bilesen ise, banka bakiyeleridir. Caligilan her bir bankanin
bakiyesi kaydedilmelidir (‘Banka Bakiyeleri’ sayfasi).
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Tablo 7. Banka Bakiyeleri

A Bank B Bank | CBank | D Bank Toplam

Banka
Bakiyesi 1,00 0,00 0,00 1.000,00 1.001,00

Besinci bilesen ise modelin ana unsurudur ve nakit akim durumunu, fon
acigmi, fon ihtiyacinin hangi vade ve tutarda oldugunu gosterir (‘Nakit
Akim_Durumu’ sayfasi). Tablo.8’de sunumu yapilan 6rnek modelin

isleyisi;

1.Tabloda ‘Kiimiilatif A¢ik’ 160.000.- TL olarak hesaplanarak, faktoring
firmasinin  mevcut giin i¢in kullanacagt kredi tutar1 belirlenmis ve
kullanacagi krediyi hangi optimum tutar ve vadelerde ddeyecegi bilgisi
nakit akig tablosu verilerine gore — Firmamin Kullanacagi Kredinin Geri
Odeme Tablosu’ siitununda - otomatik olarak- ortaya cikarilmistir.
Firmanin nakit akis durumuna goére en uygun 6deme tutar ve vadeleri
strastyla 65.000.- TL (05.11.2012), 40.000.- TL (12.11.2012) ve 55.000.-
TL (15.11.2012) tarihleri olup, toplam oOdeme tutar1 ise ‘Firmanin
Kullanacag1 Kredinin Geri Odeme Tablosu’ siitun bashg iizerinde yer
alan hiicrede 160.000.- TL olarak goriilmektedir.

2. Kiimiilatif A¢ik’ rakami; nakit giris degerleri (-) olarak ve nakit ¢ikig
degerleri (+) olarak toplanarak hesaplanmaktadir (Dogal olarak nakit
girisleri (+) , nakit ¢ikislar ise (-) olarak dikkate alinmaktadir, ancak
notasyon agisinda bu sekilde kullanim tercih edilmektedir).

3.‘Kiimiilatif A¢ik’ rakamint (160.000.-TL) formiil olarak elde etmek
gerekirse, su sekilde hesaplanmaktadir; Tabloda 03.11.2013 (Mevcut
Giin) gilini itibariyla, Banka Bakiye Toplam + Nakit Girisi Eski Fatura
tutarlar (02.11.2012 + 03.11.2013) toplanm; Banka Kredi Odemeleri’
+ “‘Giinliik Yeni Kullandinm’® tutart + ‘Giinliik Faiz Odemesi’
toplamindan c¢ikarilmaktadir. Buradaki ifadeler ornekteki rakamlarla
ifade edildiginde;

160.000.- TL =-(1001.- TL +0.- TL + 0.- TL) + (45.000.- TL +
115.000.- TL +1.000.- TL)

4 Burada mevcut giine ait (03.11.2012) 160.000.- TL tutardaki
‘kiimiilatif a¢ik’ rakam giinliikk fon (kredi) ihtiyacini gosterirken, diger
giinlere ait ‘kiimiilatif acik’ rakamlart tablodaki kiimiilatif nakit akis
hareketlerinin toplamidir; bir baska deyisle, ‘kiimiilatif nakit girisi eski
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fatura tahsilat’ ve ‘kiimiilatif kullandirim yeni fatura’ toplamindan
‘kiimiilatif banka kredi odemeleri’ c¢ikarilmaktadir, ve o giine ait
kiimiilatif olarak nakit pozisyonunun arti veya eksi durumda oldugu
goriilebilmektedir.

5.°Geri odeme tablosu’nun hesaplama modeli su sekilde ¢aligmaktadir;
mevcut giin i¢in ihtiya¢ duyulan fon (kredi) bakiyesi dikkate alinmak
suretiyle, eger o gilin ‘kiimiilatif a¢ik’ stitunundaki bakiye miisaitse, model
o giin i¢inde geri 6deme yapilabilecegi kurgusu iizerinde kurulmustur.

6.Son olarak, ‘Nihai nakit acik’ stitunu ise; herhangi bir giinde, ‘kiimiilatif
acgik’ ile ‘geri 6deme plani’ndaki (mevcut giinden sonraki) toplamlarin
farkinm gostermektedir.

5. Metodoloji

Calismanin amaci Tiirk Faktoring Sektdriinde mevcut finansman ve nakit
akis yapisinin irdelenerek yeni bir model 6nerisini ortaya koymak oldugu
icin mevcut yapilarla 6nerilen modelin karsilastirilmasi yontemine agirlik
verilmistir. Karsilagtirma yapilirken faktoring miiessesesinin 6ziinde
alternatif bir finansman modeli oldugu ve faktoring kurumlarinin diger
finansal sektorlerde mevcut oldugu {izere finansal risklere maruz
kalabilecegi goz oniinde bulundurulmustur; 6zellikle vade riskini bertaraf
edebilme yoniinden mevcut yapi ile yeni model karsilagtirilmistir.

SWOT analiz ¢aligmasi yapilmistir ve mevcut finansman ve nakit akis
modeli ile 6nerilen yeni modelin giiclii ve zayif yonleri yaninda tehdit ve
firsatlar1 da ele alinabilmistir.

SWOT analiz yaninda, iiclinci boliimde sektoriin Tirk Finansal
Sektoriindeki yeri hakkinda kisa ve 6z bilgiler tablolarla sunularak bu
¢alismanin yapilmasinin 6nemi vurgulanmaktadir.
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Tablo-8. Nakit Akim Durumu Tarih 03.11.2012
Giinliik Yeni
Kullandirnm | 03.11.2012 | 115,000.00
Faiz Odemesi | 03.11.2012 | 1,000.00 1,000.00 asgari tutar
Faktoring
Firmasinin
-160,000.00 | Kullanacag
Kredi
p.k. 75,000.00 gerekli limit 1.00 Toplami
Firmann
Kiimiilatif Kullanacagi T
Nakit Nakit Banka Kiimiilatif Kiimiilatif | Banka Kiimiilatif | Kredinin Nakit
Girisi_Eski | Girisi_Eski I§redi Banka Kullandirim | Kullandirim | Bakiyeler Agik “Geri Acik
Fatura Fatura Odemeleri | Kredi Yeni Fatura | (Yeni Toplam Odeme st
Tarih (Tablo 4) | Tahsilat (Tablo 5) | Odemeleri | (Tablo 6) Fatura) (Tablo 7) Tablosu
02.11.2012 |0.00 75,000.00 0.00 75,000.00 |0.00 115,000.00 |1,000.00 |160,000.00 | 0.00 0.00
03.11.2012 |0.00 75,000.00 45,000.00 | 75,000.00 |0.00 115,000.00
04.11.2012 |0.00 75,000.00 0.00 30,000.00 |0.00 115,000.00 160,000.00 | 0.00 0.00
05.11.2012 | 20,000.00 75,000.00 0.00 30,000.00 | 55,000.00 115,000.00 160,000.00 | -65,000.00 | 0.00
06.11.2012 |0.00 55,000.00 0.00 30,000.00 |0.00 60,000.00 85,000.00 |0.00 -10,000.00
07.11.2012 |0.00 55,000.00 0.00 30,000.00 |0.00 60,000.00 85,000.00 |0.00 -10,000.00
08.11.2012 | 0.00 55,000.00 0.00 30,000.00 |20,000.00 60,000.00 85,000.00 |0.00 -10,000.00
09.11.2012 |0.00 55,000.00 0.00 30,000.00 |0.00 40,000.00 65,000.00 |0.00 -30,000.00
10.11.2012 | 0.00 55,000.00 30,000.00 |30,000.00 |0.00 40,000.00 65,000.00 |0.00 -30,000.00
11.11.2012 | 0.00 55,000.00 0.00 0.00 0.00 40,000.00 95,000.00 |0.00 0.00
12.11.2012 | 0.00 55,000.00 0.00 0.00 40,000.00 40,000.00 95,000.00 |-40,000.00 |0.00
13.11.2012 |0.00 55,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 55,000.00 |0.00 0.00
14.11.2012 |0.00 55,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 55,000.00 |0.00 0.00
15.11.2012 | 55,000.00 55,000.00 0.00 0.00 0.00 0.00 55,000.00 |-55,000.00 |0.00
16.11.2012 | 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
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SWOT Analiz

Alternatif finansman modeli olarak da tamimlanan Faktoring
faaliyetlerinin finansman ve nakit akisinin daha profesyonel ve etkin
olarak icra edilmesini saglayacak yeni bir modelin faydalarinin somut
olarak goriilebilmesi i¢in SWOT analiz hazirlanmistir.

Bu sekilde, mevcut sistemlere gore bu ¢aligmada onerilen modelin giiclii
ve zayif yonleri, firsat ve tehditler ele alinmstir.

Tablo 9. Tiirk Faktoring Sektoriinde Yeni Nakit Akig Modelinin SWOT Analizi

Giiclii Yonler | Zayif Yonler Firsatlar Tehditler
Egitimli Isgiicii
Tarafindan
Basit Nakit Yiiriitilmemesi
Vade Riskinin | Akimlarina Nazaran | Profesyonel Nakit | Halinde Finansal
Bertaraf Daha Cok Zaman Akis Planmin Elde | Kayiplara Maruz
Edilebilmesi Almasi Edilmesi Kalinmasi
Calisilan Banka
Kurumunun
Kur Riskinin Sayisinin Fazla Biitge
Dolayli Olarak | Olmasi Durumunda | Caligmalarinda
Giderilmesi Etkinligin Azalmas1 | Kolaylik
Uzun Vadeli
Uzun Vadeli Islemlerin Icra
Nakit Edilebilmesi
Hareketlerinin Konusunda Firsat
Izlenebilmesi Yaratilmasi
Nakit
Ihtiyacinin
izlenebilmesi
6. Sonuc¢

Bu c¢alisma, Tiirkiye’deki Finansal Sektoriin 6nemli bir unsuru olan ve
giderek onem kazanan bir endiistri haline gelen Faktoringin finansman ve
nakit akis model yapisim incelemektedir ve alternatif bir model Onerisi
ortaya koymaktadir. Bunun yaninda, faktoring hakkinda temel bilgiler,
Ozet tarihge, faktoring finansmaninin mevzuat boyutu konu biitiinliigii
agisindan kisaca ele alinmustir.
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Sektoriin son yillarda artan iglem hacmi, dinamik yapisi, istihdam giicii,
kurumsal ve KOBI niteligindeki reel sektor sirketlerine sagladig
finansman destegi g6z Oniine alindiginda, sektordeki firmalarin daha
etkin bir finansman ve nakit akim modeli tasarlama ve uygulamalari
onemli hale gelmektedir. 2012 yilinin son ayinda kanunlasan yasa tasarisi
ile birlikte, Faktoring sektoriiniin faaliyetleri ivme kazanacaktir ve
sektoriin ciro hedefinde, sube ve istihdam sayisinda olumlu sonuglar
goriilecektir. Tiim finans sektorii igerisinde faktoring sektoriiniin payinin
artabilecegi ongoriilmektedir.

Daha profesyonel bir nakit akim modelinin icra edilmesi, kar marjlarinin
daraldig1 bir ortamda hem sektor firmalariyla hem bankalarla rekabetin
yasandigi, finansal risklerin arttigi bir ortamda faktoring firmalarina
rekabet avantaj1 saglayacaktir.
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