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GIRISIMCILER iCiN ALTERNATIF FINANSMAN YONTEMLERI

Saadet TULUM?, Emel BURAK?

OZET

Girisimci, riski goze almak suretiyle lretim faktorlerini bir araya getiren kisidir. Girisimcilik ise
girisimcinin eyleme geg¢me faaliyetidir. Girisimcilik, tlkelerin gerek ekonomik gerek sosyal yonden
gelisimleri agisindan 6nemli bir aracgtir. Fakat tlkemizde girisimcilik konusunda tam anlamiyla
gelisme gosterilememistir. Bunun en 6nemli nedenleri ise finansal kaynaklarin yetersiz olmasi ve
girisimcilerin alternatif finansman yontemleri konusunda yeterli bilgiye sahip olmamalaridir.
Ozellikle KOBI’ler finansman yontemleri konusunda ¢ok az bilgiye sahiplerdir. Bu bakimdan
¢alismanin amaci, Ulkemizde girisimcilerin geleneksel finansman yéntemlerinin haricinde
yaralanabilecekleri alternatif finansman yontemlerini ve bu yontemlerin geleneksel yontemlere
gore Ustunliklerini anlatmaktir. Bu amagla ¢alismada 6ncelikle, Glkemizde alternatif finansman
yontemlerine dair genel bilgiler verilip bunlarin geleneksel finansman ydntemlerine gore
ustunlikleri anlatiimistir. Daha sonra s6z konusu yéntemlerle birlikte yeni alternatif yontemlerin
de tlkemizde etkin kullanilmasina iliskin 6nerilerde bulunulmustur.
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ALTERNATIVE FINANCING METHODS FOR ENTREPRENEURS

ABSTRACT

An entrepreneur is a person who brings together the factors of production by taking the risk.
Entrepreneurship is the activity of the entrepreneur to take action. Entrepreneurship is an
important tool in terms of countries' economic and social progress. But it has not been entirely
developed about entrepreneurship in our country. The most important reasons are that financial
resources are insufficient and entrepreneurs have not sufficient knowledge about alternative
financing methods. SMEs particularly have little knowledge of financing methods. In this regard
the aim of the study is to explain the entrepreneurs can use alternative financing methods apart
from traditional financing methods and the advantages of these methods than traditional
financing methods. For this purpose, in this study firstly, general information about alternative
financing methods in our country is given and their advantages compared to traditional financing
methods are explained. Afterwards, suggestions were made about the effective use of new
alternative methods in our country together with the mentioned methods.
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GIRIS

Girisimcilik, yeni pazar, Urin ve siregle ilgili firsatlari belirleyerek bu firsatlardan yararlanmak igin
iktisadi bir faaliyetin baslatilmasi ve genisletilmesi konusundaki ¢aba olarak tanimlanabilir. Girisimci ise s6z
konusu cabayi gosteren kisidir (Er, Sahin, & Mutlu, 2015, s. 32). Bu ydonden girisimcilik, 6zellikle gelismekte olan
Ulkelerin ekonomik kalkinmalarinda dnemli bir gii¢ olarak goriilmektedir.

Finansman, girisimciler agisindan son derece 6nemli bir konudur. Clnkl girisimciligin gelisimi,
girisimcilerin finansman kaynaklarina erigsimi ile mimkiin olmaktadir. Bu anlamda finansman, isletmenin
amaglarina ulasmasi icin ihtiyag duyulan fonlarin tedariki olarak tanimlanabilir. isletmeler, ihtiyag duyduklari bu
fonlar, ®zkaynaklari veya yabanci kaynaklari ile tedarik edebilirler. isletmeler, biyiime dénemlerine
gectiklerinde genellikle 6zkaynaklari yeterli gelmediginden cesitli yabanci kaynaklara basvurmaktadirlar. Fakat
girisimciler geleneksel finansman kaynaklarina erisim konusunda birtakim sorunlarla karsilasmaktadirlar. Banka
kredileri, ticari krediler ve bunun gibi diger geleneksel yontemlerin maliyetli ve karmasik olmasi girisimcileri
alternatif yontemlere itmistir.

Bu anlamda girisimcilerin karsilastigi en énemli sorunlardan biri de sermayeye erisim konusunda
ortaya ¢ikmaktadir. Clinkii henliz yeteri kadar karli olmayan ve maddi varliklardan yoksun olan firmalar igin
borglanma kaynak saglama noktasinda iyi bir secenek olmamaktadir (Denis, 2004, s. 304).

Bu nedenle calismada oncelikle, tlkemizde girisimciligin gelisimi acgisindan son derece 6nemli olan
alternatif finansman yéntemleri Gizerinde durulmustur. Buna bagli olarak daha sonra bu yontemlerin geleneksel
yontemlere gore Ustlinlikleri ortaya konulmus ve birtakim 6nerilerde bulunulmustur.

ALTERNATIF FINANSMAN YONTEMLERI
Girisimciligin finansmaninda kullanilabilecek alternatif finansman yontemleri; Girisim Sermayesi (Risk
Sermavyesi), Melek Yatirim, Mikro Finansman, islam Bankaciligl, Leasing, Faktoring ve Bartering ve Forfaiting'tir.

Girisim Sermayesi (Risk Sermayesi)

Modern anlamiyla ABD’de 1970’lerden ve Bati llkelerinde 1980’lerden beri uygulanmakta olan girisim
sermayesi yontemi, tlkemizde 1990’1 yillarda incelenmeye baslanmistir (Kuglk, 2014, s. 268). Girisim sermayesi
son donemlerde girisimcilik faaliyetlerinin desteklenmesi bakimindan en ¢ok ©6nem verilen finansman
modellerinden biridir. Bu modelin saglkl isleyebilmesi, yeni fikirlere sahip nitelikli girisimcilerle bu fikirleri
destekleyecek girisim sermayesi fonlarinin bulunmasin baglidir. (Aracioglu , Demirhan , Tatarlar, & Zalluhoglu,
2016, s. 65).

Girisim sermayesi kavraminin gesitli tanimlari yapilabilir. Buna gore girisim sermayesi, finansman
arayan veya yeni fikirlere sahip girisimcilerin risk alma konusunda hazir bulunan sermayedarlar ile bulusmasi
yani bir araya gelmesi demektir. Diger bir tanimla girisim sermayesi, yeni is kurma fikriyle birlikte girisimcilik
konusunda yeterli bilgi ve yetenege sahip ancak yeterli sermayesi bulunmayan girisimcilere kaynak saglayan
alternatif bir finansman yontemidir (Uslu, 2007, s. 174).

Girisim sermayesi, dinamik ve 6nemli ekonomik deger liretme potansiyeli olan fakat mali giict yeterli
olmayan isletmelerin yatirim fikirlerini gerceklestirmelerine yardimci olan bir finansman modelidir. Girisim
sermayesi bir 6zkaynak yatirmidir ve temelinde yeni kurulmus veya kiglk sirketler vardir. Bu sistemde
sermayedar, sirkete bor¢ vermek yerine ortak olmaktadir. Bu sistemde mevcut risk, yeni bir triin lretilmesi ve
Uriinin piyasada tutulmasi riskidir. Fakat bu model, yiksek riskin yiksek getiriyi saglayacagl duslincesinden
hareket etmektedir (Er, Sahin, & Mutlu, 2015, s. 36-37). Girisim sermayesi bir ortaklik turtdir. Ortaklardan biri
teknolojik yenilik ve gelisme saglayan ve mal ve hizmetlerin Uretilebilecegine inanan girisimcidir. Diger ise,
girisimcinin fikirlerini 5Gnemseyip ona sermaye ile destek olan risk sermayedaridir. (Poyraz, 2002, s. 6).

Girisim sermayesi, girisimcilere denetim ve diger destek hizmetlerinin yani sira baslangi¢ 6zelligini
onaylayarak ek fonlar elde etmelerine yardimci olur. Girisim sermayelerinin girisimci firmalar icin bircok yarari
bulunmaktadir. Tabi bu faydalar girisimciler icin maliyetsiz degildir. Girisim sermayesi finansmaninin,
girisimcinin karar ve kontrol haklarinda 6nemli bir azalmayla iliskisi vardir. Ayrica girisim sermayesi
yatirimlarinin, diger 6zel sermaye yatirimlarina kiyasla daha yiksek getiri oranlari talep etme egilimi vardir
(Denis, 2004, s. 307).

Ulkemizde Girisim Sermayesi igin ilk diizenlemeler 1990’li yillarda SPK’nin girisimleriyle olmustur. Fakat
bu yéntem 2000’li yillara kadar yaygin kullanilan finansman yontemleri arasinda yerini alamamistir. Bunun
nedenleri olarak; bu konuya iliskin bilgi eksikligi, sermaye yetersizligi, gerekli yasal diizenlemelerin olmayisi ve
Ulke ekonomisinin durgun olmasi gosterilebilir. Bu anlamda Turkiye’deki ilk girisim Vakif Risk A.S.’dir (Er, Sahin,
& Mutlu, 2015, s. 38).

Giniimiizde Turkiye’de Sermaye Piyasasi Kurulu (SPK)'na kayitl biri Ankara ve digerleri istanbul’da
faaliyet gosteren toplam 12 adet Girisim Sermayesi Yatirim Ortakligi (GSYO) bulunmaktadir. GSYO, girisim
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sermayesi yatirimlarinin gergeklestirilmesi icin kullanilan araglardan biridir. Buna gore GSYO, kayith sermayeli
olarak kurulup cikarilmis sermayelerini girisi sermayesi yatirim alanlarina aktaran ortakliklardir. GSYO'larin,
girisim sermayesi yatirimlari igin portfoy degerlerinin en az %50’si kadar yatirim yapma zorunluluklari vardir. Bu
oran saglanamadigl takdirde SPK’ya basvurulmasi gerekmektedir. SPK ise yapacagl degerlendirmeye gore
ortakliga bir defaligina 1 yil siire verebilir (Sermaye Piyasasi Kurulu, 2018).

Bir projenin tim asamalari girisim sermayesi fonlari ile finanse edilebilir. Burada en ¢ok bilinen
yontem, projenin henliz ar-ge asamasinda finanse edilmesidir. Bu ilk asama, belirsizligin yiksek olmasi ve
ortada somut bir Griiniin olmamasindan dolayi en riskli evre olarak bilinmektedir. ikinci evre, iiriin gelistirmek
ve pazara sunmak igin ihtiyag duyulan baslangi¢ sermayesi finansmanidir. Uglinciisii, tam kapasiteye ulasmak
isteyen firmalara saglanan finansmandir. Dordlincis, ileri asama finansman teknigi olarak bilinen, faaliyette
olan firmalarin gelisme ve biyilimeleri i¢in saglanan finansmandir. Sirket halka agilma asamasina gelmesine
ragmen ek kaynak ihtiyaci duyuyorsa bu asamadaki finansman sz konusu olacaktir. Son evre ise, yerine koyma
ya da sirket kurtarma finansmanidir. Yerine koyma finansmani, halka agilmadan énce projeden ayrilmak isteyen
ortaklarin hisselerinin satiginin saglandigl finansmandir. Kurtarma finansmani ise, zararda olan bir sirketin ek
finansman imkanlari ile karli hale getirildigi finansmandir (Sermaye Piyasasi Kurulu, 2018).

Melek Yatirnm

Melek Yatirim, hem diinyada hem de Tirkiye’de 6nemli bir finansman yontemi haline gelmistir. ABD,
Melek Yatirimciligin en ¢ok gelistigi lilke olarak bilinmektedir. Melek Yatirim, tGlkemizde ise Bireysel Katilim
Sermayesi Kanunu’nun ¢ikartilmasiyla birtakim tesviklerin saglanmasiyla birlikte yayginlastiriimaya
calisiilmaktadir (Aracioglu , Demirhan , Tatarlar, & Zalluhoglu, 2016, s. 66). Melek yatirnm kavraminin igerisinde
iki temel unsur bulunmaktadir. Bunlardan ilki girisimci, digeri ise riski bilylik oranda ustlenen Ulkemizde
mevzuata gore Bireysel Katilim Yatirimcisi olarak bilinen Melek Yatirimcidir (Er, Sahin, & Mutlu, 2015, s. 39).

Yatirnmci icin melek kavrami ilk olarak ingiltere’de kullaniimistir. New Hampshire Universitesinde
bulunan ingiliz Profesér William Wetzel, ABD’deki girisimcilik faaliyetleri ve finansman modelleri konusunda
calisirken yatirnmcilarin getiri haricinde baska motivasyonlari oldugundan dolay! bu kavrami literatiire ilk defa
eklemistir. Bu kavramin kullanilma nedeni ise, yatirimcinin yatirim yaptigi sirketle yakin iliski igerisinde olmasi
ve sirkete destek saglamasidir. Clinkli melek yatirimcilar, isletmelere finansal kaynagin yani sira kendi bilgi ve
birikimlerini de aktararak girisimcilere yol gostermektedirler (Uluyol, 2008, s. 49).

Melek yatirimcilar, kendi sermayelerini kiiclik bir sirket grubuna yatiran yiksek degere sahip
bireylerdir. Yani melek yatirimcilar, daha kiigclik sermaye gerektiren baslangi¢c asamasinda fon saglamada 6nemli
bir role sahiptirler. Ayrica melek yatirimcilar, sirketler girisim sermayesi finansmanini saglayincaya kadar
finansman saglama konusunda kopri gorevi Ustlenmektedirler (Denis, 2004, s. 307-308).

Bu ydntemde girisimci, finansman ihtiyacini karsilamak igin melek finans saglayan kisi ve kurumlara
bagvurur. Melek yatirimci, girisimcinin bagvurusunu; Grlinin kalitesi, satis potansiyeli, girisimcinin givenilirligi,
tecribesi ve pazarin bliylime potansiyeli gibi gesitli kriterlere gore degerlendirerek kabul edilir veya reddedilir
(Ktiglk, 2014). Melek yatirimcinin finansal yonden desteginin yetersiz kalmasi durumunda daha fazla melek
yatirimci finansal anlamda birlik olarak ayni girisim icin destek olabilmektedirler (Uluyol, 2008, s. 49).

Melek yatirimcilar, biylime potansiyeli olan girisimlere en fazla % 50 olmak Uzere azinlk hisse almak
suretiyle ortak olan ve 2-7 vyillik bir zaman diliminde hisselerini satarak girisimden ayrilan bireysel
yatirnmcilardir. Ulkemizde melek yatirimcilar Hazine Miistesarlig’’nin belirledigi sartlari saglamalari durumundan
lisanslanabilmektedirler. Bireysel, grup veya kurumsal olan melek yatirimcilar girisimlere; bilgi, beklenti ve
sermayelerini koymakta ve girisimlerin daha hizli gelismesi icin ayni zamanda girisimcilere danismanlik destegi
de saglamaktadirlar (TEB Ozel Melek Yatirim Platformu, 2018).

Mikrofinansman

2000’li yillardan itibaren diinyada kisi basina diisen milli gelirin ¢cok diisiik oldugu yerlerde yoksullugun
neden olugu sorunlari ortadan kaldirmak igin bazi ¢alismalar yapilmaktadir. Bu cercevede asiri yoksulluga
¢6zUm bulabilmek ve kadinlari daha da glglendirebilmek amaciyla bankalardan finansman saglayamayan, gelir
dizeyi disiik kisilerin ve kurumlarin desteklenmesi maksadiyla kurulan mikrofinansman kuruluslari énem
kazanmistir (Dimdar, 2007, s. 1). Bu kapsamda mikrofinansman, yoksul ve distik gelirli kisi, aile ve 1 ila 9
arasinda c¢alisani bulunan mikro isletmelere saglanan bir finansman yontemidir. Bu yontemde is yapma fikri
olup da sermayesi bulunmayan isletmelere mikro kredi adi verilen baslangi¢c sermayesi verilerek yoksulluktan
kurtulmalari saglanir (Dimdar, 2007, s. 2).

Mikro kredi 6ncellikle ABD ve Avrupa Ulkeleri olmak Uzere bir¢ok tilkede basariyla uygulanmaktadir. Bu
yontem, ilk olarak 1973 yilinda Banglades’te Prof. Dr. Muhammed Yusuf tarafindan uygulanmaya baslanmistir.
Bu kapsamda 1983 yilinda yoksullara kredi saglamak amaciyla Grameen Bank kurulmustur (Dimdar, 2007, s. 7).
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Mikro finans modelinin, kadin yoksullugunu azaltma noktasinda etkili bir ydontem oldugu bilinmektedir (Témen
& Sarvan, 2015, s. 345).

Ulkemizde ise mikrofinans uygulamalari Tiirkiye Grameen Mikrofinans Programi (TGMP), 2003 yilinda
hayata gegirilmistir. Diyarbakir Valiligi, Tirkiye israfi Onleme Vakfi ve Grameen Trust'in isbirligi ile
gerceklestirilen bu proje igin bazi kurumlardan alinan bagis ve yardimlarla faaliyete gegilmistir (Tomen &
Sarvan, 2015, s. 345).

TGMP, bu sistemin igerisinde iki mekanizmanin varhigindan bahsetmistir. Bunlardan ilki bireysel
girisimciler ve klgik isletmelere saglanan iliski tabanlh bankacilik modelidir. Digeri ise, mikro kredilere ve diger
hizmetlere grup olarak basvurmak icin bir araya gelmeyi saglayan grup tabanli modeldir. TGMP ise grup tabanh
modeli benimsemistir. Grup tabanli model, 5 mikro girisimci arasinda dayanisma ruhunu saglayan bir modeldir.
Bu modele gore, kredi 6demesini zamaninda yapmayan mikro girisimcilerin taksitleri, grubun diger mikro
girisimcileri tarafindan 6denir. Bu nedenle TGMP, bu ydntemi finansal hizmetlere ulagsma konusunda sikinti
yasayan isletmeler i¢in dnemli bir arag olarak gérmekte ve bu isletmelere finansal kaynak imkani saglamaktadir
(Turkiye Grameen Mikrofinans Programi, 2003).

Bu anlamda llkemizde yasanan dnemli gelismelerden biri de il Ozel idaresi Kanunu’nun 6. maddesi ile
yoksullara mikro kredi verilmesi il Ozel idareleri’nin gérev alani icerisine dahil edilmistir (Er, Sahin, & Mutlu,
2015, s. 47).

islam Bankaciligi

Faizsiz bankalar ilk olarak Misir'da 1963 yilinda kiglik 6lgekli kurumlar olarak faaliyete baslamigtir
(Uslu, 2007, s. 190). Ulkemizde faizsiz bankacilik sistemi, 1975 yilina kadar uzanmaktadir. Bu amagla 1975
yilinda kurulan Devlet Sanayi ve isci Yatirim Bankasi (DESIYAB) bu yéndeki ilk uygulamadir. Bu bankanin esas
amaci, halkin ve yurt disindaki iscilerin birikimlerini karllik ve verimlilik anlayisi cercevesinde birlestirmek ve
yurt genelinde Ozellikle sanayi alanindaki yatirimlar olmak Uzere gesitli girisimlere aktarmaktir (Aksoy’dan
Aktaran Ozgiir, 2007, s. 51-52). Bu banka, 1977 yilina kadar faizsiz bankacilik anlayisina gére calismis fakat
ydnetim kurulunun kararina gére 1978 yilindan sonra faizli sisteme ge¢mistir (Karapinar’dan Aktaran Ozgiir,
2007, s. 51-52).

Ulkemizde, Bakanlar Kurulu’nun 16.12.1983 tarih ve 83/7506 sayili kararina gére islami Bankalarin Ozel
Finans Kurumu (OFK) adi altinda kurulmasi, faaliyetleri ve tasfiyelerine yonelik gergeklestirilmistir. Ozel Finans
Kurumlari 2001 yilinda BDDK tebligine gére 4672 sayili Bankalar Kanunu’na tabi olmus ve 2006 yilinda ise
Katiim Bankasi adini almistir (Uslu, 2007, s. 188).

Katilim Bankalari 6ziinde iki amac¢ dogrultusunda kurulmustur. Birincisi, petrol iiretimi yapilan islam
tlkelerindeki fonlarin ilkemize aktariimasini saglamaktir. ikincisi ise, Tirkiye’deki insanlarin bir kisminin
inanglari geregi, faize yonelmediginden atil kalan tasarruflarin ekonomiye kazandirilmasini saglamaktir (Uslu,
2007, s. 189-190).

Tirkiye’de Nisan 2018 itibariyle 5 adet Katilim Bankasi bulunmaktadir. Bunlar; Albaraka Tiirk, Kuveyt
Turk, Tarkiye Finans, Vakif Katilim ve Ziraat Katilim’dir. Katihm bankalarinin 2017 yili sonu itibariyle pazar paysi,
%5 civarindadir. 2017 yili igin ilkemiz bankacilik sektériiniin KOBI’lere ayirdigi nakdi krediler %25 civarinda iken
Katilim Bankalari igin bu oran %35 dolayindadir. Bu dénemde Katilim Bankalari, KOBi’lere kredi garanti fonu
kefalet sistemi kapsaminda sagladiklari finansman desteklerini de artirmislardir. Bu kapsamda kullandirilan
krediler, i¢ tiiketimle birlikte yatirimlari da canlandirmistir. (Trkiye Katim Bankalari Birligi, 2018).

Katilim Bankalari, 2017 yilinda llke ekonomisine 6nemli olglide katkida bulunmuglardir. Katilim
Bankalarinin 2017 yili ortalama aktif blyUkligu %20,5 civarindadir. Grafik 1’de Katihm Bankalarinin 2013 ve
2017 yillari arasinda aktif buytiklukleri gésterilmistir. Buna gore katilim bankalarinin aktif biyiikliklerinin her yil
arttigl ve 2017 yilinda 6nceki yila gére %20,52 oraninda artarak 160.136 TL'ye ulastig goriilmektedir.
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Grafik 1: Katilim Bankalarinin Toplam Aktiflerinin Geligimi
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Leasing

ilk leasing sirketinin, 1952 yilinda ABD’de kurulan “United State Leasing International Ine” oldugu
bilinmektedir. ABD’den sonra 1960’ yillarda Avrupa’da gelisen leasing, 1970’lerde ise gelismekte olan
Ulkelerde gelismeye baslamistir. Bu anlamda llkemizde leasing konusunda atilan ilk adim, Resmi Gazete'de
yayimlanan 19.12.1983 tarih ve 18256 sayili “Ozel Finans Kurumlari Kurulmasi Hakkindaki Kararname” olarak
bilinmektedir. Daha sonra, finansal kiralama, 10.06.1985 tarihinde yayinlanan 3226 sayili finansal kiralama
kanunu ile hukuki bir yapiya kavusturulmustur (Tuglu & Atila, 2007, s. 37).

Genel olarak kiralama anlamina gelen leasing, kira 6demeleri karsiliginda bir varhigin kullanim hakkinin
belli bir stire i¢in kiraclya devredilmesi olarak tanimlanabilir. (TMS 17, md.4).

Ulkemizde leasing sirketlerinin sayisi 2000’li yillara hizla artmis, 2000’li yillardan sonra &zelikle
30.12.2007 tarihinde Maliye Bakanhgi’nin KDV oranini %1’den %18’e cikarmasiyla birlikte sektorde islem
hacimlerinde daralmalar gorilmeye basglanmistir (Kogyigit & Kilig, 2008). 27.12.2011 tarihinde ise Bakanlar
Kurulu’nun 2011/2604 sayih karari ile leasing sektériinde KDV oranlari tekrardan belirlenmistir. Buna gére, bazi
Uretim ve yatirim mallari icin KDV oranlari %1 olarak degistirilmistir.

Hem KDV oranlarinin kismen de olsa distrilmesi hem de 13.12.2012 tarihli 6361 sayili Finansal
Kiralama, Faktoring, Finansman Sirketleri Kanunu’nun vyayinlanmasiyla birlikte leasing sektord tekrar
canlanmaya baslamistir. Ayrica 3226 sayil finansal kiralama kanunu leasing yontemlerinden yalnizca finansal
kiralama yonteminin uygulanmasina izin vermekteydi. Fakat 13.12.2012 tarihli 6361 sayili Finansal Kiralama,
Faktoring, Finansman Sirketleri Kanunu, leasing yontemlerinden finansal kiralamanin yani sira faaliyet
kiralamasi (operasyonel leasing), alt kiralama ve sat-geri kiralama yontemlerine de yer vermistir.

3226 sayil finansal kiralama kanunu leasing yontemlerinden yalnizca finansal kiralama ydnteminin
uygulanmasina izin vermekteydi. Fakat 13.12.2012 tarihli 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring, Finansman
Sirketleri Kanunu, leasing yontemlerinden finansal kiralamanin yani sira faaliyet kiralamasi (operasyonel
leasing), alt kiralama ve sat-geri kiralama yontemlerine de yer vermistir.

Buna gore TMS 17 md. 4’te finansal Kiralama, bir varligin milkiyetine sahip olmakla ilgili tim yarar ve
risklerin devredildigi s6zlesme, faaliyet kiralamasi ise finansal kiralama disinda kalan kiralama olarak
tanimlanmistir. Finansal kiralamada ise milkiyet, sozlesme siire sonunda devredilebilir veya devredilmeyebilir.

Ulkemizde 2015 yil itibariyle leasing verileri su sekildedir: Ulkemizde 25 adet leasing sirketi
bulunmaktadir. Bu sirketlerin aktif toplamlari, 41.967.201.000 TL iken dénem net kari toplami 634.195.000
TL'dir. Yurt ici finansal kiralama alacaklari toplami 35.067.661.000 TL iken yurt disi finansal kiralama alacaklari
toplami 818.062.000 TL’dir (Finansal Kurumlar Birligi, 2018).

Faktoring

Ticari dilde komisyoncu, simsar, araci anlamlarinda kullanilan faktér kavrami, baskasi namina hareket
eden anlamina gelmektedir. Faktérlerin yaptiklari islemlerin sonucunda ise faktoring kavrami ortaya ¢ikmistir.
Genel anlamiyla faktoring, isletmelerin mal ve hizmet satislarindan dolayl ortaya c¢ikmis veya cikacak
alacaklarini faktoring sirketine devretmek suretiyle nakit finansman saglamalaridir (Uslu, 2007, s. 115). Baska
bir tanima goére faktoring, bir isletmenin mal ve satislarindan kaynaklanan alacaklarinin bir faktoring sirketine
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devredilmesi ve sdz konusu alacaklarin faktoring sirketi tarafindan yonetilmesidir (Finansal Kurumlar Birligi,
2018).

Faktoring ilk olarak Amerika’da uygulanmaya baslanmis fakat modern faktoring islemleri ise 1950li
yillarda uygulanmaya baslanmistir. Ulkemizde ise 19802li yillardan beri uygulanmakta olan ekonominin disa
acihp dig fon giriglerinin hizlandiriimasina iliskin politikadan dolayr bankalar isletmelere yeni finansal hizmetler
saglamak igin gesitli girisimlerde bulunmaya baglamislardir. Bu durum, tilkemizde faktoring islemleri igin uygun
bir zeminin olugmasini saglamistir. Bu amagla 1988 yilinda banka departmanlarda faktoring hizmeti baglamistir.
1994 yilinda ise 6diing para islemlerine iliskin 545 sayili KHK’'nin uygulamaya konmasinin ardindan faktoring
Dernegi kurulmustur. Faktoring Dernegi’'nin denetim ve yonetimi 2006 yilinda BDDK’ya verilmistir. faktoring
islemlerine iliskin kanun taslagi ilk olarak 2009 yilinda TBMM’ye sunulmus ve 2012 yilinda 6361 sayili Finansal
Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu yirirlige girmistir. Faktoring Dernegi, 2013 yilinda Finansal
Kurumlar Birligi'ne kote olmustur (Finansal Kurumlar Birligi, 2018).

Faktoring, yurt igi faktoring ve yurt disi faktoring olmak ulzere ikiye ayrilir. Yurt ici faktoring, yurt disi
faktoringe gore daha ¢ok kullaniimaktadir.

Yurt igi faktoring isleminin isleyisi soyledir: satici isletme dncelikle bir faktoring sirketine bagvuru yapar.
Basvuruda isletmeden bazi bilgiler istenir. Bu bilgiler saglandiktan sonra isletme ile faktoring sirketi arasinda
s6zlesme imzalanir. Daha sonra satici isletme alacak senetlerini, alacaklarin devriyle ilgili dizenlenen formla
birlikte faktoring sirketine verir. Formun taraflar arasinda imzalanmasiyla birlikte artik devir islemi gerceklesmis
olur (Kuglik, 2014, s. 259-260). Satici isletme, mallari ve faturayi alici isletmeye gonderir. Satici ayni zamanda
faturanin bir nishasini da faktoring sirketine gonderir. Faktoring sirketi, satici isletmeyle yapacagl s6zlesme
kapsaminda faturayi temlik alir ve fatura tutarinin %80’ine kadar 6n 6deme yapar. Daha sonra faktoring sirketi,
vade tarihinde fatura tutarini alicidan tahsil eder ve kalan kismi saticiya 6der (Emir, 2011, s. 6-7).

Yurt disi faktoringte, yurt ici faktoringte oldugu gibi satici mallari aliciya gonderir. Faturanin bir
nlshasini aliclya diger nishasini faktoring sirketine gonderir. Faktoring sirketi faturayr temlik alir ve fatura
tutarinin %80’ine kadar 6n 6deme yapar. Buraya kadar olan kisim yurt ici faktoringle aynidir. Son olarak
faktoring sirketi, faturanin bir kopyasini alicinin Glkesindeki muhabirine génderir. Muhabir faturay tahsil
ettikten sonra faktoring sirketine 6demeyi yapar. faktoring sirketi de kalan kismi saticiya 6der (Emir, 2011, s. 7).

Faktoring, genel olarak asagidaki isletmeler igin uygun bir yontemdir (Uslu, 2007):

e  Yeni Urln Uretmis veya mevcut UrlinUyle yeni pazarlara agilmak isteyen isletmeler,
e Mevsimselligin 6nemli oldugu isletmeler,

e Yeni kurulmus olup da hizla biyiyen isletmeler,

e  Kisa vadeli alimlarla firsat elde etmek isteyen isletmeler.

Bu nedenle faktoring, girisimciler agisindan son derece 6nemli bir finansman ydntemidir. Clnki
faktoring islemlerinin bircok yarari bulunmaktadir. Faktoring, girisimciler igin riski ortadan kaldirdigi gibi
girisimcilere finansman kaynagi saglama konusunda da yardimci olmaktadir. Bunun yani sira faktoring islemi ile
girisimciler alacaklarin tahsilinde zaman kaybetmeyecekleri igin rekabet avantaji elde edebileceklerdir.

2015 yili itibariyle Glkemizde faktoring sirketlerine iliskin veriler su sekildedir: 54 tane faktoring sirketi
bulunmaktadir. Bu sirketlerin aktif toplamlari 26.306.392.000 TL, net kar toplami ise 372.632.000 TL'dir. Yurt igi
faktoring alacaklarinin toplami 21.851.823.000 TL iken yurt disi faktoring alacaklarinin toplami ise
2.470.406.000 TL'dir (Finansal Kurumlar Birligi, 2018).

Forfaiting

Forfaiting, Fransizca bir kelime olup forfait kavramindan gelmektedir. Haklarin teslimi yani el
degistirmesi anlamina gelmektedir. Genel olarak tanimlamak gerekirse forfaiting, bir ihracatginin ¢ogunlukla
orta veya uzun vadeli satislarindan kaynaklanan ve finansal bir aragla teminat altina alinmis alacaginin forfaiter
tarafindan kirilmasidir. Forfaiter ise s6z konusu alacaklari satin alan sirkettir (Uslu, 2007, s. 64). Baska bir tanima
gore forfaiting, ihracatgilarin mal veya hizmet satislarindan dogan orta vadeli alacaklarinin tahsil edilememe
riskine karsi forfaitere satilmasidir (Kugilik, 2014).

Forfaiting islemlerinin gegmisi 1960’ yillara kadar uzanmaktadir. Dis ticaretin gelismesi, alicilarin 90-
180 glinlik vade sirelerinden daha fazla vade talep etmelerine yol agmistir. Bu donemde daha fazla lretim
yapmak amaciyla yatirnm yapan ihracatgilar, alicilarin vade taleplerini kendi kaynaklarindan karsilayamamislar
ve mevcut bankalar da alicilarin bu ihtiyaglarina cevap verememistir. Bu amagla, forfaiting ilk olarak dis
ticaretteki talepleri karsilamak amaciyla ortaya ¢ikmistir. Bu anlamda forfaiting piyasasinin ilk merkezi Londra
olmustur. ilk forfaiting sirketi de London Forfaiting islemi’dir (Uslu, 2007, s. 65).

Ulkemizde ise forfaiting, 1980 yilindan sonra ortaya ¢ikmistir. Tirkiye’de 1980 yilindan itibaren dis
ticarette yasanan onemli degisimlerle birlikte ihracatimiz da hizl bir gelisme gdstermistir. Dis ticaret alaninda
yasanan degisimlerden finans sektori de dnemli dlglide etkilenmistir. Clinkl bu donemde artan ihracati finanse
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etmek amaciyla yeni finansal yontemler uygulanmaya baslanmistir. Fakat tGlkemizde for forfaiting yavas bir
sekilde gelisme gostermistir. Bunun en onemli nedeni ise Turkiye’de yatinm mallarinin ihracatinin distk
olmasidir (Toroslu, 2000, s. 94).

Forfaiting isleminde 4 taraf bulunmaktadir. Bunlar; forfaitist, forfaiter, ithalatgi ve garantordir.
Forfaitist, alacak hakkini devreden yani mali ihra¢ eden taraftir. Forfaitist, alacaklarini gésteren kiymetli
evraklar forfaitere satmak suretiyle bedelin 6denmeme riskini bertaraf etmis olur. Forfaiter, alacak hakkini
devralan forfaiting konusunda uzman bir kurulus veya bankadir. Forfaiter, forfaitistin kiymetli evraklarini
ricusuz yani ihracatglyl sorumlu tutmamak sartiyla devralir. Bu durumda kiymetli evraklarin édenmeme
ihtimaline karsi riski istlenen taraf forfaiter olur. ithalatgl, kiymetli evrakta muhatap olan yani emre muharrer
senedi diizenleyen kisi veya kurumdur. ithalatginin forfaiting isleminde herhangi bir islevi bulunmamaktadir.
Fakat forfaitist yani ihracatginin kiymetli evraklar forfaiter’a satmasiyla birlikte ithalatgi da forfaiting islemine
taraf olmaktadir. Garantor, ithalatginin 6demelerini Ustlenen bir banka veya finans kurulusudur. Garantor,
fofaiter’in elindeki kiymetli evraklari 6demekle yUkimli olan taraftir. Garantor édemeyi yaptiktan sonra
ithalatgidan 6deme tutarini talep eder (Toroslu, www.kobitek.com, 2018).

Forfaiting yonteminin uygulanabilmesi igin bazi sartlarin olmasi gerekmektedir. Bunlar (Glngérmds,
2006, s. 6-7):

e ihracatgl, vadesi 6 ay ile 10 yil arasinda degisen vadeli satis islemini gergeklestirmelidir.

e Vadeli satistan kaynaklanan alacagi belgeleyen kiymetli evraklar (bono, police) genel olarak 6 aylk
donemler i¢in diizenlenmelidir.

e ithalatgi, bir kamu kurumu veya ¢ok uluslu bir isletme olmadigi siirece borcun 6ddemesi forfaiterin onay
verecegi banka veya kamu kurumu tarafindan garanti edilmelidir.

Forfaitingin isleyisi sekil yardimiyla asagida gosterilmistir.

iTHALATCININ
BANKASI

iIHRACATCI (1)Malin Vadeli Satisi ITHALATCI (2) ithalatginin Garanti Almasi

(4) Banka Garantili (3) Garanti igin Komisyon Odeme

Borg Enstriimaninin Teslimi
@ |
Ithalatginin Vadesi Gelen Belgenin
Borcunu Odemesi Ydenmek icin ithalatciya Sunulmasi
(5) ihracatginin Belgeleri Gayrikabili
Riicu Olarak Forfaiter’a Satmasi
FORFAITER

(6)Forfaiter’in Belgeleri iskonto Ederek
Nakit Olarak Odemede Bulunmasi
sekil 1 Forfaiting Yonteminin isleyisi
Kaynak: Yildirim B. Onal, “Yeni Finansman Teknikleri Ders Notlari 3 Forfaiting”, Selcuk Universitesi, 2014.

Forfaiting yonteminin gerek ihracatg gerekse ihthalatgli agisindan birgok yarari bulunmaktadir.
ihracatgi agisindan en 6nemli yarari, tiim riskleri forfaiting sirketi istlendiginden vadeli satis nakde donustiralur
ve boylece ihracatginin asil isine odaklanmasi saglanmis olur. Bunun haricinde ihragatgi agisindan diger yararlar
asagidaki gibidir (Dis Ticaret Okulu, 2007):

e ihracatgi 6nceden maliyeti bildiginden uzun vadeli plan yapabilme imkanina sahip olmaktadir.

e ihracatginin likidite durumu daha iyi olmakta ve béylece ihracatci yeni kaynaklar elde etmektedir.

o ihracatgl, bankanin alacak hakkini alma taahhidiinii sagladig), faiz vb diger sartlar da bilindigi icin
ithalatciya kredi maliyetiyle birlikte kur riskinin de icinde oldugu fiyatlar 6nerebilmektedir.

Yontemin ithalatci agisindan da gesitli yararlari bulunmaktadir. Bu yararlar asagidaki gibidir (Dis Ticaret
Okulu, 2007):

e ithalatgi alternatif bir finansman kaynagi elde ettigi icin bor¢lanma kapasitesini artirma imkanina sahip
olur.
e ithal edilen iiriin, ithalatcinin bilangosundan gosterildigi icin ithalatgi yatirim indiriminden yararlanir.
e islemler hizl bir sekilde sonuglandigi icin ithalatgi bankalardan kredi kullanmak zorunda kalmaz.
Barter
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Kelime anlami takas olan barter, satin alinan bir malin veya hizmetin bedelinin Uretilen mal veya
hizmetle 6dendigi bir finans yéntemidir. Barter sistemi, firmalarin bir araya gelmesiyle olusan bir pazardir. Bu
sistemin igerisinde yer alan firmalar arz ve taleplerini barter pazarina sunarlar. Bu sistemdeki firmalar, barter
pazarindan aldiklari mallarin veya hizmetlerin karsihgini, Urettigi ya da ticaretini yaptigi trinleri yine barter
pazarinda satmak suretiyle 6derler. Barter pazarina lriin satan bir firma ise karsili§ini barter pazarinda satisa
sunulan Grlnler listesinden istedigini alarak tahsil eder (Alomaliye.com, 2004).

20. ylzyilin baslarinda Amerika’da yasanan ekonomik krizlerden dolayr maliyeti duslrecek alternatif
finansman teknikleri arastirlmaya baslanmistir. Bu nedenle Amerika’da ilk olarak 1930’lu yillarda barter
yontemi uygulanmaya baslanmistir (Erkan, 2000, s. 1). Diinyanin ekonomik olarak sikintiyla karsi karsiya kaldig
bu yillarda arzin talepten fazla olmasindan dolayi stoklari biriken isletmeler, ekonomik anlamda buyik sikintilar
yasamislardir. Bu dénemde bu sikintilarin Gstesinden gelmek maksadiyla mal takasi ortaya ¢ikmis ve bdylece
barter ydnteminin temelleri atilmistir (Toroslu’dan Aktaran Ozeroglu, 2014, s. 116). Yéntem diinyada yaygin
olarak 1980’lerden sonra uygulanmaya baglanmistir. Almanya’da Barter firmasi ilk olarak 1983 vyilinda
Avusturya’da ise 1984 yilinda faaliyete baslamistir. Ulkemizde ise barter fiili olarak 1992 yilinda uygulanmaya
baslanmistir (Yatirim Barter, 2018).

isletmelerin barter sistemine iliye olmalari icin barter anlasmasi yapmalari gerekmektedir. Uyelik
basvurusu onaylanan firmalar barter sistemine iiye olur ve sistemde calisma hakkindan faydalanirlar. isletme ile
barter sirketi arasinda hak ve yukumliltklerin karsihkli olarak belirlendigi tyelik s6zlesmesi imzalanir. Daha
sonra barter sirketi tarafindan (ye isleme igin bir dosya acilir ve lye isletmeyle ilgili tim bilgiler bu dosyaya
kaydedilir. Bunun yani sira Uye isletme icin bir de cari hesap agilir ve Uye isletmenin barter sistemine iliskin
hareketleri bu cari hesapta izlenir. Uye isletme, ihtiya¢ duydugu mal veya hizmeti diger bir iiye isletmeden
kendi cari hesabina mal bedelinin tutari kadar borg yazmak suretiyle para 6demeden alabilir (Erkan, 2000, s. 4).

Gunumuzde farkh Glkelerde 600.000’in Gzerinde kurulus barter ticareti yapmaktadir. Barter sistemi,
bilhassa basarili bir sekilde uygulandigi ABD’de yaklasik 500 Barter Kurulusu, 450.000 dye firmanin katihmiyla
senede 400 milyar dolar civarinda barter ticareti yapmaktadir. Avrupa’da ise Barter Kuruluslari, International
Reciprocal Trade Association (IRTA) Europa ile Barter Birligi biinyesinde toplanmislardir. The Business Trend
Analysts tarafindan yapilan arastirmanin sonuglari diinya ticaretinin %40’inin Barter sistemiyle yiratialdaginia
ortaya koymustur (Tiurk Ulusal Barter Birligi, 2018). Turkiye’de Turk Ticaret Kanunu ile Borglar Kanunu’nun
hikumlerine tabi olan barter sistemi son yillarda uygulanmaya baslanmistir (Tlirk Ulusal Barter Birligi, 2018).
Fakat tGlkemizde barter sistemine iliskin 6zel bir hukuki diizenleme bulunmamaktadir. Barter kuruluslari, alici ve
satici firmalarin bir araya gelerek mal veya hizmet alisverisine aracilik ettigi icin barter islemleri Tlrk Ticaret
Kanunu hikamlerine gore ticaret tellalligidir. Borglar Kanunu agisindan barter islemleri, taraflar arasinda
yapilan bir s6zlesmedir. Fakat hukuk sistemimizde barter sézlesmesinin tanimi yapilmamistir. Ancak Borglar
Kanunu’nda akit serbestisi bulunmaktadir. Yani taraflar istedikleri takdirde Borglar Kanunu’nda yer alan bir
sozlesmeyi secgebilecekleri gibi kendi istedikleri bir s6zlesmeyi de yapabilirler (Turk Ulusal Barter Birligi, 2018).

Barter'in uygulamada en ¢ok kullanilan Gg¢ tiirG mevcuttur. Bunlardan ilki perakende barter’'dir.
Perakende barter’da broker tarafindan sunulan aracilik hizmetiyle Gyeler aralarinda mal veya hizmet takasi
yapmaktadirlar. Bliyik olcekli firmalar, perakende satis yapanlar, serbest meslek gruplari ve bankalar bu
sistemde calisabilmektedirler (Cimat & Avci, 2002). Barter’in ikinci tiirii olan toptan barter, Uretici veya toptanci
isletmelerin ellerinde bulunan stoklari pazarin altinda bir fiyata satmak istemedikleri ve nakit akisini saglamak
ve pazarlama guglerini artirmak maksadiyla dahil olduklari barter ¢esididir. Daha ¢ok madeni Urinler, sanayi
Urlinleri, ticaret ve tarim drinleriyle ilgili olarak gercgeklestirilen uluslararasi barter, ticari anlasmalarla
diizenlenen daha buyiik alim satim islemleri igin tercih edilen barter tridir. Uluslararasi barter, gegmiste daha
cok nakit sorunu yasayan Ulkelerle gelismekte olan Ulkeler arasinda yapilmistir (Bogazigi Barter, 2018).

Barter’in takastan en énemli farki barter islemlerinin bir barter kurulusunun denetiminde ve birden
fazla isletmenin bir araya gelmesiyle gerceklesmektedir. Yontemin esasi, mal satan bir isletmenin sattigi malin
karsihgini mal sattigi isletmeden degil, baska bir isletmeden ihtiya¢ duydugu mali alarak dengelemesidir (Kiguk,
2014, s. 266).

Barter yonteminin bircok vyarari bulunmaktadir. En ©6nemli vyarari, barter yonteminde nakit
kullanilmadig icin isletmeler nakit sikintisi gektikleri dénemde de ticaret yaparak ticaret hayatinin stirekli olarak
canh kalmasini saglayacaklardir. Bununla birlikte yontem, isletmelere yeni pazar ve musteri bulma imkani
sundugundan isletmelerin satislarini artirmasini ve kriz donemlerinde de Uretim yapmasini saglamaktadir (Turk
Ulusal Barter Birligi, 2018). Ayrica barter, isletmelere faizsiz kredi imkani sunar ve isletmelerin atil kapasitelerini
degerlendirmelerini saglar. Pazarlama ve reklam gibi maliyetler yoktur. Clnki Uye isletmeye iliskin bilgiler
Barter Bilgi Bankasina kaydedilir. Son olarak barter, isletmelerin fazla stoklarini satmalarini saglayarak gereksiz
stok maliyetlerinden kurtulmalarina yardimci olur.

ALTERNATIF FINANSMAN YONTEMLERININ GELENEKSEL FINANSMAN YONTEMLERINE GORE USTUNLUKLERI
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Ulkemizde en ¢ok tercih edilen dis finansman ydéntemi, banka kredileridir. Fakat 6zellikle yeni ve kiigiik
isletmeler, banka kredilerine erisim konusunda bazi sorunlar yasamaktadirlar. Ulkemizde isletmelerin
birgogunun KOBI’lerden olusmasi ve bunlarinin birgogunun kiigiik 6lgekli olmasi banka kredileri konusunda ciddi
bir engel olusturmaktadir.

KOBV'ler tarafindan en fazla kullanilan geleneksel finansman yéntemleri; 6zkaynak, banka kredisi, satici
kredisi, otofinansman ve tahakkuk etmis kisa vadeli giderlerdir (Aypek & Yatbaz, 2013, s. 6). isletme sahipleri,
kurulus asamasinda veya sonradan artirm yoluyla isletmeye sermaye koyabilirler. Ozkaynaklar; édenmig
sermaye, sermaye yedekleri, kar yedekleri, gegmis yillar karlari/zararlari ve dénem net kari/zarari hesap
gruplarindan olusmaktadir. iste isletme sahip veya sahiplerinin, kaynaklarin ne kadarina sahip oldugunu
gosteren grup dzkaynaklardir.

Diger bir ifadeyle 6zkaynaklar, isletme sahip veya ortaklarinin isletme kisiliginin varliklari Gizerinde
sahip olduklari haklarin parasal degeridir (Erdogan, Lazol, Ergun, & Kose, 2012). Ayni zamanda &zkaynaklar,
isletmenin aktif toplamindan yabanci kaynaklarin cikarilmasiyla elde edilen degerdir. isletmelerin 6zellikle de
KOBI'lerin yogun rekabetin yasandigi bir ortamda ayakta kalmalar ancak giiclii bir mali yapiyla miimkiin
olmaktadir. Fakat (lkemizde KOBI'lerin bircogu 6zkaynak yetersizligi konusunda ciddi sorunlarla
karsilasmaktadirlar. Bu anlamda finansman yontemi olarak 6zkaynak tek basina yeterli olmamaktadir.

Otofinansman, isletmenin gereksinim duydugu kaynaklari borg veya sermaye yoluyla disaridan degil de
elde ettigi karlari dagitmayarak temin etmesidir. Bir diger ifadeyle otofinansman, isletmenin elde ettigi karin
firmada birakilan yani dagitiilmayan kismidir (Sarag, 2015). Otofinansman genelde buyik isletmeler tarafindan
yararlanilan etkili bir yéntemdir. Fakat KOBi’lerin dénem karinin diisiik olmasindan dolayi ayni derecede etkili
degildir (Aypek & Yatbaz, 2013, s. 6). Sonugta otofinansman da bir 6zkaynak finansmanidir. Bu nedenle
otofinansman da KOBI’ler igin uygun bir finans yéntemi degildir.

Banka kredileri, ticari bankalar tarafindan isletmelerin kullanimina sunulan daha ¢ok kisa vadeli
kredilerden olusmaktadir. Bu krediler, maliyetinin yiksek ve teminat sartlarinin kati olmasindan dolayi birtakim
dezavantajlara sahiptir. KOBi’lerin en fazla yararlandigl finansman ydntemi olan satici kredileri, vadeli mal
alimlarindan dolayi ortaya ¢ikmaktadir. Fakat bu krediler de vadelerin kisa olmasi durumunda ¢ok daha
maliyetli olabilmektedir (Aypek & Yatbaz, 2013). KOBI’ler agisindan banka kredileri, zamaninda 6denmediginde
agir yaptinimlari olan riskli bir finansman kaynagi sekline déniisebileceginden borglarin dizenli 6denmesi son
derece onemlidir. Ayrica ise yeni baglayan girisimciler, banka kredisi kullanirken cesitli zorluklarla
karsilasabileceklerinden s6z konusu finansman yontemi, bu girisimciler icin de pek elverisli olmamaktadir. Satici
kredileri de genelde kisa vadeli oldugundan yani kisa siirede 6denmesi gerektiginden bir risk tasimaktadir.

Ayrica Kalav (2017: 92) ¢calismasinda kriz donemlerinde geleneksel bankalarin, katihm bankalarina gore
faiz oranlari bakimindan daha fazla risk tasidigini, bu dénemlerde katilim bankalarinin kredi oralarinda degisiklik
yapmamasina karsin geleneksel bankalarin kredi oranlarinda artis yaptiklari sonucuna ulagmistir.

Tahakkuk etmis giderler de isletmeler igin geleneksel finansman yontemleri kapsaminda ele alinabilir.
Clnku tahakkuk etmis giderler; tahakkuk etmis, gerceklesmis fakat henliz 6deme asamasina gelmemis
giderlerdir. Bu giderlerin tahakkuk zamani ile 6deme zamani arasinda belli bir sire oldugu icin isletmeler
acisinda kaynak niteligi tasimaktadir.

Geleneksel borg finansmaninda kredi uzantisi 6ncelikle firmanin kredi degerliligine bagh olmaktadir.
Borg veren firmanin gelecekteki beklenen nakit akisini ana 6deme kaynagi olarak gérmektedir (OECD, 2015, s.
14). Fakat Uluslararasi Finans Orgiitii, Avrupa’da KOBI’lerin finansman sorununa iliskin 4 engelin varligina dikkat
¢ekmistir. Bunlar; firmanin kredi degerliligi, rekabet, riskleri ve krizleri ydnetmede sinirli yeteneklere sahip
bankalarin durumu ve alternatif finansman saglayicilarin éniindeki engellerdir (Bain & Company’den Aktaran
Obiora & Csordas, 2017, s. 43).

Yukaridaki acgiklamalardan gorildigu Gzere, geleneksel yollarla kaynak edinmenin bircok sakincali
yonleri mevcuttur. Bu durum, alternatif finansman yontemlerinin gerekliligini daha da ortaya cikarmaktadir. Bu
nedenle, bu kisimda alternatif yontemlerin avantajli yonlerine deginmekte fayda olacagi kanaatindeyim.

Bilindigi Uzere Ulkemizde girisimcilerin ise yeni basladiklari sirada kaynak temin etmeleri pek kolay
degildir. Fakat girisim sermayesi yontemi ile girisimciler heniiz ilk asamada yani ise yeni basladiklarinda kaynak
elde etme imkanina sahip olmaktadirlar. Ayrica girisim sermayesi girisimcilere sadece kaynak temini konusunda
degil, ayni zamanda pazarlama, maliyet, nakit akimi vb. bircok konuda destek saglamaktadir. Melek yatirimcilar
da is konusunda fikir sahibi olan girisimcilere kaynak saglamaktadir. Melek yatirimcilar, girisimcilere kaynak
saglamanin yani sira danismanlik hizmeti de sunmaktadirlar.

Mikrofinansman uygulamalari, banka kredilerine gore islemlerin daha kolay ve hizli olmasi bakimindan
onem arz etmektedir. Ayrica mikrofinansman yonteminin, asiri yoksullugun azaltilmasi ve bankalardan kredi
almakta giicliik ceken ise yeni baslayan girisimciler agisindan birgok yarari bulunmaktadir. islami bankacilik
yonteminin de bir¢ok yarari vardir. Bunlardan en 6nemlisi, dini inanglarindan dolayi birikimlerini diger
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bankalarda degerlendirmek istemeyen kisiler, islami bankacilik ile s6z konusu birikimlerini ekonomiye
kazandirma firsatini elde ederler.

Ulkemizde 2012 yilindan itibaren leasing tiir(i olarak finansal kiralama ydnteminin yani sira faaliyet
kiralamasi ve sat-geri kirala yontemleri de uygulanmaktadir. Bu yéntemlerin her birinin gerek kiraci gerek
kiralayan sirketler agisindan birgok yararlari vardir. Finansal kiralama yonteminde malin mulkiyeti s6zlesme
suresi sonunda kiraclya gecer. Amortisman ayirma hakkinin kiracida oldugu bu yéntemde kiraci igin esnek
o6deme planlari olusturma imkani vardir. Boylece kiraci sirket, banka kredisi kullanmadan belli bir siirenin
sonunda bir yatinm malinin sahibi olur. Kiralayan sirket ise bakim onarim masraflarini tstlenmez. Bakim,
onarim, noter ve sigorta gibi masraflarin hepsi kiraciya aittir. Faaliyet kiralamasi ise, finansal kiralamaya gore
daha esnek ve daha kisa vadeli bir kiralama yontemidir. Amortisman ayirma hakkinin kiralayan sirkette oldugu
bu yontemde, bakim onarim gibi tim masraflar kiralayan sirketin yikimluligindedir.

Diger bir alternatif yontem olan faktoring bilindigi Gzere, isletmelerin gerek yurtigi gerekse yurtdisi
alacaklarinin tahsilatini yaparak bu isletmelerin vadeden &nce finansman kaynag elde etmelerini
saglamaktadir. Béylece faktoring, vadeli satis yapan KOBI’lerin diinya pazarlarinda rekabet etmesini, alacaklarini
vadesinden 6nce tahsil etmesini sagladigi gibi ayni zamanda bu isletmelerin alacaklarini garanti altina alarak ve
s6z konusu isletmelere bir¢ok alanda danismanlik hizmeti vererek isletmelerin asil faaliyetini ilgilendiren islere
odaklanmasini saglamaktadir (Onal, 2014).

Forfaiting yonteminin ise hem ihracat¢i hem de ithalatgi agisindan yararlari bulunmaktadir. Bu
yontemde tiim riskleri forfaiting sirketi Ustlendiginden ayni faktoring yonteminde oldugu gibi ihracatgl
vadesinden 6nce tahsil imkanina kavusarak asil isine odaklanma firsatini elde eder.

Forfaiting yonteminin ithalatci agisindan faydalari ise, ithalatgi borglanma kapasitesini artirabildigi gibi
alternatif bir finansman kaynagi elde etme imkanina sahip olur ve bodylece banka kredisi kullanmak
mecburiyetinde kalmaz (Onal, 2014).

Bircok yarari olan barter sistemi, 6ncelikle nakit kullanmaksizin ticaret yapma imkani sunar. Bu
yontemde isletmeler atil kapasitelerini degerlendirme imkanina sahip olurlar. Cunki isletmeler,
kullanilmadiklari fazla kapasitelerini barter ortak pazarinda satabilirler. Barter yonteminde arz talep dengesi
dnemli oldugu igin rekabet minimum diizeydedir (Kobitek Kobilerin is Portali).

SONUC VE ONERILER

Gunumuzde isletmeler, finansman kaynaklarina ulasma konusunda birtakim sorunlarla karsi karsiya
kalmaktadirlar. Bu durum isletmelerin, isletme fonksiyonlari konusunda ciddi sikintilar yasamasina sebep
olmaktadir. Clinkii insan kaynaklari, ar-ge, pazarlama vb. her asamada finansman kaynaklari son derece 6nemli
olmaktadir. Fakat alternatif finansman kaynaklari ¢ok fazla kullanilmamaktadir. Burada en 6nemli hususlardan
biri, girisimcilerin alternatif finansman kaynaklari konusunda yeterli bilgiye sahip olmamalaridir. Bu nedenle
Ulkemizdeki isletmelerin cogu kaynaklarini bankalardan temin etme yolunu segmektedirler.

Ancak banka kredileri, ©6zkaynak ve satici kredileri gibi geleneksel yontemler, bircok riski
barindirmaktadir. Ornegin banka kredileri, teminat ve ipotek gibi sartlar ve maliyet yiiksekligi gibi nedenlerle
yeni girisimciler agisindan pek de uygun bir finansman yontemi degildir. Diger bir yontem olan 6zkaynak
ydntemi, tlkemiz isletmelerinin gok biyiik bir kismini olusturan KOBI’lerin &zkaynak yetersizligi sorunuyla karsi
karsiya kalmasi nedeniyle pek tercih edilen bir yontem degildir. Bir 6zkaynak finansmani olan otofinansman
yontemi de 6zkaynaklari ve donem kari dislik olan isletmeler agisindan elverisli degildir. Satici kredileri de vade
acisindan risk unsuru olabilmektedir.

Goruldugi gibi geleneksel yontemlerin birgok sakincali yonleri mevcuttur. Oysaki alternatif finansman
kaynaklarinin kullanimi, finansman giderlerini diisiirdiigii gibi net kar marjlarini da artirmaktadir. Ornegin
girisim sermayesi ve melek yatirimlar, girisimcilere heniiz baslangic asamasinda dahi kaynak saglayan
yontemlerdir. Ayrica girisim sermayesi, yalnizca baslangicta degil her asamada kaynak saglamaktadir. Bu iki
yontem, kaynak saglamanin yani sira cesitli danismanlik hizmetleriyle de girisimcilere yol géstermektedir.
Mikrofinansman yontemi de baslangic sermayesi olmayan girisimcilere destek vererek yoksullugun azaltilmasi
noktasinda yardimci olmaktadir. Ug yéntem de ilk asamada bankalardan kredi almakta zorlana girisimciler
acisindan 6nemli bir finansman kaynagi olmaktadir.

islami bankalar, inanglari dolayisiyla diger birikimlerini diger bankalara yatirmayan kisilerin de
ekonomiye katkida bulunmalarini saglamaktadir. 2012 yilinda ¢ikarilan kanunla finansal kiralamanin yani sira
sat-geri kirala ve faaliyet kiralamasi da uygulanan llkemizde leasing konusunda 6nemli bir adim atilmistir.
CUnka her bir leasing tlirtiintn Glkemiz girisimcileri agisindan bir¢cok faydalari mevcuttur. Glinlimizde isletmeler
icin 6nemli konulardan biri de alacaklarin yonetimidir. Faktoring ve forfaiting ile isletmeler alacaklarini
devrederek hem vadeden once nakit elde etmekte hem de alacaklarin tahsilatina zaman ayirmayarak esas
faaliyet konusu isine daha fazla odaklanabilmektedirler. Barter ise 6zellikle nakit sikintisi geken isletmeler igin
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onemli bir finansman aracidir. Clinkli barter yonteminde nakit kullanilmamakta ve pazarlama ve reklam
maliyetleri bulunmamaktadir. Bu anlamda; leasing, faktoring, forfaiting ve barter nakit sikintisi yasayan
isletmelerin finansman ihtiyacini karsilamada 6nemli kaynaklardir. Tium bu 6zellikleriyle alternatif finansman
kaynaklarinin, (lkemiz ekonomisinin gelisimi agisindan da 6nemli faydalari oldugunu sdylemek yerinde
olacaktir.
Bu nedenle llkemizde alternatif yontemlerin yayginlastiriimasina yonelik ¢alismalar yapilmahdir. Bu
kapsamda alternatif yontemlerin gelistirilmesine yonelik su 6nerilerde bulunulabilir:
e  Girisimcilik konusundaki tesvikler artirilarak gerek kadinlar gerekse Tiirkiye’nin gelecegine yon verecek
gengler ekonomiye kazandiriimali,
e Ulkede girisimcilere yonelik alternatif finansman yéntemleri konusunda egitim, danismanlik ve kogluk
hizmetleri diizenlenmeli,
e Saglanan tesviklerden KOBI’lerin haberdar olmasi adina gerekli tanitim faaliyetleri diizenlenmeli,
e  Girisimcilikle ilgili yarigmalar artirnillarak yeni is fikirlerinin ortaya ¢ikmasi saglanmali,
e  Alternatif finansman teknikleri konusunda farkindalik olusturulmali,
e Turk Ticaret Kanunu ve Borglar Kanunu’na tabi olan barter yontemi, kendine 6zgu hukuki altyapiya
kavusturulmalidir.
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