Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.6 Sayr.4, Aralik 2021
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.6 No.4, December 2021
ISSN : 2602 — 2486

2008-2020 YILLARINI KAPSAYAN si'JREcT}z FAKTORING
SEKTORUNUN DURUMU UZERINE BiR DEGERLENDIRME!

AN EVALUATION ON THE STATE OF THE FACTORING SECTOR IN
THE PROCESS COVERING THE YEARS 2008-2020

Yusuf GOR "*'*  Fatih Mahmut BILICI "=

Arastirma Makalesi / Gelis Tarihi: 04.09.2021
Kabul Tarihi: 31.12.2021

Oz

Faktoring alacaklarin garanti edildigi alternatif bir finansman teknigidir. Bir baska deyisle faktoring, alacak garantisi sunan,
temerriid riskinin istlenildigi, faaliyet dongiisiinii hizlandiran ve tahsilat isleminin {stlenildigi bir finansman ¢esididir.
Faktoring, 6zellikle finansal belirsizliklerin yasandig1 donemlerde daha ¢ok yayginlastig: diisiiniilmektedir. 2008 Kiiresel Krizi
sonrast Tiirkiye’de ve diinyada yasanan gelismelere bakildiginda faktoring sektoriiniin gelismesi beklenmektedir. Bu
dogrultuda faktoring sektoriiniin 2008-2020 yillar verileri incelenerek; on ii¢ y1llik siirecte Tiirkiye’deki faktoring sektoriiniin
seyrini gozlemlemek amaciyla bu caligsma gergeklestirilmistir. Caligmada sektdre ait istatistiki veriler, mali veriler ve karlilik
oranlari ile faktoring sektorii incelenmistir. Sonug olarak sektoriin giiglii bir rekabet icerisinde biiytidiigii ve karliliginin arttig1
tespit edilmistir.
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JEL Smmiflamasi: M41, G20, G23

Abstract

Factoring is an alternative financing technique in which receivables are guaranteed. In other words, factoring is a type of
financing that offers a guarantee of receivables, undertakes the default risk, accelerates the operating cycle and undertakes the
collection process. Factoring becomes more common, especially in times of financial uncertainty. Considering the
developments experienced in Turkey and in the world after the 2008 Global Crisis, it is expected that the factoring sector will
develop. Accordingly, by examining the data of the factoring sector for the years 2008-2020; this study was carried out in order
to observe the course of the factoring sector in Turkey over a thirteen-year period. In the study, statistical data, financial data,
profitability rates of the sector and factoring sector were examined. As a result, it has been determined that the sector has grown
in a strong competition and its profitability has increased.
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1. Giris

Finansal sistem i¢inde yer alan finansal aktorlerin birbirini tamamladigi, finansal araclarla islem gerceklestirdigi
finansal piyasalar biitiinii olarak tanimlanabilmektedir. Bu finansal aktorler kaynak saglayici, araci yada yatirimel
gibi fonksiyonlar iistlenmiglerdir. Sz konusu finansal aktorlerden bazilar1 gelisen ekonomik olaylar karsisinda
firsat yakalayarak 6n plana gikabilmektedir. Ozellikle kriz ve sonrast donemlerde sirketlerin sikint1 yasadiklart
vadeli alacak konusunu, bu alacaklari temlik alarak onlarin kaynak ihtiyacini gideren (Giirol, 2018: 62) faktoring
sirketlerinin 6n plana ¢ikmaya basladigi goriilmektedir. Finansal Kurumlar Birligi (FKB) faktoringi, mal ve
hizmetlerin vadeli satiglart neticesinde olusan vadeli alacaklarin temlik (alacaklinin degismesi) yoluyla bir
faktoring kurulusuna devri ve sonrasinda yonetimi olarak tanimlamaktadir (fkb.org.tr). Faktoring ayni zamanda
kredi riskinin devredildigi (Klapper, 2006: 3111) varliga dayali finansman metotlarindan biridir (Eke ve Cetiner,
2020: 291). Ayrica faktoring, islemleri ticari islemlerde kesintisiz nakit akis1 saglayarak alacak riskinden kurtaran
bir finansman teknigidir (Ozbek, 2018:30). Bir baska deyisle faktoring, alacak garantisi sunan, temerriid riskinin
iistlenildigi (Soufani, 2001: 37), faaliyet dongiisiinii hizlandiran (Michalski, 2008: 31) ve tahsilat isleminin
iistlenildigi bir finansman gesididir (islamoglu ve Kayhan, 2013: 172).

Faktoring her ne kadar milattan 6nce uygulanmaya baglasa da, yirminci yiizyilin sonlarina dogru daha yaygin bir
sekilde finansal piyasalarda yer aldig1 goriilmektedir (Eke ve Cetiner, 2020: 290). Siiphesiz bu yayginlasmaya
kiiresel ticaretin gelisimi, yeni kaynak saglama yontemleri ve yeni finansal araglarin gelismesi neden olmaktadir.
Ozellikle kiiresel ticaretin gelisim siirecinde faktoring islemlerinin, diinyada &n plana ¢ikan finansal islemlerden
biri oldugu (Stanciu, ve Stanciu, 2013: 416) goriilmektedir (Ozdemir, 2005:194).

Tablo 1. Diinya’da Faktoring Sektoriiniin Gelisimi
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Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi

Tablo 1°de faktoring sektoriiniin diinyadaki ciro gelisimi yer almaktadir. Tabloya gére 1990 yilindan 2019 yilina
kadar olan siiregte faktoring sektdrii cirosu bazi dalgalanmalar yagsamakla birlikte genel olarak artig egilimindedir.
90’11 y1illarda 500 Milyar Dolarin altinda seyreden diinya faktoring cirosu, milenyumdan sonra 500 Milyar Dolar1
asmistir. 2019 yilina gelindiginde ise yaklasik alt1 kat artarak 3 Trilyon Dolara ulagmistir.

Tiirkiye’de 1983 yilinda faktéring kavrami konusulmaya baslanmis olup; ilk faktdring islemleri bankalar
tarafindan 1988 yilinda gergeklestirilmistir (Ozbek, 2018: 31). Sonrasinda faktoring sirketlerini ¢alisma usullerini
belirleyen Faktoring Sirketlerinin Kurulus ve Calisma Esaslari Hakkindaki Yonetmelik 1992 yilinda yiiriirlige
girmistir. Sonraki yillarda bu yonetmelik {izerinde degisiklikler yapilmakla birlikte; 2005 yilinda faktoring
islemleri, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu’nun (BDDK) g6zetimine girmis ve 2012 yilinda 6361
sayilt Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu ile faktoring islemleri genis kapsamli bir
hukuki diizene kavusmustur (Uyanik, 2015, 34).
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Tablo 2. Tiirkiye’de Faktoring Sektoriiniin Gelisimi

( ~
Turkiye Faktoring Sektorunun Ciro Gelisimi

60.000 (Milyon USD)

50.000

Yilhk Ortalama

40.000 .
Bliylime %21

30.000

20.000

10.000 II

) § ———afalllisanll _ _ _ _ 188

O o N M s N O~ 000D NN T N WL~ 00O NN Mmoo s W~ 00O
. Oy Oy O Oy O Oy Oy Oy Oy O O O OO o OO Cc 9 2 9 = ™ = = ™ ™ o~ = < —
oy Oy oy Oy Oy OOy Oy OOy O O O O C O C O oo Qo o0 o o0oo0o0oo

\. y,

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi

Tablo 2’de faktoring sektoriiniin Tiirkiye’deki ciro gelisimi yer almaktadir. 2005 yilina kadar 10 Milyar Dolarin
altinda seyreden faktoring sektorii cirosu zamanla yiikselerek 50 Milyar Dolar seviyesine ulagmistir. Sonraki
yillarda Tiirk lirasinin dolar kargisinda diisiis yasamaya baglamasiyla birlikte dolar cinsinden ciro diisiis trendine
girmigstir. Tiirkiye’deki faktoring sektorii cirosunun, diinyadaki faktoring sektorii cirosu ile karsilastirildiginda ¢ok
kiigiik bir paya sahip oldugu goriilmektedir.

Faktoring islemleri hem yurt iginde hem de ozellikle gelisen kiiresel ticaretle birlikte yurtdisinda
gerceklestirilmektedir. Yurticinde miisteri, bor¢clu ve faktoring sirketi arasinda gergeklesen isleme, yurtdisi soz
konusu oldugunda yurtdiginda faaliyet gosteren bir faktoring sirketi de dahil olmaktadir (Ozbek, 2018: 31). Yurtigi
ve yurtdisi faktoringi birbirinden ayiran bir baska fark ise uluslararasi bir ticari s6zlesmedir (Laura, 2010: 28).

Faktoring islemi, alacaklarin vadesinden once nakde doniistiiriilerek; alacakli isletmenin nakit ihtiyacinin
giderilmesini amaglamakla (Eke ve Cetiner, 2020: 291) birlikte asagidaki sekildeki gibi gergeklesmektedir:

Sekil 1. Faktoring Is Akist

N

Verme

Tahsilat ve .
. Sozlesme
Finansman
<—

Sekil 1°de goriildiigii iizere faktoring is akisi, miisterinin gerekli belgelerle faktoring sirketine basvuru yapmasi ile
baslamaktadir. Ardindan faktoring sirketi gerekli degerlendirmeleri yaparak miisteriye teklif sunmaktadir. Bu
degerlendirme neticesinde faktoring sirketi riski {istlenmeyebilmektedir. Eger karsilikli olarak mutabik kalinirsa
faktoring s6zlesmesi imzalanarak faktoring hizmeti verilmesine baglanmaktadir. S6zlesme sayesinde alacaga
faktoring sirketi sahip olmaktadir. Sonrasinda temlik alinan alacaga iliskin finansman ve tahsilat
gerceklestirilmektedir. Tahsilat, bor¢lunun finansal araglarla borcunu faktoring sirketine 6demesidir. Daha sonra
temlik alinan alacagin temerriide diismesi durumunda risk takibi yapilmaktadir (vakiffaktoring.com.tr).

Kaynak:www.vakiffaktoring.com.tr

Faktoring islemleri kiiresellesen ticaret ve finansman alanlarinda bakis agisinda gore borcun veya alacagin
devredildigi (Orheian, 2012: 112) alternatif bir teknik olup 6zellikle finansal kriz zamanlarinda daha ¢ok tercih
edildigi diisiiniilmektedir. Yukarida yer alan bilgiler dogrultusunda faktoring sektériindeki gelismeler 2008-2020
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yillarini kapsayan siirecte gdzlemlemek amaciyla bu ¢alisma gerceklestirilmistir. Bu dogrultuda 2008 kiiresel krizi
ve sonrasinda bir tiirlii dengesini bulamayan finansal piyasalarda faktoring islemlerinin yayginlagtig1 ve faktoring
sektoriiniin gelistigi diistiniilmektedir.

2. Literatiir Taramasi

Faktoring sektdriiniin incelendigi ve literatiirde yer alan ¢aligmalardan bazilari kronolojik siralama ile asagida yer
almaktadir.

2003 yilinda Banerjee, Hindistan’daki faktoring sirketlerinin finansal performanslarini Mann-Whitney U testini
kullanarak incelemis ve faktoring sirketlerinin performanslarinin giderek yiikseldigini belirlemistir.

Ravag ve David tarafindan 2010 yilinda yapilan ¢aligmada, Romanya’daki sirketler icin kriz dénemlerinde
faktoring alternatif bir kaynak saglama yontemi olarak belirlenmistir.

2011 yilinda Ece ve Ozdemir tarafindan gerceklestirilen ¢alismada Tiirkiye’de borsaya kote olmus leasing ve
faktoring sirketlerinin performanslar1 EVA ve TOPSIS yontemleri ile incelenmistir.

2012 yilinda Janekova tarafindan yapilan ¢aligmada, faktoringin faydalar1 ve zararlar irdelenerek diinyadaki
gelisimi ve sirketlerin faktoring islemlerine olan artan ilgisi agiklanmustir.

2014 yilinda Kaur ve Dhaliwal tarafindan Hindistan'da gerceklestirilen ¢calismada faktoring sirketlerinin finansal
performanst karlilik oranlar1 kullanilarak incelenmistir.

Koch tarafindan 2015 yilinda yapilan ¢aligmada Almanya’daki faktoring sirketlerinin karliligini etkileyen faktorler
incelenmis olup, sirket biiyiikliigii ve yatirimci yiizdesinin karlig1 etkiledigini tespit edilmistir.

Bagci ve Esmer tarafindan 2016 yilinda gergeklestirilen ¢calismada, 2009 yili ile 2015 yillarini kapsayan stirecte
Tiirkiye’deki faktoring sirketlerine ait verileri PROMETHEE yontemi ile incelemistir.

2017 yihnda Ozbek ve Erol tarafindan yapilan calismada 2013 yili ile 2016 yillarin1 kapsayan siirecte Borsa
Istanbul’a kote olmusg faktoring sirketlerine ait veriler ARAS ve COPRAS yontemleri kullanilarak incelenmistir.

Alper ve Basdar tarafindan 2017 yilinda yapilan bir baska ¢alismada, 2016 yilinda Tiirkiye’de borsta kote olmus
faktoring sirketlerinin finansal performansti ELECTRE ve TOPSIS yontemiyle analiz edilerek sirketler
performanslarina gore siralanmistir.

Giirol 2018 yilinda yapmis oldugu ¢alismada TOPSIS yéntemi ile 2014-2016 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki
faktoring ve leasing sirketlerinin performansini incelemis olup 2016 yilin1 faktdring sirketleri igin en basarilt y1l
oldugunu belirlemistir.

Ozbek tarafindan 2018 yilinda yapilan galismada 2013 ile 2016 yillarmi kapsayan siiregte BIST’de yer alan
faktdring sirketlerinin performans1t SWARA, ARAS, MOORA ve TOPSIS yéntemleri ile analiz edilmistir.

Cetinceli vd. (2018) tarafindan yapilan ¢aligmada faktoring sirketlerinin de aralarinda bulundugu finansal kurumlar
birligine bagl olan sirketlerin performanslar1 dijital mantik (mdl) temelli gri iliskisel analiz ile degerlendirilmis
olup; incelenen yillar igerisinde faktoring sirketlerinin genel olarak gelistigi gdzlemlenmistir.

2018 yilinda Ozcelik ve Kiiciikcakal tarafindan gerceklestirilen calismada, 2009 ile 2016 yillarii kapsaya siirecte
Tiirkiye’de borsaya kote olmus leasing ve faktoring sirketlerinin finansal performansi TOPSIS yontemi ile analiz
edilmigtir.

Selimler ve Tas tarafindan 2019 yilinda yapilan ¢alismada, 2015-2018 yillar1 arasinda Tirkiye’deki faktoring,
leasing ve finansman sirketlerinin performanst TOPSIS yontemi ile dl¢iilmiis olup bu sektdrlerin gelistigi ancak
bankalarla esit kosullarda miicadele edemediklerinden sektdrdeki paylarinin bankalara oranla kiigiik kaldiklar
tespit edilmistir.

3.Arastirma
Calismanin bu boliimiine faktoring sektorii hakkinda baz: istatistiki verileri inceleyerek baglanmistir.
3.1. Temel Bilgilerin Yorumlanmasi

Calismanin bu kisminda faktoring sektdriinde yer alan sirket sayilari, sube sayilari, ¢alisan sayilar1 ve miisteri
sayilar1 hakkindaki bilgiler degerlendirilmistir.
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Tablo 3. Faktoring Sektorii 2008-2020 Yillar1 Arasi Istatistiki Veriler

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Sirket Sayist 81 78 76 75 78 76 77 66 62 61 58 56 56
Sube Sawvist 148 142 203 243 247 333 366 379 360 388 354 352 343
|Calisan Sawi st 3009 2939 3557 3819 4186 4855 4980 4804 4716 4778 4355 4269 4091
Mhisteri Sawisa| 50228| 40997| 57094 66000 67054| 87624] 935451 095416 98908| 109658| 92422 83636 71993

Tablo 3’te faktoring sektoriiniin 2008-2020 yillar arasindaki girket, sube, ¢alisan ve miisteri sayilarindaki degisim
yer almaktadir. Sirket sayilarinin 2008’den 2020’ye dogru giderek azaldig1 goriilmektedir. Sirket sayisindaki bu
yaklasik yiizde 30°luk diisiis sektordeki rekabetin ne kadar zorlu oldugunun bir gostergesidir. Zira sirket sayilar
diiserken sube sayis1 genel olarak artmigtir. Bu durum sektordeki rekabetin gelistigini ve bazi sirketlerin birlestigi
izlenimini uyandirmaktadir. Sektordeki calisan sayist da 2014 yilina kadar genellikle artarken bu yildan sonra
genellikle diisiis yasamistir. Bu bilgi de sektdrdeki rekabeti dogrulayan bir baska veridir. Miisteri sayist ise 2017
yilina kadar genel olarak artarken bu yildan sonra diigmeye baglamistir. Miisteri say1si agisindan bakildiginda 2020
yilinda 2017 yilina gore yaklasik %35’lik bir diisiis yasandig1 goriilmektedir.

Tablo 4. Faktoring Sektorii 2009-2020 Yillar1 Aras1 Bazi Islem Bilgileri

2009]  2010{ 2011] 2012 2013] 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ciromm Yurtic islemierdeld paw (%) 91 909 813 822 82.8 815 80.6 8335 824 82.7 85 87.1
En gokislem vapan sektdr Ulagm| Yalof] Teksfil| Yakt| Yalf| Yaaf| Yalat|Peralende|Perakende|Perakende| Peralende| Perakende|
En cokislem vapan sekddr %o 12 20 10.1 127 17.9 n2 173 12 155 143 146 2

Tablo 4’te faktoring sektériiniin cirosunun 2009-2020 yillari arasinda yurt i¢i islemlerdeki dagilimi ve en ¢ok islem
yapan sektor bilgileri yer almaktadir. Tabloya gore faktoring islemlerinin yurt igindeki pay1 s6z konusu déonemde
once azalmig sonra artmistir. Diger bir agidan bakildiginda faktoring islemlerinin yurtdisi pay1 2011 ile 2018 yillar
arasinda yiikselmistir. Yine tabloya bakildiginda en ¢ok faktoring sdzlesmesi yapan sektorlerin belirli donemlerde
degistigi gozlemlenmistir. 2010 yili ile 2015 yillart arasi genel olarak en ¢ok faktoring islemi gergeklestiren yakit
(petrol, komiir) sektorii olurken 2016°dan itibaren en ¢ok faktoring islemini perakende sektorii gergeklestirmistir.

3.2. Mali Tablolardan Elde Edilen Bulgular

Calismanin bu kisminda faktoring sektoriinde yer alan sirketlerin mali tablolarina ait verileri kullanilarak 2008-
2020 yillar1 arasindaki degisimleri agiklanmistir. S6z konusu veriler Kamuyu Aydinlatma Platformu, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu, Finansal Kurumlar Birligi ve sirketlerin kendi internet sitelerinden elde
edilmistir.

Faktoring sektdriine iliskin mali tablo verileri degerlendirilirken birbiri ile yakin iliski igerisinde olan hesap
kalemleri birlikte degerlendirilerek bulgular yorumlanmustir.

Tablo 5. Faktoring Sektorii 2008-2020 Arast Toplam Aktif ve Maddi Duran Varliklar
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Tablo 5’e bakildiginda birc¢ok finans sektoriinde karsilagilabilen bir goriiniim yer almaktadir. Faktoring sektoriinde
de maddi duran varliklarin toplam varliklar igerisindeki pay1 oldukga kiiciiktiir. S6z konusu siirecte faktoring
sektorii aktif toplami artis trendi takip ederek yaklasik 7,5 Milyar TL’den yaklasik 48 Milyar TL’ye ylikselmistir.
Ayni siiregte maddi duran varliklar ise yaklasik alti kat biiyliyerek 117 Milyon TL’den 682 Milyon TL’ye
ylikselmigtir. Aktif toplami genel biiylirken sirket sayisinin azalmasi, sektdrdeki rekabeti bir kez daha
hatirlatmaktadir.

Tablo 6. 2008-2020 Aras1 Faktoring Islemlerinden Alacaklar ve Takipteki Faktoring Alacaklari

Faktoring islemlerinden Alacaklar ve
Takipteki Faktoring Alacaklari

2008 | 2009
FIA | 5430 | 8351

mTFA| 523 | 522 | 525 1500 | 2096 | 2140 | 1828

FIA ®mTFA

Tablo 6’da 2008-2020 yillar1 aras1 faktoring alacaklari ile takipteki faktoring alacaklari yer almaktadir. Tabloya
bakildiginda toplam aktifin i¢indeki en biilyiik hesap kaleminin faktoring alacaklar: oldugu anlasildig: gibi; yillar
icerisinde faktoring alacaklarinin da artis trendi izledigi goriilmektedir. 2008 yilinda yaklagik 5,5 Milyar TL olan
faktoring alacaklar1 2020 yilinda 44,5 Milyar TL’ye ulasmistir. Takipteki faktoring alacaklar1 da genel olarak
artarak yaklasik 3,5 katina yiikselmistir. Ancak oransal olarak bakildiginda 2008 yilinda faktoring alacaklarimin
takibe diigme oran1 yiizde 9,6 olarak gergeklesirken 2020 yilinda bu oran yiizde 4,1’e diismiistiir.

Tablo 7. 2008-2020 Arast Kaynak Dagilimi

Kaynak Dagilimi

Ozkaynak m Yabanci Kaynaklar

Tablo 7’de faktoring sektdriindeki kaynak yapisinin 2008-2020 yillar1 arasinda nasil dagildigi goriilmektedir.
Tabloya bakildiginda hem 6zkaynaklarin hem de yabanci kaynaklarin 2008-2020 arasinda genel olarak artig trendi
icerisinde olduklar1 goriilmektedir. Ancak kaynaklar igerisindeki yabanci kaynak oraninin yiizde 69°dan yiizde
81’e yiikseldigi fark edilmektedir. Bu durum finans sektoriindeki sirketler i¢in olagandir.
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Tablo 8. 2008-2020 Arasi Faktoring islemlerinden Alacaklar ve Kar

Faktoring islemlerinden Alacaklar ve Kar
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Tablo 8’de faktoring islemlerinden alacaklar ve kar birlikte yer almaktadir. 2008-2020 yillar1 arasinda net dénem
karmnin, bazi dalgalanmalar yasayarak genel olarak artis trendinde oldugu goriilmektedir. Faktoring islemlerinden
alacaklarin kara doniislim oran1 ise ayni siiregte yiizde 8’den yiizde 3 seviyelerine diistigii goriilmektedir. Sektoriin
gerek calisan sayisi gerekse de fiziki biiylimesinin bu orani diigiirdiigi diistiniilmektedir.

3.3. Karhlik Oranlar1 Cercevesinde Faktoring Sektorii

Calismanin bu kisminda aktif karlilik oram1  (ROA) ve 6zsermaye karlilik oran1 (ROE) kullanilarak faktoring
sektoriiniin 2008-2020 yillar1 arasindaki performansi incelenmistir. Bu iki oranin tercih edilme nedeni, finansal
performans ile ilgili literatiirde yer alan ¢aligmalarda siklikla bu iki oranin kullanilmasidir.

Tablo 9. 2008-2020 Yillar1 Aras1 Faktoring Sektorii ROA ve ROE Degisimi

ROA ve ROE

2008 | 2009
ROA|0,0577|0,0317

m ROE |0,1884 |0,1324|0,1401 0,16070,19290,2074 | 0,1489

ROA mROE

Tablo 9’da faktoring sektoriiniin 2008-2020 yillar1 arasinda aktif karlilif1 ile 6zsermaye karlili§1 oranlar1 yer
almaktadir. Her iki oranin 2015 yilina kadar genel olarak azaldigi 2016 yilindan itibaren ise genel olarak arttig1
goriilmektedir. Aktif karlilig1 2008 yilinda yaklasik yiizde 6 olarak gergeklesirken, yillar icerisinde dalgalanmalar
olmakla birlikte, 2020 yilina gelindiginde bu oran yar1 yariya azalarak yaklasik yiizde 3 olarak gerceklesmistir.
Ozsermaye karlilig1 ise 2008 yilinda yaklasik yiizde 19 iken yine dalgalanmalar yasayarak 2020 de yaklasik yiizde
15 olarak ger¢eklesmistir. Bu siiregte aktif karlilig1 yar1 yariya azalirken 6zsermaye karlilig1 yaklasik dortte bir
oraninda azalmistir. Bu durum aktiflerin, 6zsermayeye oranla daha verimsiz kullanildigini géstermektedir.

3.4. Diakomihalis Z Degeri Yontemi ile Faktoring Sektoriiniin Degerlendirilmesi

Altman tarafindan gelistirilen Z Skor degeri (Altman, 1968) hesaplanarak sirketlerin finansal agidan basarisi
6lciilebilmektedir. Diakomihalis bu Z Skor degerini hizmet sektoriindeki sirketler icin gelistirmistir. Asagida yer

715



Finans Ekonomi ve Sosyal Arastirmalar Dergisi, Cilt.6 Sayr.4, Aralik 2021
Research of Financial Economic and Social Studies, Vol.6 No.4, December 2021
ISSN : 2602 — 2486

alan formiile gore hazirlanan Z degeri 1,1’in altinda kalirsa sirketin borg¢larin1 6demede zorlanacagi yani finansal
acidan basarisiz olabilecegi, Z degeri 2,6’'min {iizerinde c¢iktig1 takdirde ise iflas riskinin olmadigt
soylenebilmektedir ( Mammadli ve Helhel, 2017: 1222). Formiilde T1, ¢alisma sermayesinin toplam aktiflere
orani; T2 dagitilmayan karin toplam aktiflere orani; T3 faiz ve vergi oncesi karin toplam aktiflere orani; T4
6zkaynaklarin piyasa degerinin yiikiimliiliiklerin toplamina orani olarak yer almaktadir (Diakomihalis, 2012).

7 =6,56T1 +3,2612 +6,72T3 + 1,05T4 ()

Tablo 10. 2008-2020 Yillar1 Aras1 Faktoring Sektorii Z Degeri Tablosu

2008 2009 [2010 2011 |2012 |2013 |2014 2015 |2016 |2017 |2018 2019 |2020
Z |1.51 |13 1.26 178 197 193 |2.02 [2.81 [194 192 |225 |23 2.03

Tablo 10’a bakildiginda faktoring sektoriiniin Z degerinin hi¢bir zaman 1.1°in altina diismedigi goriilmektedir.
Diakomihalis Z degeri hesaplamasina gore faktoring sektorii aragtirma kapsaminda yer alan yillar igerisinde higbir
zaman finansal agidan basarisiz sayilabilecek bir donem yasamamugtir. Genellikle 2,6’nin altinda seyreden Z
degeri sadece 2015 yilinda 2,81 olarak gerceklesmistir. Bu dogrultuda Diakomihalis’in gelistirmis oldugu finansal
bagar1 tahmin yontemine gore faktoring sektoriiniin finansal agidan basarili oldugu goriilmektedir.

4. Sonug

Faktoring islemleri sirketlere alacak garantisi, alternatif finansman gibi olanaklar sunan son yillarda gelisme
icerisinde oldugunu, diinya verileri ile gdzlemledigimiz, Tiirkiye’de de giderek yayginlasan bir finansman
teknigidir. Ozellikle 2008 krizi ve sonrasinda bir tiirlii rayma oturamayan finansal piyasalarda gelismesi beklenen
faktoring sektoriiniin Tirkiye’de de benzer bir sekilde gelistigi diisiiniilmektedir. Bu dogrultuda faktoring
sektoriiniin Tiirkiye’deki durumunu incelemek amactyla gerceklestirdigimiz ¢calismada faktoring sektoriiniin ciddi
bir rekabet ortami icerisinde Tiirkiye’de gelistigini sdyleyebiliriz.

Oncelikle temel istatistiki verilere baktigimizda, sirket sayilarinin azalirken sube, ¢alisan ve miisteri sayilarmin
2017 yilina kadar artti§in1 gdzlemlemis bulunmaktayiz. Yani faktoring sektorii fiziki ve mali agidan biiylimekteydi
diyebiliriz. 2018 ve sonrasi1 donem diinya capinda 6nce durgunluk sonrasinda 6zellikle pandemi siireciyle birlikte
kriz havasinda gectigi i¢in istatistiklerde de diisiis yasanmasi kacinilmaz olarak goriilmektedir. Sadece bu bilgilere
bakildiginda dahi sirketlerin birlesme yada pazardan ¢gekilme sonrasi ¢alisan ve subelerin el degistirdigi sonuglari
ortaya ¢ikabilmektedir.

Faktoring sektoriiniin mali tablolarina bakildiginda da genel olarak biiyliyen aktif biiyiikliigii géze ¢arpmaktadir.
Sektoriin gerek mali agidan gerekse fiziki olarak biiyiidiigii, faktoring alacaklarmnin ve maddi duran varliklarinin
yiikselisi ile agiklanabilmektedir. Diger taraftan kaynak yapisi da sektoriin biiyiiyilip gelistigini gdstermektedir.

Faktoring sektoriinde karlilik agisindan yaptigimiz degerlendirmeye gore ise; her ne kadar net kar yillar igerisinde
artmis olsa da sektdriin her tiirli biiylimesinden kaynaklanan giderler nedeniyle karlilik oranlarinin diisiis
icerisinde oldugu goriilmektedir. Siiphesiz bu disiisiin bir bagka 6nemli nedeni déviz kurlarinda yasanan
gelismelerdir. Faktoring sektorii, gerek dogrudan; gerekse miisteri sektdrlerin dovize olan duyarliliklart
neticesinde dolayli olarak doviz kurlarinda yasanan gelismelerden etkilenmektedir.

Finansal basar1 6l¢iimiinde kullanilan Diakomihalis’in gelistirdigi Z degeri hesaplamalarina gore de faktoring
sektorii finansal agidan basarili bir siire¢ izlemistir. 2008-2020 yillar1 arasindaki donemde Z degerleri siirekli
finansal agidan riskli bolge olarak tanimlanan 1,1 degerinin iizerinde seyretmistir.

Sonug olarak faktoring sektoriiniin 13 yillik siiregte gelisip biiylidiigi goériilmektedir. Gerekli zamana uygun
hukuki diizenlemeler yapildigi, uygun konjonktiir saglandigi takdirde sektoriin bilyiimeye devam edecegi de
tahmin edilmektedir.
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