J- 6522 KREDİ VEREN BANKA DIŞI KURUMLAR  (FACTORING)

I- GENEL BİLGİLER

Factoring, Avrupa ve Amerika'da 19.yüzyıl sonlarında, Avrupalı tekstil üreticilerinin mallarını komisyoncular aracılığı ile değil doğrudan satmaya başlamalarıyla, günümüzdeki tanımı çerçevesinde ilk tekstil sektöründe kullanılmaya başlanılmıştır.

Modern factoring 2.Dünya Savaşı sırasında Avrupa'da kabul görmeye, 1960'larda ise yaygın kullanılmaya başlanmıştır. Başlangıçta ''en son kredi kaynağı'' olarak kabul edilen factoring, verdiği hizmetler sayesinde zaman içerisinde vazgeçilmez bir finansman tekniği olarak benimsenmiştir.

Factoringin Türk finans sektörüne girişi ise 1988 yılına dayanmaktadır. Türkiye'de henüz 10 yıllık bir geçmişi olan bu sektörün, hızlı bir gelişim göstermesi beklenmektedir. İlk kez mevduat bankaları tarafından kullanıl-maya başlayan factoring işlemleri, özellikle müşteri ve borçlu hesaplarının bankanın kendi hesapları ile karışması riski karşısında, bu işlemleri yapan birimlerin anonim şirketlere dönüştürül-mesi ile yaygınlaştırılmıştır.

27.6.1994 tarih ve 545 sayılı Kanun Hükmünde Kararname ile değişik ödünç para verme işlemleri hakkında 90 sayılı Kanun Hükmünde Kararname'de, factoring  firmaları, finansman  sağlayan 

firmalar olarak belirlenmiştir. Hazine Müsteşarlığı'nın 21.12.1994 tarih ve 22148 sayılı Resmi Gazete'de yayım-lanan ''Factoring Şirketlerinin Kuruluş ve Çalışma Esasları Hakkında Yönetmelik'' ile çalışma esas ve koşulları belirlenen factoring firma-larının, kuruluş ve faaliyetleri ile ilgili usul ve esasları düzenlemeye T.C. Merkez Bankası'nın görüşü alınarak Hazine Müsteşarlığı yetkili kılınmıştır.

Kısa vadeli ticari alacakların devri esasına dayanan factoring bu sayede işletmelere finansman, alacak garantisi ve tahsilat hizmeti sunmaktadır.

Türkiye'de halen factoring işlemleri ağırlıklı olarak bankaların ortak olduğu şirketler veya kendi bünyelerinde oluşturdukları ayrı birimler tarafından yürütülmektedir. Hazinenin izni ile 1995 yılında factoring işlemleri yapan 47 firma bulunurken, sermayesinin yüzde 50'sinden fazlası bir bankaya ait olan factoring firmalarının sayısı 15'dir. 1996 yılında banka dışı factoring işlemleri yapan firmaların sayısı 58'e ulaşırken 1995-1996 yıllarında 11, 1997 yılında ise 20 yeni factoring firması  kurul-muştur. Hazine Müsteşarlığı'nın verileri-ne göre, 1997 yılı itibariyle 87 factoring firması Türkiye'de factoring işlemleri yapmaktadır.

TABLO I.1

FACTORİNG GELİRLERİ

 (Milyar TL)

	Factoring Gelirleri
	1996
	%
	1997
	%

	Yurtiçi Factoring Gelirleri
	22,480
	96.6
	52,281
	95.7

	İhracat Factoring Gelirleri
	     767
	  3.3
	   2,309
	  4.2

	İthalat Factoring Gelirleri
	       22
	   0.1
	       36
	   0.1

	Toplam Factoring Gelirleri
	 23,269
	100.0
	 54,626
	100.0


   Kaynak: Hazine Müsteşarlığı



Tablo I.1'deki Hazine Müsteşarlığı'nın verilerine göre, yurtiçi factoring gelirleri 1997 yılında cari fiyatlarla yüzde 132, sabit fiyatlarla yüzde 111 artmıştır. Sektörün 1996 yılında yurtiçi factoring gelirleri, toplam factoring gelirlerinin yüzde 97'sine,1997 yılında yüzde 96'sına ulaşmıştır. İhracat factoring gelirlerinin payı yüzde 3den yüzde 4'e yükselmiştir.

1997 yılı için işlem hacmi yaklaşık 2 milyar ABD doları olup, Türkiyede'ki yatırım potansiyeli düşünüldüğünde az gibi görünen bu rakam, henüz yeni olan bu sektör için olumlu görülmektedir. Factoring ağırlıklı olarak iş yapan sektörlerin başında tekstil ve gıda gelmektedir.Türkiye, factoring sektörün-deki  firma sayısı bakımından Avrupa ikincisi durumundadır. Uluslararası alanda ihracat factoringinde dördüncü sırada olup, toplam ihracatı ile karşılaştırıldığında sektörün bu alandaki potansiyeli çok yüksektir.

Factoring işlemlerinde Hazine, bankaların factoring işlemi yapmalarını kredi işlemi olarak değerlendiriyor olmasına rağmen; aynı işlemi factoring firması gerçekleştirdiğinde ödünç para verme işlemi olarak kabul etmektedir. Aynı işlemin farklı kuruluşlarca yerine getirilmesi nedeniyle farklı kanuna tabi tutulması sektör içinde ileride önemli sorunlar yaratabilecektir.

Sektörün 1996-1997 yılları itibariyle faiz, komisyon, vade tutarlarının değişimi Tablo I.2'de verilmiştir.

      



                    TABLO I.2




FACTORING SEKTÖRÜNÜN BAZI GÖSTERGELERİ
	Yüzde
	1996
	1997

	Ağırlıklı Ortalama Yıllık Faiz Oranı 
	  92
	  97

	Ağırlıklı Ortalama Kom.Oranı 
	   2
	   1

	Ortalama Vade (Gün)
	 50
	 49

	Ortalama Peşin Ödeme Oranı 
	 85
	 85


 Kaynak: Hazine Müsteşarlığı
1994 yılındaki ekonomik gelişmelerden etkilenen sektörde, 1997 yılında ağırlıklı ortalama faiz oranı yüzde 97, ortalama vade 49 gün, peşin ödeme oranı ise yüzde 85 olarak gerçekleşmiştir. Buna bağlı olarak sektörün net satışlarının hacmi, 1996 yılında 23.3 trilyon TL, 1997 yılında 54.6 trilyon TL olmuştur.

İnceleme konusu factoring sektöründe 1995-1997 yıllarında faaliyeti bulunan 47 firma  esas alınarak analiz yapılmıştır. 

Sektördeki firmaların hepsi hukuki zorunluk gereği anonim şirket şeklinde örgütlenmiştir.

A- NET SATIŞ KRİTERİNE GÖRE 

SEKTÖRÜN GÖSTERGELERİ

Net satış kriteri esas alınarak BACH tarafından belirlenen ölçek büyüklük-lerine göre sektörün, istihdam, net satışlar, aktif toplamı ve öz kaynak değerleri Tablo I.3'de verilmiştir.






      TABLO I.3



     NET SATIŞ KRİTERİNE GÖRE SEKTÖRÜN GÖSTERGELERİ






           (1997)

	ÖLÇEK ARALIĞI
	Firma
	İstihdam
	Net Satışlar
	Aktif Toplamı
	Öz Kaynak

	Net Satış (NS)

Milyar TL
	Sayısı
	Kişi
	Pay

%
	1997

Milyar TL
	Pay

%
	97/96 

%
	1997

Milyar TL
	Pay

%
	97/96 

%
	1997

Milyar TL
	Pay

%
	97/96 

%

	Küçük Ölçekli Firmalar
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	 ( NS(1,190.8)
	32
	640
	63.8
	11,239.1
	22.5
	91.9
	39,848.9
	22.1
	94.8
	7,973.1
	32.4
	34.6

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Orta Ölçekli Firmalar
	
	
	
	
	
	
	
	
	 
	
	
	 

	(1190.8<NS<6,804.4)
	15
	363
	36.2
	38,783.7
	77.5
	132.9
	140,515.4
	77.9
	141.5
	16,625.8
	67.6
	160.4

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Büyük Ölçekli Firmalar
	
	
	
	
	
	 
	
	
	 
	
	
	 

	(NS(6,804.4)
	0
	0
	0.0
	0.0
	0.0
	-
	0.0
	0.0
	-
	0.0
	0.0
	-

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	TOPLAM 
	47
	1,003
	100.0
	50,022.8
	100.0
	122.2
	180,364.3
	100.0
	129.4
	24,598.9
	100.0
	99.9


Net satış kriterine göre sektörün firmalarının 32'si küçük, 15'i orta ölçek grubunda yer almıştır. Büyük ölçek grubunda factoring firması bulun-mamaktadır. Çalışanların yüzde 64'ünün küçük, yüzde 36'sının ise orta ölçekte yer alan firmalar tarafından istihdam edildiği görülmektedir.

Sektörün 50 trilyon TL'lık net satışlarının yüzde 22'si küçük ölçekli, yüzde 78'i de orta ölçekli firmalar tarafından gerçekleştirilmiştir. Küçük ölçekli firmaların net satışları 1997 yılında yüzde 92, orta ölçekli firmaların net satışları ise yüzde 133 artış göstermiştir.

1997 yılında sektörün 180 trilyon TL'lık aktif toplamı içinde en büyük payı yüzde 78 ile orta ölçekli firmalar alırken, bu firmaların aktiflerindeki artış yüzde 142 olmuştur. Küçük ölçekli firmaların aktif toplamı içindeki payı 1997 yılında yüzde 26'dan yüzde 22'ye gerilemiştir.

Sektörün toplam 24 trilyon TL'lık öz kaynak toplamı içinde küçük ölçekli firmaların payı yüzde 32, orta ölçekli firmaların payı ise yüzde 68'dir. Küçük ölçekli   firmaların   öz  kaynakları  1997 yılında yüzde 35 artış gösterirken, orta ölçekli firmaların öz kaynaklarında yüzde 160'lık bir artış olmuştur.

B- KULLANILAN BANKA KREDİ-LERİ

İncelemeye Alınan Firmaların Kullandığı Krediler 

Katılımcı firmaların incelenen sektör ve diğer faaliyetleri ile ilgili olarak;

a) 55 trilyon TL tutarında nakit kredi kullandıkları ve bu kredinin yüzde 56'sını oluşturan 31 trilyon TL'lık kısmının kısa, yüzde 44'ünü oluşturan 24 trilyon TL'lık kısmının ise uzun vadeli olduğu, 

b) 18 trilyon TL'lık nakit dışı kredi kullandığı,

c) 6 trilyon TL'lık kredilerinin takipte bulunduğu,

d) 1 trilyon TL'lık özel finans kurumlarından leasing amaçlı fon kullandığı

anlaşılmıştır.

II- BİLANÇO YAPISI

A- AKTİF (VARLIK) YAPISI

Factoring firmalarının toplam varlıkları 1996 yılında cari fiyatlarla yüzde 188, sabit fiyatlarla yüzde 60, 1997 yılında cari fiyatlarla yüzde 130, sabit fiyatlarla yüzde 23 artarak 180 trilyon TL'na ulaşmıştır.

Sektörde yer alan firmaların varlık yapısı Grafik II.1'de gösterilmiştir.

GRAFİK II.1

AKTİF (VARLIK) YAPISI

Özel Firmalar








      Özel Firmalar

	Aktif (Varlık) Yapısı %
	1995
	1996
	1997

	Dönen Varlıklar
	89.1
	90.0
	84.8

	Duran Varlıklar
	10.9
	10.0
	15.2


Sektörün kısa vadeli alacakların finansmanına ağırlık vermesi nedeniyle dönen varlıkları, duran varlıklarından daha yüksektir. Dönen varlıklarının varlık toplamı içindeki payı 1996 yılında bir önceki yıla göre fazla bir değişim göstermezken 1997 yılında yaklaşık 5 puan azalmıştır.

Sektörün dönen varlıkları içinde hazır değerlerin payı yıllar itibariyle azalmış olup, 1996 yılında bir önceki yıla göre 8 puan, son yılda 3 puanlık bir azalış olmuştur.

Sektörün nakitlerinin  1996 yılında artan faizlerin yarattığı uygun şartlar nedeniyle, 1997 yılında ise iş hacmini artırmak amacıyla factoring işlemlerinde kullanılan, peşin ödeme oranını düşüren  kısa vadeli ticari alacaklara yöneltildiği anlaşılmaktadır.Bu doğrultuda sektörün ticari alacaklarının dönen varlıklar içindeki payı  1996 yılında yüzde 77'den yüzde 79'a ve 1997 yılında önemli bir artışla yüzde 84'e ulaşmıştır. Menkul kıymetlerin dönen varlıklar içindeki payı ise 1996 yılında yüzde 7'den yüzde 13'e yükselirken, 1997 yılında yüzde 10'a gerilemiştir.

Katılımcı 47 firmanın factoring alacakları 1996 yılında cari fiyatlarla  yüzde 197, sabit fiyatlarla yüzde 65 artarken, 1997 yılında cari fiyatlarla yüzde 131, sabit fiyatlarla yüzde 24 artarak 129 trilyon TL'sına ulaşmıştır.

1995 yılında sektör factoring alacak-larının vadesini bir miktar uzatarak; alacakların tahsilatını hızlandırmaya ve borçlanmasını denetim altına almaya çalışmıştır. 1996 yılında  menkul kıymetlerin getirisinden yararlanırken, 1997 yılında factoring alacaklarını artırarak, menkul kıymetlerini azalt-mıştır.

Sektörün varlık yapısı içinde duran varlıkların payı 1996 yılında yaklaşık 1 puan gerileyerek yüzde 10 olarak gerçekleşirken, 1997 yılında yüzde 15'e yükselmiştir. 1997 yılında duran varlıklarda görülen artış mali duran varlıkların artışından kaynaklanmak-tadır.

Sektörün mali duran varlıkları 1996 yılında bir önceki yıla göre cari fiyatlarla yüzde 200, sabit fiyatlarla yüzde 67 artarken, 1997 yılında yüzde 274 ve sabit fiyatlarla yüzde 101 artmıştır. Duran varlıklar içindeki payı ise 1996 yılında yüzde 76'dan,yüzde 86'ya,1997 yılında yüzde 92'ye yükselmiştir. Duran varlıklar içinde maddi duran varlıkların payı ise 1995 yılında yüzde 10 civarında olup, diğer yıllarda yüzde 8 ve yüzde 4'e gerilemiştir. Sektörün yapısı gereği maddi duran (brüt) varlıkları sınırlı kalmıştır.

B- PASİF (KAYNAK) YAPISI

Sektörde yer alan firmaların kaynak yapısı Grafik II.2'de gösterilmiştir.

GRAFİK II.2

PASİF (KAYNAK) YAPISI







                    Özel Firmalar

	Pasif (Kaynak) Yapısı %
	1995
	1996
	1997

	Yabancı Kaynaklar
	78.3
	84.3
	86.4

	Öz Kaynaklar
	21.7
	15.7
	13.6


Sektörün toplam borçları 1996 yılında cari fiyatlarla yüzde 210, sabit fiyatlarla yüzde 72 artarak 66 trilyon TL'na , 1997 yılında ise cari fiyatlarla yüzde 135, sabit fiyatlarla yüzde 26 artarak 156 trilyon TL'na ulaşmıştır.

Öz kaynakları ise 1996 yılında cari fiyatlarla yüzde 108, sabit fiyatlarla yüzde 16 artarken, 1997 yılındaki artış cari fiyatlarla yüzde 100 ve sabit fiyatlarla yüzde 7 olarak gerçekleşmiştir.

Kaynaklar içinde yabancı kaynakların ağırlıklı olduğu sektörde Hazine Müsteşarlığı'nca yapılan düzenleme ile 1996 yılında 75 milyar TL olan kayıtlı sermaye tabanının 1997 yılında 200 milyar TL'na yükseltilmesi zorunluluğu borç-öz kaynak dengesini öz kaynaklar lehine düzenlemeyi amaçlamıştır. Ancak incelenen dönemde sektörün artan faaliyet hacmine bağlı olarak borç/öz kaynak dengesi tekrar borçlar yönünde değişmiştir. Sermayesinin yüzde 50 sinden fazlasına bir bankanın sahip olduğu firmaların, varlıklarının finans-manında önemli oranda kısa ve uzun vadeli banka kredisi kullanabilme olanağı bulunmuktadır. Bunun sonu-cunda Borç/Pasif (Kaynak) oranı yüzde 80'leri aşmaktadır.

Factoring şirketlerinin yönetmelik gereği öz kaynaklarının 15 katı kadar borçlan-ma sınırı getiren Hazine Müsteşarlığı borç-öz kaynak ilişkisini denetim altında tutmaya çalışmaktadır. Sektördeki firmaların bu kaynağı bulmaları da oldukça zor olmakta, bankacılık sistemi ile rekabette zorlanmaktadır.

Sektörün öz kaynaklarına ödenmiş sermaye yoluyla 1996 yılında 7 trilyon TL'lık , 1997 yılında 6 trilyonluk TL'lık fon girişi olmasına karşın; net hizmet satışlarındaki artış, sektörün ticari alacaklarını artırmış, varlıkların finans-manında öz kaynakların payı sınırlı kalmıştır. 

1- Borç Yapısı
Sektörün borç yapısı içinde kısa vadeli yabancı kaynakların payı azalarak, 1997 yılında yüzde 60'a ,uzun vadeli borçların payı ise yükselerek yüzde 40'a ulaşmıştır.

Sektörün kaynakları içinde kısa vadeli yabancı kaynaklarının payı 1996 yılında yüzde 54'e yükselirken 1997 yılında yüzde 52'ye gerilemiştir. Kısa vadeli yabancı kaynaklar içinde banka kredilerinin payı 1996 yılında yüzde 66'ya yükselirken ;1997 yılında yüzde 61'e gerilemiştir.Ticari borçların payı ise 1995-1996 yıllarında değişmeyip yüzde 26 düzeyinde kalırken,1997 yılında yüzde 27'ye yükselmiştir. Diğer borç-ların payı 1997 yılında yüzde 7'ye, gelecek aylara ait gelir ve giderlerin payının ise yüzde 3.5'e yükseldiği görülmektedir.

Sektördeki firmaların öz kaynak yapısı Tablo II.1'de verilmiştir.

TABLO II.1

BORÇ YAPISI






Özel Firmalar
	Yüzde
	1995
	1996
	1997

	K.V.Yabancı Kaynaklar
	65.0
	63.9
	59.7

	U.V.Yabancı Kaynaklar
	35.0
	36.1
	40.3


Toplam kaynaklar içinde uzun vadeli yabancı kaynakların payı dönem içinde  artarak 1997 yılında yüzde 35'e yükselmiştir.Bu artışın nedeni mali borçlardaki artış olup, 1997 yılında mali borçların uzun vadeli yabancı kaynaklar içindeki payı yüzde  32'ye yükselmiştir.

Sektördeki firmaların önemli bir bölümünün sermayelerinin yüzde 50'den fazlasının bağlı olduğu bankaya ait oluşu ve dış kredi sağlama olanakları, sektörün orta ve uzun vadeli kredi olanaklarını genişleterek sınai sektör ortalamalarının üzerinde gerçekleşmesini sağlamıştır. 1995 yılında uzun vadeli yabancı kaynakların yüzde 86'sını banka kredileri oluştururken, bu oran 1996 ve 1997 yıllarında yüzde 92'ye ulaşmıştır.

2- Öz Kaynak Yapısı 

Sektördeki firmaların öz kaynak yapısı Tablo II.2'de verilmiştir.

TABLO II.2

ÖZ KAYNAK YAPISI






Özel Firmalar

	Yüzde
	1995
	1996
	1997

	Ödenmiş Sermaye
	71.9
	58.0
	52.5

	Değer Artış Fonu
	  8.6
	9.2
	5.0

	Oto Finansman
	19.5
	32.8
	42.5


Sektörün öz kaynakları içinde ödenmiş sermayenin payı yıllar içinde azalırken, yeniden değerlemeden doğan  değer artış fonunun payı 1996 yılında yükselmiş, son yılda ise azalarak yüzde 5’e gerilemiştir. Oto finansmanın payı ise yükselmiştir.

Factoring firmaları, 1997 yılı içinde ödenmiş sermayelerinin 200 milyar TL'na yükseltilmesi zorunluluğu nedeniyle, ödenmiş sermayelerini artırmıştır. 1997 yılında sektöre ödenmiş sermaye ile 6 trilyon TL'lık fon girişi sağlanması ve  ödenmiş sermayedeki cari artışın yüzde 81 olmasına karşın, kâr yedekleri ve kârlardaki hızlı artış oto finansmanın payını yükselterek, ödenmiş sermayenin payını düşürmüştür.

III- GELİR-MALİYET YAPISI 

Sektördeki firmaların gelir-maliyet yapıları Tablo III.1 de gösterilmiştir.

TABLO III.1

GELİR-MALİYET YAPISI 






Özel Firmalar
	Yüzde
	1995
	1996
	1997

	Y.İçi Satışlar/Net Satışlar
	99.8
	98.6
	99.2

	Y.Dışı Satışlar/Net Satışlar
	0.2
	1.4
	0.8

	S.Maliyeti/Net Satışlar
	29.3
	13.2
	14.3

	Brüt Kâr Marjı
	70.7
	86.8
	85.7

	Faal.Giderleri/Net Satışlar
	5.0
	2.0
	4.4

	Faaliyet Kârlılığı
	65.7
	84.7
	81.3

	Diğ. Faal. Gelir/Net Satışlar
	32.3
	32.1
	48.6

	Finansman Gid./Net Satışlar
	52.0
	62.6
	76.1

	V.Ö.Kâr/Net Satışlar
	17.0
	18.8
	19.8


Factoring firmalarının 1996 yılı net satışları cari fiyatlarla yüzde 188 artarken sabit fiyatlarla yüzde 65 artış göstermektedir. 1997 yılında net satışlar cari fiyatlarla yüzde 122, sabit fiyatlarla yüzde 19 civarında artmıştır.

Satış maliyetleri ise incelenen dönemde farklılık göstermekte olup;1995 yılında net satışlar içindeki payı yüzde 29 iken, 1996 yılında yüzde 13'e gerilemiş ve son yılda da yüzde 14'e yükselmiştir. 1995 yılında satışların maliyetinde görülen bu farklılık bazı firmaların finansman ve genel yönetim giderlerini bu yılda satışların maliyeti içinde  inceleme-lerinden kaynaklanmaktadır.

Faaliyet giderlerinin net satışlar içindeki payı 1996 yılında yüzde 5'den yüzde 2'ye gerilerken 1997 yılında yüzde 4'e yükselmiştir.

Factoring firmalarının mali gelirlerinin 1996 yılında bir önceki yıla göre yüzde 186 artışına karşılık; net satışlar içindeki payı çok az bir değişim göstererek yaklaşık yüzde 32 civarında gerçekleşmiştir. 1997 yılında ise cari fiyatlarla yüzde 236 artan mali gelirlerinin net satışlardan daha yüksek bir artış sağlayarak net satışların yüzde 49'una ulaştığı görülmektedir. Buna karşılık sektörün mali giderlerinin de  net satışlar içindeki payı  artarak yüzde 28, son iki yılda da yüzde 36'ya yükselmiştir.

Katılımcı firmaların artan faaliyet hacmine bağlı olarak mali gelir ve giderlerinin net satışlar içindeki payı artmıştır. Faiz gelirleri ve  menkul kıymetlerin getirisinin artması firmaların bilanço  kârlarını artırmıştır.

Sektör faaliyetlerini büyük ölçüde yabancı kaynaklarla finanse ettiğinden finansman giderleri de sürekli artmıştır. 1995 yılında net satışların yüzde 52'si olan finansman giderlerinin payı 1996 yılında yüzde 63'e ve 1997 yılında yüzde 76'ya ulaşmıştır.Factoring firmalarının vergi öncesi kârının net satışlar içindeki payı da yıllar itibariyle artarak yüzde 17, yüzde 19 ve yüzde 20 olmuştur.

IV- ORANLAR  
A- LİKİDİTE ORANLARI
Factoring firmalarının varlıkları  içerisinde dönen varlıkların ve yabancı kaynak kullanımının ağırlıklı olması nedeniyle ''Cari Oran'' diğer sektör-lerden göreli olarak daha yüksek  gerçekleşmiştir. 1996-1997 yıllarında iş hacminin   artışına   bağlı   olarak  dönen varlıkların  artışıyla   birlikte   kısa  vadeli yabancı kaynakların daha hızlı artışı cari oranı  düşürmüştür. 1995 yılında factoring alacaklarının ortalama vadesindeki esneklik ve artan talep bu oranın yüksek oluşunu sağlamıştır.

Stokları bulunmayan ve diğer dönen varlıkları sınırlı olan bu firmaların ''Asit Test Oranı'' cari orana paralellik göstermektedir.

''Net İşletme Sermayesi'' 1996 yılında yüzde 172 artarak; 28 trilyon TL'na,1997 yılında yüzde 115 artarak 60 trilyon TL'sına ulaşmıştır. Sektörün net işletme sermayesi artışının 1997 yılında bir önceki yıla göre gerilediği görül-mektedir. 

''Nakit Oranı'' 1996 yılında yüzde 34'den   yüzde  30'a, 1997  yılında yüzde 19'a gerilemiştir. 1996 yılında hazır değerlerin ve menkul kıymetlerin    kısa vadeli yabancı  kaynaklardan daha az artması bu oranın gerilemesine neden olmuştur.

Sektörde yer alan firmaların likidite oranları Grafik IV.1'de gösterilmiştir.

GRAFİK IV.1

LİKİDİTE ORANLARI








     Özel Firmalar

	Likidite Oranları
	1995
	1996
	1997

	Cari Oran
	174.8
	167.0
	164.3

	Asit Test Oranı
	171.6
	164.4
	161.9

	Nakit Oranı
	34.4
	30.1
	19.0

	K.V.Alac./AktifTop.
	69.8
	71.5
	71.9


Sektörün varlık toplamı içinde kısa vadeli alacaklarının payının artışı ''Kısa Vadeli Alacaklar/Aktif Toplamı Oranı"nı yükseltmiştir.Bir başka deyişle Factoring alacaklarının payının artışı bu oranın yükselmesini  sağlamıştır.

B- FİNANSAL ORANLAR
Factoring firmalarında 1996-1997 yıllarında varlık finansmanında yabancı kaynaklarda görülen artışın, öz kaynakların artışından yüksek olması, ''Öz Kaynak /Yabancı Kaynaklar Toplamı Oranı"nın yıllar itibariyle gerilemesine neden olmuştur. Sektörün karakteristik yapısı gereği varlıklarının büyük bölümünü yabancı kaynaklarla finanse etmesi incelenen dönemde yabancı kaynak gelişimini hızlandır-maktadır.

Factoring firmalarının büyük bir bölümünün sermayesinin yüzde 50'sine bir banka sahiptir. Sektördeki firmalar bu sayede varlıklarının finansmanında önemli oranda kısa ve uzun vadeli banka kredisi kullanabilmektedir.  Bu nedenle ''Banka Kredileri/Yabancı Kaynak Toplamı Oranı'' 1996 yılında bir önceki yıla göre artmıştır.1997 yılında ise bir önceki yıla göre bir miktar  gerilemiştir. Diğer taraftan ''Banka Kredileri/Aktif Toplamı Oranı'' da yıllar itibariyle artmıştır.


Sektörde yer alan firmaların finansal 

oranları Grafik IV.2'de gösterilmiştir.

GRAFİK IV.2

FİNANSAL ORANLAR








     Özel Firmalar

	Finansal Oranlar
	1995
	1996
	1997

	Öz Kaynak/Yab. Kaynak 
	27.6
	18.6
	15.8

	Banka Kr./Yab. Kaynak 
	70.6
	72.8
	72.5

	Öz Kaynak/Aktif Toplamı
	21.7
	15.7
	13.6

	Banka Kre./Aktif Toplamı
	55.3
	61.4
	62.6


''Öz Kaynak /Aktif Toplamı Oranı'' incelenen dönemde öz kaynakların payının yıllar itibariyla azalması nedeniyle gerilemiştir. Ödenmiş sermayenin öz kaynaklara katkısının yıllar içinde sınırlı kalması varlık finansmanında öz kaynakların gerileme-sine neden olmuştur. Diğer taraftan 1996 yılında öz kaynakların cari fiyatlarla yüzde 108 artmasına karşılık factoring alacaklarının yüzde 197 artışı, 1997 yılında ise öz kaynakların yüzde 100,factoring alacaklarının yüzde 131 artışı bu oranı düşürmüştür.

C- DEVİR HIZLARI

Sektörde yer alan firmaların devir hızları Grafik IV.3'de gösterilmiştir.

GRAFİK IV.3

DEVİR HIZLARI








     Özel Firmalar

	Devir Hızları
	1995
	1996
	1997

	Alacak Devir Hızı
	0.4
	0.4
	0.4

	Öz Kaynak Devir Hızı
	1.3
	1.8
	2.0

	Aktif Devir Hızı
	0.3
	0.3
	0.3

	Çalışma Serm.Devir H.
	0.3
	0.3
	0.3


Sektördeki firmaların alacak devir hızı incelenen dönemde değişmemiştir. Alacakların vadesinin uzamasına bağlı olarak 1996 yılında net factoring alacaklarında görülen yüzde 197'lik, 1997 yılında ise yüzde 131'lik artışının net satışların artışı ile paralel gelişmesi  ''Alacakların Devir Hızı'nı yıllar itibariyle değiştirmemiştir.

1995-1997 yıllarında, net factoring gelirlerinin öz kaynaklardan daha fazla artmasına bağlı olarak ''Öz Kaynak Devir Hızı'' yükselmiştir. ''Aktif Devir Hızının'' incelenen dönemde değiş-memiş olması, sektörün varlıklarındaki artış ile net satışlardaki artışın yaklaşık aynı oranda artmasındandır.

Factoring firmalarının 1995 yılından sonra işletme sermayelerinin artmasıyla birlikte net satışlar içindeki devri yavaşladığından incelenen diğer yıllarda da ''Çalışma Sermayesi Devir Hızı'' değişmeyerek sabit kalmıştır.

Factoring firmalarının 1996 yılında ağırlıklı ortalama faiz oranlarını düşürmeleri, factoring alacaklarının ortalama vadesini kısaltmaları, ortalama peşin ödeme oranlarını yükseltmeleri, kaynakları  içinde  kısa   vadeli   yabancı 

kaynakları azaltmaları; varlık finans-manında borçlanmanın azalışı varlık artışını yavaşlatmıştır. 1997 yılında ise sektörün factoring gelirlerinin ve net hizmet satışının artış hızı  önceki yıla göre azalmış, varlıklardaki artış hızı da yavaşlamıştır. Bu gelişmeler sonucunda anılan yıllarda devir hızları değiş-memiştir.    

D- KÂRLILIK ORANLARI
Sektörde yer alan firmaların kâr ve zarar durumları Tablo IV.'de verilmiştir.

  TABLO IV.1

FİRMALARIN KÂR VE ZARAR DURUMLARINA GÖRE DAĞILIMI

1997

	
	
	1995
	
	
	1996
	
	
	1997
	

	
	Firma 
	Toplam
	Firma 
	Toplam
	Firma 
	Toplam

	
	Sayısı
	Yüzde
	Milyar TL
	Sayısı
	Yüzde
	Milyar TL
	Sayısı
	Yüzde
	Milyar TL

	
	“
	
	
	
	
	
	
	
	

	Kâr
	40
	85.1 
	1,016.0 
	44
	93.6 
	3,468.7 
	38
	80.8 
	10,925.8 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Zarar
	3
	6.4 
	(15.6)
	3
	6.4 
	(5.3)
	9
	19.12 
	(2,229.4)

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Kâr / Zarar 
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	Oluşmamış
	4
	8.5 
	0.0 
	0
	0.0 
	0.0 
	0
	0.0 
	0.0 

	
	
	
	
	
	
	
	
	
	

	TOPLAM
	47
	100.0 
	1,000.4 
	47
	100.0 
	3,463.4 
	47
	100.0 
	8,696.4 


Tablo IV.1'de de görüleceği gibi 1996 yılında kârlı firma sayısında artış,1997 yılında ise düşüş gerçekleşmiştir.

Zarar eden firma sayısı ise 1995-1996 yıllarında aynı iken, 1997 yılında bu sayı 9'a yükselmiştir.Sektörün incelenen yıllarda kârları artarken, zararları 1996 yılında azalış,1997 yılında ise önemli bir artış  göstermiştir. Aynı  yılda  kâr  eden firmaların kârları toplamı 10.9 trilyon TL'sına ulaşırken, zarar eden firmaların zararları toplamı 2.2 trilyon TL'sına yükselmiştir.

Sektörde yer alan firmaların kârlılık oranları Grafik IV.4'de gösterilmiştir.

Sektörde yer alan firmaların öz kaynak kârlılığını gösteren ''Net Kâr/Öz Kaynak  Oranı ''nın payı yıllar itiba-riyle artmıştır. Öz Kaynaklar 1996 yılında sabit fiyatlarla yüzde 16 artarken, net kârın yüzde 99 gibi yüksek düzeyde artışı bu oranı artırmıştır. Firmaların 1995 yılında ödenmiş sermaye yoluyla yaptıkları fon girişi  ödenmiş sermayenin öz kaynaklar içindeki payının aynı yılda yüzde 72 olmasını sağlarken,diğer yıllarda bu oran giderek düşmüştür. 1997 yılında ise net kârın sabit fiyatlarla yüzde 34 artışı yanında, öz kaynak artışının yüzde 7 olması oranın 1996 yılına göre 7.2 puan artışını sağlamıştır.

''Net Kâr/Aktif Toplamı Oranı'' yıllar itibariyle artış göstermiştir.Sektörün varlıkları sabit fiyatlarla 1996 yılında yüzde 60, 1997 yılında yüzde 23 artmıştır. Net kârın da aynı dönemde sabit fiyatlarla yüzde 99 ve yüzde 34 artışı sektörün aktif kârlılığının artmasını sağlamıştır.

''Faiz ve Vergi Öncesi Kâr/Pasif Toplamı Oranı'' Ekonomik rantabilite 
olarak da adlandırılan bu oran  1995 yılında yüzde 20 iken, son 2 yılda artarak yüzde 23 ve yüzde 27'ye yükselmiştir.

GRAFİK IV.4

KÂRLILIK ORANLARI








     Özel Firmalar

	Kârlılık Oranları
	1995
	1996
	1997

	F.V.Ö.K./  Pasif Toplamı
	19.7
	23.3
	26.6

	Net Kâr / Öz Kaynaklar
	16.9
	28.1
	35.4

	Net Kâr / Aktif Toplamı
	3.7
	4.4
	4.8


İnceleme yılları itibariyle yüzde 133, yüzde 130 ve yüzde 126 olan ''Faiz ve Vergi Öncesi Kâr/Faiz Giderleri Oranı'' sektördeki firmaların faiz yükünü karşılama gücünün azaldığını göstermektedir. 1996 ve 1997 yılında borçlanmanın artmasıyla bu oranın giderek gerilediği görülmektedir. Genel olarak oranın düşük olması finansman maliyetlerinin yüksek  olduğunu  göstermektedir. Vergi öncesi kâr ile finansman giderlerindeki artışın,   kaynakların   artış   hızından   az olması da bu oranı düşürmüştür. Nitekim faiz giderlerinin net satışlar içindeki payı da yıllar itibariyle artarak 1996 yılında yüzde 52'den ,yüzde 63'e,1997 yılında yüzde 76'ya ulaşmıştır. 1997 yılında hizmet satışlarının sabit fiyatlarla yüzde 19 artışına karşın faiz giderlerinin yüzde 44 oranında artışı faiz giderlerinin net satışlar içindeki payını yükseltmiştir. Sektörün hizmet üretiminde önemli payı olan finansman giderlerinin  net satışlar içindeki  payının yüksek oluşu sektörün kendine özgü finans yapısından ileri gelmektedir.

V- FON AKIMI
Factoring sektörünün 1997 yılında sağladıkları kaynaklar ve bu kaynakların kullanım yerleri Grafik V.1'de gösteril-miştir.

GRAFİK V.1

FON AKIMI

(01.01.1997/31.12.1997)
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