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"Leasing " endiistriyel ekipman, araglar ve yatinm
mallarinan (makinalar, teknik tesisat, tasitlar v.s.)
iireticiler ya da kelimenin daha dar anlamiyla (fi-
nansal " leasing " de), ana girket olarak hareket
eden vzel " leasing " firmalan tarafindan (genellik-
le daha uzun siirelerle) kiralanmasidir. " Leasing ",
 yatinm etkinli§inin (kapital harcamasimun) orta ve
uzun vadeli finansmanina izin verir ve likiditenin
korunmasina yardime: olur.

" Factoring ", "factor " ya da " factoring " firmasinin
(cok kez bankamin kolu) miisterilerinin ticaret
borglariny satin aldifr ve bunlart kendi namina top-
ladig bir tiir sahig finansmandir. Satin alinan ala-
caklar, satinalma fiyatr borglarin asil degerlerinin
belirli bir yiizdesi (¢ok kez yaklastk %80) olmak ve
bir kez bor¢ tahsil edildikten sonra kalan boliimiin
miigteriye bir hizmet iicret cikarildiktan sonra geri
ddenmek tizere 30 - 180 giin igindir. "Factor” ta-
rafindan ddenen satinalma fiyat, miigteriye, kredi-
nin kullantmina bagh olarak iizerine finansman
iicreti eklenen bir " factor” iicreti cikarilarak
miigteriye borglandirilir.

" Forfaiting ." bir uluslararas1 ticaret etkinligi ile il-
gili orta vadeli isme yazilt senetlerin ya da
policelerin kirdirilmast igidir. Normal olarak son
ddeme siiresi bes yila varan bir seri senet ya da
police vardir. Geri ddemeler alti ayliktir ve
kirdirma sabit bir oranda yapihr. Ashnda islem
orta vadeli ihracat " factoring " idir; su farkla ki
"factoring " bazen, efer digalimci ddemeyi yerine ge-
tiremezse sorumlulufu devam eden digsatimciya
"factor” un viicii hakki temelinde yapihir, buna
karsin "forfaiting " ricii hakk: olmaksizin yapilir.
Dolayistyla “ferfaiting” iginin ¢ogu ithalatgimin
ddemesini gilvenceye alan bir banka ya da devlet #i-
carel acentasinca bir "aval" aracihifiyla gavanti
edilen islemlerle yapihir. S6z konusu mallar genel-
likle ddemenin wyillar boyunca yamldigt yatirim
mallaridir.
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LEASING, FACTORING, FORFAITING AND
COUNTERTRADE

Leasing is the renting out (usually for longer terms) of
industrial equipments, facilities and capital goods
(machines, technical installations, vehicles, etc) by
the manufacturer or-in the case of leasing in the nar-
rower sense of the word (financial leasing) by special
leasing companies acting as principal. Leasing af-
fords medium-to long-term financing of investement
(capital spending) activity and helps to preserve li-
quidity.

Factoring is a form of sales financing which the fac-
tor or factoring company (often the subsidiary of a
bank) purchases the trade debts of its clients and col-
lects them on its own behalf. The claims purchased
are usually for 30-180 days with the purchase price
being a certain percentage (often about %80) of the
face value of the debts, with the balance remaining
returned to the client after deduction of a service
charge once the dept is collected. The purchase price
paid by the factor is credited to the client after de-
duction of the factor fee, to which are added the finan-
cing fees depending on the utilisation of the credit.
Forfaiting is the business of discounting medium-term
promissory notes or drefts related to an international
trade transaction. Normally there is a series of notes
or drafts with the final maturity up to five years.
Repayments are semi-annual and discounting is at a
fixed rate. Effectively the business is mediumterm
export factoring with the difference that factoring is
sometimes done on the basis that factor has recourse
to the exporter, who therefore remains liable if the
importer fails to pay, while forfaiting is without re-
course. Most forfaiting business is therefore done on

transactions guaranteed by a bank or state-trading
agency usually through an aval, ensuring that the

importer pays. The goods involved are usually capi-
tal goods, where payment is made over several years.
Countre-trade is an arrengment where are exporter

agrees to accept part-payment in goods from the buy-

er's country in lieu of cash. He will be invalued in
dispasing of the goods himself or via a firm speciali-
sed in barter trading and he will also have to obtain
exchange control permission, since normally central,
banks specify that the payments for exports shall be
made in convertible currency. :

1."LEASING"

1.1. Girig #

Unlii Ingiliz Iktisatqis1 Adam Smith'in sermaye
birikiminin kaynaginin iiretim araglarmin
miilkiyetinin olmayip igletilmesinin oldugu tezi
"Leasing"in temelini olugturmaktadir. "Leasing”
isletmelerinin 1950'li yillarda ABD'de geligmeye
bagladigim1 gdriiyoruz. 1950°li yillara kadar
yalnizea biiyiik firmalarin tagima araglanyla
sinirli olan kiralama islemleri, V.S. Leasing
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"Leasing"de esas ihracatgilar1 sayisiz sirketi
arasinda yaratilan uluslararas: iligkilerden yarar-
landirma fikridir. Uygulamada, ihracatgt kendi
iilkesindeki "leasing" girketine bagvurur, kendi satig
projeleri hakkinda dig iilkelerdeki potansiyel
alialann isimleri hakkinda bilgi verir. Yerli "leas-
ing" girketi potansiyel ithalatgilarin {ilkelerindeki
"leasing” girketleriyle temas kurar. Bu "leasing"
girketleri ithalatgilarin yerine mallan ve teghlzatl
‘satmn alir,

"Leasing" islemlerinin yabanci "leasing"
sirketlerine aktarilmasi bir iilkenin ihracatim
arttirmasinin bir diger yoludur.

1.3. "Leasing" Tiirleri

"Leasing" islemleri temelde faaliyet kiralamasi
finansal kiralama ve satig ve geriye kiralama ol-
mak tizere lice aynlabilir.

1.3.1. Faaliyet Kiralamasi

Faaliyet kiralamas:1 kisa siireli bir "leasing"
tiirtidiir. Bu tiir "leasing" isleminin amac kul-
lanucilara bir varligin faydali mriiniin altinda on-
dan yararlanma olanag: saglamaktadir. Faaliyet
kiralamasinda anlagma belli bir siire icin yapilsa
bile dnceden belirlendigi takdirde siiresinden once de
feshedilebilir. Bbylece kirac1 teknolojik agidan
modas1 gecmis makina ve techizat: geriye verme
olanagina kavugmaktadir. Faaliyet kiralamasinda
kiraya veren girket genellikle kiralanan makina ve
techizatin {ireticisi ya da genel dagiticis1 durumun-
dadir. Faaliyet kiralamasinin yaygin olarak kul-
lanildify alanlar arasinda ulagim araglari, iletigim
cihazlar1 TV ve bilgisayar gostenleb:llr
1.3.2. Finansal Kiralama

Finansal kiralama ve techizatin miilkiyet
hakkinin yasal olarak kiraya verende kalmasina
ragmen, ekonomik agidan kiralanan varhk
tizerindeki kontrolii kiraciya devreden ve kiraciyn
varligin fiili sahibi durumuna getiren uzun vadeli
bir "leasing” tiiriidiir.

1.3.4, Diger "Leasing" Tiirleri

"Leasing"le ilgili bir diger simflama dogrudan
"leasing"-dolayll "leasing" ayrimudir. Bu ayrim
daha ¢ok Kita Avrupasi'nda yapilmaktadir.

Dogrudan "leasing"de techizati iireten firma
"leasing" iglemini bizzat yapmakta ve "leasing"
anlagmasinda taraflardan birisini olugturmaktadir.
Bu tiir "leasing"e iiretici ya da saticx "leasing"i de
denilmektedir.

Dolayl1 "leasing"ler finansal "leasing"le aynidir.

"Leasing" giderlerin kargilanmasi agisindan da
briit "leasing" ve net "leasing" olarak ikiye
ayrilmaktadir.

Briit "leasing"de kiraya veren firma, techizatin
tamir, bakim, onarim gibi normal giderleriyle vergi,
resim, harg gibi finansal yiikiimliiliiklerini yerine ge-
tirmekle yiiktimlidir.

Net "leasing"de ise kiralanan techizatin yuka-
nda ad1 gegen yiikiimliiliiklerini kirac1 yerine getir-
mektedir.

"Leasing"le ilgili bir gruplandirma da yurtici
"leasing” ve uluslararasi "leasmg seklinde
yapilabilir. -

Belli bir iilkenin simrlarn iginde yer alan tarafla-
ra iligkin "leasing" iglemlerine yurtici "leasing”
iglemleri denir. Kiraya verenle kiracinin ayr
iilkelerde bulunmasi durumunda ise uluslararas:
"leasing" iglemi ortaya g¢ikar.

Uluslararast "leasing” anlagmalarinin bir turunu
de gapraz sinir "leasing"i olugturur. Bu tiir "leasing"
bir vergi avantajinin kiraya verenle kiract arasinda
boliigiilmesini saglamaktadir. Bir de Ingiltere'de uy-
gulanan ters yonlii ¢ift "leasing” vardir. Ornegin bir
Ingiliz firmasinin ABD'deki bir firmaya bir
techizat kiralamasi ve ABD girketinin aym
techizat Ingiliz firmasmna geri kiralamasi bir ters
yonlii cift "leasing"dir. Bir diger finansal kiralama
tiirii de kaldiragh kiralamadir. Ozellikle biiyiik ser-
maye harcamalanm gerektiren projelerde, kiraci,
kiralayacag: techizati satin alabilmek igin gerekli
fonun biiyiik bir kismum bir kredi kurumundan
saglamaktadir.

1.4. "Leasing"in Sagladig1 Avanta]lar ve Maliyeti
1.4.1. "Leasing"in Avantajlar:

"Leasing" firmalara ve ihracatgilara kolayliklar
saglamaktadir.

-"Leasing" yeni yatirimlar icin finansman olanak-
larim1 arttirmakta ve finansman mallyetlm azalt-
maktadir.

-Sermaye yetersizligi ceken iilkelerin bu sorununu
¢bzmektedir,

-Sik1 para politikas: izlenen dénemlerde, bu poli-
tikalarin yatirimlar ve igsizlik iizerindeki olumsuz
etkilerini azaltmaktadir.

-Orta ve kiigiik firmalarin finansman olanaklarm
arttirmaktadir.

-Uzun siireli "leasing" anlasmalarmda, maliyet- -
ler dnceden belirlendiginden saghkh biit¢e yapa- .

bilme olanag: saglamaktadir ve {ilkedeki iktisat
politikas: degisikliklerinden firmamn etkilenme-
mesini saglamaktadir.

-Firmalar biiytik fonlara gereksinme duymaksizin
teknolojik geligmelere ayak uydurma sansina sahip
olmaktadir.

-Kira 6demeleri kiracinin ddeme giiciine gore
diizenlendigi icin, flrmaya bir nakit akimu avantaji
saglamaktadir.

-Ithalatginin mallarin karsihigim 6demek igin '

onemli bir meblag duraganlagtirmaktan kurtul-
masin saglar.
-Bir iilkeye dis borglanmaya gerek kalmadan fi-
nansman saglama olanag verir.
-"Leasing" iiretici firmalarin mallarin
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lariyla alacaklar ihracatginin miilkiyetinden
gikarak "factoring" sirketine gegmektedir.

Uluslararast "factoring"in igleyisi Sekil 5'de
gosterilmigtir.

~

Onay 2 Y
e urt ici
Ihracatg Alacalé:::;hnm Factoring
4 """'""""—? Firmast
e
3 Odeme 6
Siparig 6deme
: Mallar Fatura
1 : 7
Bilgi Verme 8 Mubhabir
ithalatg . Factoring
9 —Odeme Firmas1
Sekil 5.

Sekil 4 ve 5'den de goriilecegi iizere yurtigi ve ulus-
lararasi "factoring" arasinda igleyis bakimindan
fark yoktur. Bununla birlikte uluslararas: "factor-
ing" sirketleri daha genig bir gube ve temsilcilik
agma gereksinim duyarlar. Ticari riskin minimizas-
yonu igin ithalatginin iilkesindeki muhabir "fac-
for"iin secimine dzen gosterilmesi gerekir. Goniimiizde
tiimiiyle kendisine bagh kuruluglarla ¢aligan en tinlii
"factoring" sirketi "First National Bank of Bos-
ton"un igtiraki olan "International Factors Gro-
up"tur. Merkezi Amsterdam'da olan "Factors Chain
International” da diger bir iinlii "facfor" kurulugudur.
2.3, Baglica "Factoring” Tiirleri

"Factoring"le ilgili olarak gesitli uygulamalara
rastlanmaktadir. Bu uygulamalan acgik-gizli (dis-
closed-undisclosed), geleneksel-goriiniigte (eld-Line,
recours), vadeli-iskontolu (maturity discounting)
seklinde isimlendirmek miimkiindiir.

Acik "factoring"de satict kendi adina diizenledigi
faturada alacagmmm muhatabinin "factor” sirketi
oldugunu vurgular. Bu durumda alicinin 6deme yap-
mamasi durumunda risk kismen ya da tamamiyle
“factor" tarafindan tistlenilebilecegi gibi; "factor”
riskin bir kisminin satiaa tarafindan da
ustlenilmesini isteyebilir.

Gizli "factoring” de sahg defterini “factor" tutar.
"Factor" riskin timiinii listlenmez ve iglemleri satici
adina yiiriitiir.

Uygulamada en ¢ok rastlanan geleneksel "factor-
ing" de bor¢lunun fatura tutarlarim ddememesi duru-
munda risk tiimiiyle "factor" kurulugca iistlenilir.
"Factor" riski ve ugrayabilecegi olas1 zarar1 minu-
muma indirmek igin siki piyasa aragtirmalarn yap-
mak zorundadir. lslemler uluslararasi alanda
yapilmaktaysa “factor”, ithalatgimin iilkesindeki
bir “factor" kurulugundan kontr-garanti elde etmek
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ister.

Vadeli "factoring™ de satict "factor"den kredili
satiglarinin ortalama vadesi fizerinden ay son-
larinda toplu tahsilat yapar. Iskontolu “factoring"
ise, saticiya heniiz faturanin vadesi gelmeden para
saglama olanag vermektedir.

"Factor" kurulug bir yonden sagladif hizmetler-
den dolayr komisyon geliri elde eder 6te yandan da

vadesinden once gekilen paralardan iskonto geliri

elde eder. Uluslararas: finansal piyasalarda yillik
faiz oran1 ABD'de uygulanan "prime-rate”e bagh
olarak degigir.

2.4, "Factoring"in Sagladigi Avantajlar ve Maliyeti

"Factoring" genellikle tiiketim mali ve hafif
techizat satan ya da ihrag eden firmalara yonelik bir
finansman aracidir. Bu tiir mallarnin pekgok alicisi
vardir. Satic1 ya da ihracatq1 bdyle bir finansman
aracina bagvurmakla su avantajlar elde eder.

-"Factoring" firmalarin kaynak yonetimini basit-
lestirir. :

"Factoring" hizmetinden yararlanan firmanin,
kredili satig hadlerinin vadelerinde 6denip 6denme-
yecegi endisesi olmaz.

Gecikmig alacaklarin izlenmesi ve giinliik nakit
giriginin nakit gikigim kargilayamamas: gibi sorunu
olmaz.

Uretimin arttinlmasi, yeni pazarlarin
aragtirlmas: gibi konularla ugragmas: kolaylagir.

Ayrica "factor" firma, yaygin dig iilke
baglantilar1 aracihifiyla ihracatgilara yeni pazar
olanaklari konusunda danigmanhk yapabilir.

-"Factoring", firmalarin alacaklarini tahsil ede-
meme riskiyle kargilagmasina engel olur.

Giinlimiizde ahsveriglerin temel unsuru olan kredi-
li satis islemlerinde en 6nemli nokta kredi agilacak
alict ya da ithalatgilarin isabetli olarak saptan-
masidir. Ozellikle kiigiik firmalara agilan kredile-
rin izlenmesi, vadelerinde tahsili, saticilar ve ihra-
catcilar icin son derece dnem arzetmektedir. Igte
"factor" firma, kredili satig bedellerinin tahsil edi-
lememesi halinde dogacak tiim zaran
iistlenmektedir.

-"Factoring" alacaklarin muhasebe kayitlarinin
tutulmasinin ve yonetiminin neden olabilecegi prob-
lemleri ortadan kaldirir.

Kredili satislarin muhasebélegtirilmesi igini
"factor” iistlendigi icin, satic1 firma ya da ihracatgl
kendisinden kredili mal alan bir miigterisi i¢in ayn
bir hesap agma ve bu gekilde agiimug gok sayida he-
sabin izlenmesi yiikiinden kurtulmaktadr.

-"Factoring" sahca ve ihracatqilarin alacak ka-

lemlerini azaltarak sirket bilangosunun sunumunu
gliclendirir.

Kugkusuz “factor" firmalarin saticilara ve ihra-
catcilara sagladifi bu’ avantajlanin bir maliyeti
vardir ve bu maliyet oldukga da yiiksektir. "Factor-
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-Ithalatginin ihracatgiya veridigi senet ya da
poligeler "forfaiter"ce vadelerine gbre belirlenen
oranda iskonto edildikten sonra ihracatciya nakit
olarak ddenmektetir. Iskonto oranlar genellikle
euro-para piyasasinda gegerli faiz oranlarina gore
yapilmaktadir.

-"Forfaiting" de en yaygin 6deme araglari bono-
senet ve poligelerdir.

-"Forfaiting" yapan firma alacaklarimin
tdenmemesi riskine karg1 bir bankanin giivencesini
isteyebilir.Boylece "forfaiter" aynca sahip oldugu
tdeme araglarim ikincil piyasada pazarlanmasim
kolaylagtirmaktadir.

-Mali giici zayif olan ihracatgilar "forfaiter"den
finansman olanag: saglayabilirler. Thracat fiyat-
larinin saptanmasinda bu durum da gdz éniinde tutu-
lur.

3.3.2. "Forfaiting"in Teknik Ozellikleri
3.3.2.1. Maliyet

"Forfaiting" masraflari su sekilde siniflan-
dirilabilir.

-Ticari riskin kargilanmasi ozellikle banka avah
ya da giivencesi saglama durumundaki ithalatgt igin
onemlidir. Thracatq igin herhangi bir maliyet unsu-
ru soz konusu degildir.

-Ulke riski cercevesinde politik riske ve transfer
zorluklanyla ilgili olarak %0.5'le %3.5 arasinda
degigen bir bedelin ihracatq tarafindan ddenmesi
gerekir.

-Fon maliyeti gergevesinde para kullammu ve faiz
riskinin kargilanmasinda euro-piyasa faiz oranlan
gbz dniine alirur.
3.3.2.2. "Forfaiting"in Saglamasi Zorunlu Bilgiler

-Para birimi, tutar1 ve finansman siiresi-lhracatgi
iilke-Ithalatgian adi ve iilkesi

-Garanti veren bankanin ad1 ve {ilkesi

-"Forfaiting"e konu olan alacagin hangi ddeme
araciyla 6denecegi (Senet, Bono, Police)

-Bankaca verilen giivencenin cinsi (aval, garanti
vs.)

-Ihrac edilen malin cinsi

-Ihra¢ edilen mallarin teslim tarihi

-Anlagma ve mallarn teslimiyle ilgili belgelerin
teslim tarihi

-Gerekli yetki ve lisans belgeleri
- -Odeme yeri
3.4. "Forfaiting"le "Factoring" Arasindaki Fark

"Forfaiting" ve “factoring"” birbirine benzer
iglemlerdir. Her ikisinde de alacak hakkmnin satigi
veya bu hakkin satin ahnmasi sézkonusudur. Her iki
islemde de "factor" ve “forfaiter" belirli gu fonk-
siyonlar1 yerine getirmektedir: 1- Kredili mal
alanin (digalimcinin) kredi degerliligini belirleme
2- Kaynak (finansman) saglama, 3- Risk
iistlenme...Bununla birlikte iki iglem arasinda baz
farklar sdzkonusudur. “Factoring" daha gok 90-180
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giin vadeli ticari senetlerle sinirh oldugu halde,
"forfaiting” de vade 5-7 yila kadar uzayabilmekte-
dir. Ayrica "factoring" igleminde bir kalinti risk,
ihracatq tlizerinde kalmakta, "factor" kurumlan ge-
nellikle alacagin %80'inin tahsil edilmeme riskini
istlenmektedir. Bunun yamsira “factoring"”
islemlerinde dig ticaretten dogan bazi risklerin de
ihracatg1 (alacak hakkini satan) {izerinde kaldig
goriilmektedir. "Factoring” de ikinci bir ahm-satim
iglemi olmamasina kargihk “forfaiting"de ticari se-
netlere ikinci bir alim-satim iglemi uygulanmasi
miimkiindiir. Bu gekilde “forfaiting" bir kredi iglemi
olmasinin Stesinde "forfaiter"in menkul kiymetler
portfdyiinde yer alan bir finansal varhiktr.
4KARSI TICARET

4.1. Girig

Karg: ticaret ya da mali takas finans alaninda
yeni kegfedilmis bir teknik degildir. Mazisi cok es-
kilere dayanuir. Ancak 1958'de diinyanin belli bagh
paralaninin konvertibilitelerine kavugmalan sonucu
ortaya ¢ikan genig finansal kolayhklar kargisinda.
karsi ticaret miktarinda azalmalar olmugtur. Ancak
1981'den beri diinyay: saran resesyon, enerji fiyat-
larinda ortaya ¢ikan ani yiikseligler,yiikselen faiz
oranlan1 ve diinya hammadde fiyatlarinda hasil
olan gerilemelere bagh olarak karg: ticaretin 6nemi
yeniden artnmistir.

Ote yandan son yillarda petrol iireten ilkeler de
ihracat sorunlanyla kargilagmiglardir. Petrol
iiretiminde 6nemli artiglara karsihk petrol tale-
binde hasil olan diigiigler ham petrol ve tiirevlerinin
satigl icin ek cabalan gerektirmektedir. Karg: tica-
rette siire, birag giinden ¢ok uzun bir siireye kadar
yapilabilmektedir.

Kars: ticarette demelerde mal, hizmet ve tekno-
lojinin yanusira kismen konvertibl dévizler ve ulusal
paralar kullanilabilmektedir.

4.2, Kars1 Ticaretin Yapilig Sekilleri
4.2.1. Takas

Tarihte kullanilan en eski ticaret ydntemi olan
takas yaklagik olarak egit degerdeki mal, hizmet
ve teknolojinin para kullarulmaksizin mal, hizmet
ve teknolojiyle degigtirilmesidir. Gilintimiizde iki
yanli (yalin) takas, ii¢ yanli, dért yanh takas
sekilleri stz konusu olabilmektedir.

4.2.2. "Kliring" g

Dért yanh takastaki aym iilke ihracatcl ve itha-
latgilarinin birbirlerini arayip bulma ve tek tek
anlagmalariyla ilgili siirecin yaratti§1 zaman kayb

ve ek maliyetleri ortadan kaldirmak igin araya iki -

iilkenin Merkez Bankalan ya da yetkili bankalan
ya da "kliring" ofisleri girince "kliring" teknigiyle
ahigverig saglanmus olur.
4.2.3. Kargilikl1 Satin Alma (Bagh Islem)

Basit takasin satig ve kargi satig seklinde iki ayn
isleme boliinmesi ve bunlarin birbirlerinden bagimsiz
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nak verir

-Déviz kurlarinin agagiya gekilmesine ya da iilke
parasinin deger kazanmasina yardima olur.

-Baz1 teknoloji transferlerine olanak verir.

-Firmalar igin etkin bir pazarlama aleti olabilir.

.2. Karg1 Ticaretin Maliyeti

-Piyasa ekonomisini yapay olarak bozar

-Islemler uzun siire alir ve karmagiktr.

-Islemler seffafliktan uzaktir

-Karg1 ticaretle iilkeye giren mallar yurt icinde
tiretilen mallarla rekabete girebilir.

-Ulkenin ve firmalarin geleneksel pazarlarim
kaybetmelerine neden olabilir.

-Karg ticaret yoluyla daha kalitesiz ve maliyeti
yiiksek mallar iilkeye girebilir.

-Bu alanda yasal diizenlemelerin yeterli olmamasi
anlasmazhklarin ¢6ziimiinde sorun olugturabilir.
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