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Tirk Faktoring Sektortintin Cok Kriterli
Performans Analizi: CRISUS Tabanli Hibrit Bir
Model

Giilhan Deniz!

Ozet

Tiirk faktoring sektorii, 1980’lerden bu yana bankacilik sistemini tamamlayict
bir unsuru olarak 6nemli bir biiyiime ivmesi kazanmistir. Bu biiyiime dinamigi
ile birlikte sektoriin finansal saglamlig1 ve siirdiirtilebilirligi konusu akademik
ve pratik agidan incelenmesi gereken 6nemli konulardan biri olmustur. Bu
caligmada Tiirk Faktoring sektoriiniin 2015-2024 donemindeki finansal
performansini degerlendirmek amaciyla, sekiz adet degerlendirme kriterinin
verileri elde edilmis ve hibrit bir Cok Kriterli Karar Verme modeli ile analiz
yapilmustir. Tki agamadan olugan analizde ilk olarak CRISUS metoduyla
degerlendirme kriterlerinin 6nem agirliklar1 belirlenmis ve ikinci agamada,
AROMAN, RAM ve MARCOS olmak iizere ii¢ farkli metot kullanilarak
performans siralamalart belirlenmistir. Elde edilen siralama sonuglar: Borda
Sayim yontemi ile birlestirilmistir. Analiz sonuglarina gore; en yiiksek agirliga
sahip kriterler sirasiyla Ozsermaye Karlihigi, Aktif Karliigr ve Takipteki
Alacaklar/Toplam Alacaklar orani olarak tespit edilmistir. OZkaynaklar/
Toplam Aktifler, Miisteri Sayis1 ve Faaliyet Disi Giderler/Gelirler ise orta
diizeyde agirliga sahip kriterler olarak belirlenmistir. En diistik agirliga sahip
kriterler ise Personel Sayisi ve Sube Sayist olarak belirlenmigtir. Bu durum,
sektor degerlendirmelerinde sirketlerin karlilik ve risk yonetimi kapasitelerine
odaklanilmas1  gerektigini ortaya koymustur. Agirlik dagilimi, sektor
dinamiklerine uygun olarak, finansal saglamligin biiyiime gostergelerinden
daha kritik bir rol oynadigini vargulamugtir. Sektoriin 2015-2024 doneminde
finansal performansinin en bagarili oldugu yillar sirastyla; 2023, 2024 ve 2022
yillar1 olarak belirlenmistir. Bagarinin en diigiik oldugu yillar ise sirasiyla;
2015, 2020 ve 2016 yillart olmustur. Caligma, sektor performansinin 2022-
2024 yillar1 arasinda zirveye ulagtigini ortaya koymaktadir. Ozellikle 2023
yil1, sektor tarihinin en basarili yili olmustur.

1 Dr. Ogr. Uycsi, Yozgat Bozok Universitesi, Akdagmadeni Meslek Yiiksekokulu, Finans-
Bankacilik ve Sigortacilik Boliimii, gulhan.deniz@bozok.edu.tr, https://orcid.org/0000-
0002-2212-0033
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1. Girig

Finansal sektorde bankalardan sonra en 6nemli fon saglayicilart olan
faktoring, finansal kiralama ve finansman sirketleri, banka dis1 finansman
kuruluglar1 olarak tanimlanmaktadir. Bu kuruluglar arasinda islem hacmi
ve sirket sayis1 bakimindan en 6nde gelenler faktoring sirketleridir (Parlak
ve Sayilgan, 2029). Uluslararasi ticaretin gelisimiyle birlikte, finansman
kaynagina ihtiyag duyulan alanlarda sinirli kaynaklar agarak etkin bir gekilde
faaliyet gosteren organizasyonlar ortaya ¢ikmig ve finansman teknikleri
evrim gegirmistir. Finansman sirketlerinin yayginlagmasi, uluslararasi ve yerel
kuruluglar tarafindan yonetilen faktoring iglemlerinin ticaretin finansmaninda
kritik bir rol tistlenmesini saglamugtir. Bu siirete, ticaret islemleriyle birlikte
uygulanan finansman teknikleri de biiyiik 5nem kazanmustir (Ozdemir, 2005).
Son yillarda, sirketlerin ticari faaliyetlerini stirdiirebilmesi igin ihtiyag duydugu
dig kaynaklarin saglanmasinda gesitli finansman teknikleri geligtirilmigtir
(Ozbek, 2018). Isletmelerin mal ve hizmet satiglarindan dogan alacak haklarini
“faktor” ad1 verilen finansal kuruluglara satarak kisa vadeli fon saglamalarini
miimkiin kilan faktoring, ticari alacaklarin satilmasi yoluyla fon olugturmayi
amaglayan bir finansman yontemi olarak tanimlanabilir (Bagct ve Esmer, 2016).

Tiirkiye’de faktoring sektorii, 1980’1 yillara kadar uzanmaktadir. Bu
sektor, bankacilarin ve ihracatgilarin bu finansal aract hizla benimsemesiyle
giiniimiizde 6nemli bir ivme kazanmustir. Tiirkiye’de gergeklestirilen ilk
faktoring iglemleri, 1988 yilinda Factor Finans A.S. ve 1990 yilinda Aktif
Finans A.S$.’nin kurulmasiyla baglamustir ( Ozgelik ve Kiigiikgakal, 2019).
Finansal Kurumlar Birligi’nin resmi sitesine gore Haziran 2025 itibari ile
Tiirkiye’de faaliyet gosteren aktif 48 faktoring sirketi bulunmaktadir. Bunlarin
14’1 uluslararasi islem yapan girketlerdir. Sektorde 417 sube ve 4645 galisan
bulunmaktadir (Finansal Kurumlar Birligi, FKB, 2025,https://www.tkb.org.
tr/Sites/1 /upload/files/Faktoring_Sektoru_Ozet Finansal Veriler_2025_06_
(1)-4170.pdf). Tablo 1 ve Grafik 1°de Tiirkiye Faktoring Sektoriiniin Ciro
Geligimi gosterilmistir.
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Tablo 1: Tiivk Faktoving Sektoriiniin Civo Gelisimi (Milyon USD)

Tiirkiye Ciro
Yillar Yurt Ici Yurt Dis1 Toplam
2007 22,470 3,935 26,405
2008 24,447 4,230 28,677
2009 27,110 3,260 30,370
2010 46,919 4,675 51,594
2011 36,350 7,349 43,699
2012 25,678 5,137 30,815
2013 40,839 8,461 49,300
2014 40,912 9,240 50,152
2015 34,339 8,631 42,970
2016 32,087 6,698 38,784
2017 33,800 7,340 41,140
2018 25,678 5,137 30,815
2019 21,060 3411 24,471
2020 20,449 2,825 23,274
2021 15,598 2,440 18,038
2022 22,305 3,383 25,688
2023 27,048 2,441 29,489
2024 34,666 3,007 37,673

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi; bttps://www.fb.ovyg.tr/Sites/1/uplond/files/
Faktoring_Sektornu_Ozet_Finansal_Veriler_2025_03-4180.pdf, E.T: 23.11.2025.

Tablo 1’deki veriler agagidaki grafik tizerinde gosterilmistir.
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Grafik 1: Tiivk Faktoving Sektoriiniin Civo Gelisimi (Milyon USD)

Turkiye Ciro Gelisimi (2007-2024)
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Grafigi inceledigimizde, Tiirk faktoring sektoriiniin 2007 yilinda 26,405
seviyesinden baglayarak 2010 yilinda 51,594 ile tarihi zirvesine ulagtigt
goriilmektedir. Bu siiregte yurt igi cironun 46,919°a yiikselmesi, bityiimenin
temel itici giici olmugtur. Ancak, ciro verileri, sektoriin 2010 yilindaki
zirvesinden sonra (51,594) 2021 yilina kadar genel bir diisiig egilimi
sergiledigini gostermektedir. 2011-2012 yillarinda belirgin bir azalma yasayan
sektor, bu donemde 30,815 seviyesine gerilemistir. 2013-2014 doneminde
kismi bir toparlanma yasansa da, 2015 yilindan itibaren yeniden bir diisiig
trendine girmis ve 2021 yilinda en diisiik seviyesine (18,038) ulagmugtir.
2022 yilindan itibaren baglayan ve 2024 yilina kadar devam eden toparlanma
oldukea dikkat ¢ekicidir. Yurt igi cirolarin seyri, toplam ciroyla benzer bir trend
izlerken, yurt dig1 cironun 2014 yilinda 9,240 ile zirve yaptig1, ardindan ise
genel olarak azaldig1 gozlemlenmektedir. 2023-2024 doneminde yurt dist
ciro, nispeten istikrarli ancak diigiik seviyelerde (sirasiyla 2,441 ve 3,007)
seyretmistir. Bu uzun vadeli diigiisiin arkasinda, Tiirk Liras’'ndaki deger kaybi,
ckonomik belirsizlikler, artan maliyetler ve alternatif finansman kaynaklarina
yonelim gibi yapisal faktorlerin etkili oldugu diigiiniilmektedir. Son ii¢ yilda
gozlemlenen toparlanma ise sektoriin yeniden yapilanma siirecine girdigini
veya ckonomideki genel iyilesmelerden olumlu etkilenmeye bagladigini
gostermektedir.

Bu galismanin temel amaci, Tiirkiye’de faaliyet gosteren faktoring sirketlerinin
performansint kapsamli bir gekilde analiz etmek ve degerlendirmektir.
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Bu hedef dogrultusunda, oncelikle segilen sektore ait finansal ve finansal
olmayan oranlar elde edilmigtir. Sonrasinda ise, CRISUS,AROMAN, RAM
ve MARCOS yontemleri kullanilarak faktoring sektortiniin yillara gore finansal
performanslari siralanmig ve degerlendirilmigtir.

Literatiir incelemesi, bankacilik sektorii ve diger finansal kuruluglar
tizerine bir¢ok finansal performans analizi ¢aligmasinin mevcut oldugunu,
ancak faktoring sektoriine yonelik aragtirmalarin oldukga sinirl kaldigini
gostermektedir. Ozellikle, Cok Kriterli Karar Verme (CKKV) tekniklerinin
kullamildig1 ¢aligmalarin sayisinin az olmasi dikkat ¢ekicidir. Bu baglamda, birden
fazla CKKYV yonteminin entegre bir bigimde kullanilmasi, sirketlerin goreli
performanslarini daha kapsamli ve nesnel bir gekilde siralama ve degerlendirme
imkan1 sunmaktadir. Bu aragtirmanin, mevcut literatiire ii¢ ana katki saglamasi
hedeflenmektedir: Tlk olarak, Tiirkiye’nin faktoring sektoriine yonelik kapsaml
bir performans analizi sunarak literatiirdeki bosluklari doldurmak. Tkinci
olarak, CKKV yontemlerini bir arada kullanarak daha saglam ve biitiinlesik
bir analiz modeli 6nermek. Ugiindi olarak ise, sektor yoneticileri, diizenleyici
kurumlar ve yatirimcilar igin girketlerin giiglii ve zayif yonlerini ortaya koyan
stratejik bir degerlendirme ¢ergevesi sunmaktir.

Bu ¢aligma alt1 boliimden olugmaktadir. Bu boliimii takiben ikinci boliimde
faktoring sektorii ve bu konudaki literatiir incelenmig, tigiincii boliimde
aragtirma yontemi ve dordiincii boliimde veri seti tanitilmugtir. Beginci boliimde
elde edilen bulgular sunulmug ve altinc1 boliimde ise bu bulgular 151g1nda
tartigmalar, sonuglar ve politika 6nerilerine yer verilmigtir.

2. Literatiir Taramasi

Caligmanin bu boliimiinde Tiirkiye’de faktoring sirketlerinin finansal
performanslarini analiz eden galigmalara yer verilmistir.

Ozmerdiyanli (2025) caligmasinda, BIST Finansal Kiralama ve Faktoring
Endeksi’nde yer alan yedi girketin 2020-2024 donemine ait finansal
performanslari, Entropi tabanlt ARAS yontemi ile incelenmigtir. Aragtirmada,
sekiz finansal oran kriter olarak kullanilmistir: Faaliyet Gelirleri/Giderleri,
Diger Faaliyet Gelirleri/Giderleri, Ozkarlilik, Akeif Karhlik, Finansal Kaldirag,
Takipteki Alacaklar, Leasing/Faktoring Alacaklari/Ozkaynak ve Finansman
Giderleri/Borglar. ENTROPI sonuglarina gore, en 6nemli kriterin diger
faaliyet gelirleri/giderleri orant oldugu belirlenmistir. ARAS yontemi ile
yapilan performans siralamasinda, 2020 yilinda Ulusal Faktoring, 2021
yilinda Creditwest Faktoring, 2022-2024 doneminde ise Lider Faktoring en
basarili sirketler olarak 6ne gtkmugtir. Ayrica, 2020 yilinda Lider Faktoring,
2021 yilinda Garanti Faktoring, 2022-2023 yillarinda Creditwest Faktoring
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ve 2024 yilinda Seker Finansal Kiralama ise en diigiik performans gosteren
sirketler arasindadir.

Sahin (2025) ¢aligmasinda, Tiirkiye’deki faktoring sirketlerinin finansal
performansini analiz etmek amaciyla ARDL sinir testi yontemini kullanmigtir.
Caligmada, 01.12.2018-01.08.2024 donemine ait aylik veriler tizerinden
bankacilik sektorii karliligt, TL referans faizi ve enflasyonun faktoring sektorii
karlihig: Gizerindeki etkileri incelenmistir. Analiz sonuglari, bankacilik sektorii
karlihig ile faktoring sektorii karliig arasinda istatistiksel olarak anlamli bir
iligki bulunmadigini gostermektedir. Ayrica, enflasyonun faktoring karlilig
tizerinde negatif bir etki yarattigi, TL referans faiz oraninin ise faktoring
Ozkaynak karlihig1 tizerinde pozitif bir etki olugturdugu tespit edilmistir. Bu
bulgular, faktoring sektoriiniin bankacilik sektoriinden bagimsiz bir finansal
ckosisteme sahip oldugunu ve yiiksek faiz ortamlarinda alternatif bir finansman
kaynag1 olarak 6n plana ¢ikabilecegini ortaya koymaktadir.

Yildirim (2024) galiymasinda, Tiirkiye’deki faktoring sektoriiniin genel
durumu ve sektorde faaliyet gosteren sirketlerin 2021-2022 donemine ait
tinansal performanslari incelenmigtir. Bu galigmada, Cok Kriterli Karar Verme
(CKKYV) teknikleri olarak MAIRCA ve MABAC yontemleri kullanilmugtir.
Analizde, Alt1 finansal kriter esas alinmugtir: Takip Alacak Orani, Toplam
Borg/Toplam Aktif, Ozkaynal< Karhlig, Aktif Karlilig, Faaliyet Geliri/Gideri
Orani ve Faktoring Alacaklari/Ozkaynak Orani. Kriter agirliklari hem Esit
Agirlik hem de CRITIC yontemleri ile belirlenmistir. Analiz sonuglarina gore,
CRITIC yontemiyle 2021 yilinda en yiiksek finansal performansi Sirinoglu
Faktoring elde ederken, onu Tradewing ve Mert Finans takip etmistir. 2022
yilinda ise Mert Finans birinci sirada yer almis, Vakif Faktoring ve Istanbul
Faktoring ilk {igte kendine yer bulmugtur. Esit Agirhk yontemiyle yapilan
analizlerde ise siralamalarda baz1 degisiklikler gozlemlenmistir. Ayrica, banka
baglantis1 olmayan ve gorece kiiglik Olgekli faktoring sirketlerinin finansal
performans agisindan daha bagarili oldugu tespit edilmigtir. Performans
siralamalarinin, kullanilan CKKV yontemine bagh olarak tutarli oldugu,
ancak kriter agirliklandirma yonteminin degistirilmesi durumunda kismen
tarklilik gosterebilecegi goriilmiigtiir.

Bektag (2023) galiymasinda, BIST Finansal Kiralama ve Faktoring
(XFINK) endeksinde yer alan sirketlerin 2020-2021 donemindeki finansal
performanslar1, Entropi, Gri-Entropi ve TOPSIS metotlarindan olugan hibrit
bir CKKV modeli ile degerlendirilmis ve siralanmistir. Caligmaya yedi sirket
dahil edilerek sekiz finansal kriter kullanilmistir. Analiz sonuglarina gore hem
Entropi hem de Gri-Entropi yontemlerine dayanan bulgular, 2020 ve 2021
yillarinda en yiiksek agirliga sahip kriterin Oz Kaynaklar oldugunu gostermistir.
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TOPSIS yontemiyle yapilan performans siralamasinda ise, her iki yilda da en
yiiksek performansi Credit West Faktoring elde etmistir. Tkinci sirada Garanti
Faktoring, tigtincii sirada ise Ulusal Faktoring yer almigtir. Diger dort girketin
siralamalari ise her iki yilda da tutarl bir gekilde alt siralarda kalmistur.

Cakmak (2023) caligmasinda, BIST teki finansal kiralama ve faktoring
sirketlerinin 2018-2022 donemindeki finansal performanslari, oran analizi
yontemi ile sektor ortalamalari ile kargilagtirmali olarak incelenmigtir. Calismada
likidite, karlilik, mali yapa, gelir ve biiyiime oranlar1 kullanilarak yapilan analiz
sonuglar1, BIST te islem goren sirketlerin genel olarak sektor ortalamalarindan
daha yiiksek bir performans sergiledigini, 6zellikle tahsili geciken alacak
yonetimi, sermaye yeterliligi ve gelir-gider verimliligi agisindan olumlu bir
ayrigma gosterdigini ortaya koymusgtur. Ayrica, banka sermayeli sirketlerin
performansinin daha yiiksek oldugu ve her iki sektorde de fon kaynak gesitliligi
ile dijitallesmenin 6nemli geligim alanlar1 oldugu vurgulanmugtir.

Yilmaz (2023) ¢aligmasinda, Tiirkiye’deki finansal kiralama, faktoring ve
finansman sirketlerinin 2006-2020 donemine ait sektorel performanslarini
MABAC yontemiyle analiz etmigtir. Bu galiymada, sermaye yeterliligi, likidite,
aktif karlilik, 6zsermaye karlilig1 ve sektor pay1 olmak iizere beg finansal oran
kriter olarak kullanilmigtir. Analiz sonuglarina gore, incelenen dénemde en
yiiksek performans 2008 yilinda finansal kiralama sektoriinde gozlemlenirken,
en diigiik performans ise ayni yil finansman sektoriinde kaydedilmistir.
Faktoring sektorii, 2006 yilinda en iyi performanst gosterirken, finansman
sektorii igin en bagarili y1l 2020 olarak belirlenmigtir. 2006-2020 donemi
ortalamalari incelendiginde, en yiiksek performansi sergileyen sektor faktoring
olurken, bunu finansal kiralama ve finansman sektorleri takip etmistir. Ayrica,
COVID-19 pandemisi nedeniyle 2020 yilinda her iig sektoriin performansinin
onceki yillara gore diigiik oldugu tespit edilmistir.

Giilcan (2022) ¢aligmasinda, Bist’teki finansal kiralama ve faktoring
sirketlerinin 2016-2020 dénemine ait finansal performanslarini incelemigtir. Bu
caliymada, CKKYV tekniklerinden VIKOR yontemi kullanilarak sekiz finansal
kriter degerlendirilmigtir: Finansal Kaldirag, Takipteki Alacaklar/Varliklar,
Finansal Kiralama/Faktoring Alacaklan/@zkaynaklar, Esas Faaliyet Gelirleri/
Giderleri, Diger Esas Faaliyet Gelirleri/Giderleri, Finansman Giderleri/Yabanci
Kaynaklar, Ozkaynak Karhilig1 ve Varlik Karlihgi. Kriter agirliklari, 6zkaynak
ve varlik karlihg igin %20, diger kriterler igin ise %10 olarak belirlenmistir.
Analiz sonuglarina gore, 2016, 2017, 2018 ve 2019 yillarinda Lider Faktoring
en yiiksek finansal performansi gosterirken, 2020 yilinda Creditwest Faktoring
birinci sirada yer almistir. Finansal kiralama sirketleri arasinda ise QNB Finans
Finansal Kiralama, donemler itibariyla en iyi performansi sergilemistir.
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Uyguntiirk ve Giirkan (2022) ¢aligmalarinda, Tirkiye’deki faktoring
sektoriinlin yapisini analiz etmek i¢in Analitik Hiyerarsi Stireci (AHS)
yontemini kullanmugtir. Aragtirma, sektorde faaliyet gosteren 45 farkl faktoring
sirketinden uzman goriiglerine bagvurarak dort ana kriter altinda toplam 15 alt
kriteri degerlendirmistir. Bu dort ana kriter; sektore giris beklentileri, saglanan
taydalar, sektore girig engelleri ve sektorden ayrilma nedenleridir. Elde edilen
bulgulara gore, sektore giriste en 6nemli beklenti %61,4 ile maksimum kar elde
etme olarak belirlenmistir. Ayrica, saglanan en 6nemli fayda %47.9 ile alacak
garantisi vererek ticari riski azaltma geklinde tespit edilmistir. Sektore girigte
kargilagilan en biiyiik engel %50,8 ile yiiksek sermaye gerekliligi iken, sektdrden
ayrilmanin en temel nedeni %51,9 ile “beklenen karin elde edilememesi”
olarak 6ne ¢tkmugtir. Uzman degerlendirmelerinde ise yiiksek grup konsensiis
oranlar1 (%77,7 - %79,9) gozlemlenmistir.

Alper Ova (2021) ¢alismasinda Tiirkiye’deki faktoring sirketlerinin 2017-
2019 donemindeki finansal performanslarini incelemistir. Bu ¢aligmada
TOPSIS yontemi kullanilarak, takipteki alacaklar ile karlilig1 temsil eden
alt1 finansal oran egit agirhiklandirilmistir. Analiz sonuglarina gore, 2017-
2019 doéneminde sirasiyla 55, 56 ve 54 sirket incelenmig ve en iyi 10 sirket
arasinda kiigiik sirketlerin sayisinin oldukga fazla oldugu, ancak biiyiik girketler
kategorisinde banka sermayeli girketlerin performans ve siralamada istikrarl
bir artig gosterdigi tespit edilmistir. Sonug olarak, kiigtik sirketlerin mevcut
Olgeklerinde bagarili olabildikleri, fakat biiyiime hedeflediklerinde banka ig
birligi ile siirdiiriilebilir bir biiylime saglanabilecegi vurgulanmaktadir.

Gor ve Bilici (2021) galigmasinda, Tiirkiye’deki faktoring sektoriiniin
2008-2020 donemindeki durumunu incelemistir. Bu ¢alismada, sektore ait
istatistiksel veriler, mali tablo kalemleri, karlilik oranlari (Aktif Karliligi - ROA
ve Ozsermaye Karlihgi - ROE) ve finansal saglamlik 6lgiitii olarak Diakomihalis
Z-Skoru kullanilmigtir. Analiz sonuglari, sektor icerisindeki sirket sayisinda
bir azalma olmasina kargin, toplam aktifler, faktoring alacaklar1 ve net donem
kar1 agisindan giiglii bir biiyiime yagandigini gostermektedir. Ayrica, karlilik
oranlarinin dalgalanmalar gostermesine ragmen, 2016 sonrasindaki donemde
genel olarak artig egiliminde oldugu belirlenmigtir.

Parlak ve Sayilgan (2019) galigmasinda ise Tiirkiye’de faaliyet gosteren 57
taktoring girketinin 2013-2017 donemine ait verileri kullanarak, faktoring
sirketlerinin sermaye yapisini (kaldirag orani) etkileyen firma bazindaki
belirleyiciler ile makroekonomik faktorleri incelemeyi ve bulgulari sermaye
yapist teorileri ile test etmeyi amaglamuglardir. Bu ¢alismada panel veri analizi
yontemi kullanilmigtir. Model se¢imi i¢in Hausman testi uygulanmig ve Cift
Yonlii Sabit Etkiler Modeli tercih edilmistir. Bagimh degisken olarak Toplam
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Yabanci Kaynaklar / Ozkaynaklar Orani, bagimsiz degiskenler olarak ise
Aktif Karlihg, Ozkaynak Karhilig:, Firma Biiyiikliigii (Toplam Aktif), Sirket
Yas1, Gecikmeli Bagimli Degisken (T-1 Kaldirag Orani), Faiz Orani, Doviz
Kuru Degisimi, GSYH Biiyiimesi ve Bankacilik Sektorti Aktif Biiytikligi
kullanilmistir. Analiz sonuglari, aktif karliliginin, firma biiyiikliigiiniin ve 6nceki
donem kaldirag oraninin sermaye yapisi iizerinde istatistiksel olarak anlaml
ve porzitif bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur. Diger degiskenlerin
ise anlamli bir etkisi bulunmamaktadr.

Ozgelik ve Kiigitkgakal (2019) caligmalarinda BIST’te islem goren
finansal kiralama ve faktoring sirketlerinin 2009-2016 donemine ait finansal
performanslarint TOPSIS yontemiyle siralamistir. Performans degerlendirmesi
icin Hisse Basina Kar, Aktif Devir Hizi, Kaldira¢ Orani, Aktif’ Karlilik,
Ozsermaye Karlilig1 ve Cari Oran gibi alt: farkli finansal kriter ele ahnmugtir.
Analiz sonuglari, incelenen dénemin genel ortalamasi dikkate alindiginda
en yliksek finansal performansin Creditwest Faktoring ve Garanti Faktoring
tarafindan sergilendigini gostermektedir. En diigiik performansi ise Vakif
Finansal Kiralama ve Is Finansal Kiralama sirketleri ortaya koymustur.

Selimler ve Tag (2019) tarafindan gergeklestirilen ¢aliymada, Tiirkiye’de
faaliyet gosteren finansal kiralama, faktoring ve finansman girketlerinin 2015-
2018 donemindeki kredi yonetim performanslart incelenmistir. Analizde, Cok
Kriterli Karar Verme (CKKYV) tekniklerinden TOPSIS yontemi kullanilmig
ve kredi yOnetim siirecini yansitan 12 finansal oran (krediler/aktif, takipteki
krediler/toplam krediler, karlilik oranlari, kredi ve iglem hacmi artis oranlar
vb.) temel alinmistir. Elde edilen sonuglara gore, en yiiksek kredi yonetim
performansi 2017 yilinda finansman girketleri tarafindan sergilenmigtir.
Ikinci sirada 2017 yihinda faktoring sirketleri, {igiincii sirada ise 2015 yilinda
finansman girketleri yer almistir. 2018 yili ise, her {ig sirket grubu igin en diigiik
performansin gozlemlendigi yil olmustur. Bu donemde finansman sirketleri
son sirada kalirken, faktoring ve finansal kiralama sirketleri sirastyla 11. ve
10. sirada bulunmaktadr.

Giirol (2018) tarafindan yapilan ¢alismada, Tiirkiye’deki finansal kiralama,
faktoring ve finansman sirketleri sektorlerinin 2014-2016 donemindeki
performanslart TOPSIS yontemiyle analiz edilmigtir. Bu ¢aligmada, Net Kar/
Islem Hacmi, NPL, ROE, ROA ve Sirket/Miisteri/Personel Bagina Kér gibi
sekiz farkli finansal oran kullanilmistir. Analiz sonuglari, finansal kiralama
sektortiniin performansinin her iki agirliklandirma yonteminde de istikrarli bir
artig gostererek 2016 yilinda en yiiksek seviyeye ulagtigini ortaya koymustur.
Faktoring sektoriiniin en bagarili yili 2016 olarak belirlenirken, finansman
sirketleri ise en yiiksek performansi 2015 yilinda sergilemistir. Ayrica, 2016
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yilinda faktoring ve finansal kiralama sektorlerindeki performans artiginda,
islem hacmine gore karlilik ile girket, miigteri ve personel bagina karlilik
oranlarinin olumlu bir trend izledigi gozlemlenmistir.

Ozbek (2018) calismasinda ise BIST’te iglem goren yedi faktoring sirketinin
2013-2016 dénemine ait mali yapilari incelenmistir. Bu ¢aligmada biitiinlegik
bir CKKYV yaklagimi benimsenmis; kriter agirhiklarini belirlemek icin SWARA
yontemi, sirketleri siralamak igin ise ARAS, MOORA ve TOPSIS yontemleri
kullanilmigtir. Degerlendirmede, literatiir taramasi sonucunda belirlenen
Faktoring Gelirleri, Faktoring Alacaklari, Takipteki Alacaklar, Ozkaynaklar ve
Net Donem Kar/Zarar1 gibi 12 finansal kriter temel alinmugtir. Analiz sonuglari,
her {i¢ siralama yonteminin tutarli sonuglar verdigini gostermig ve incelenen
donemde genel olarak en yiiksek performans: Yap: Kredi Faktoring ile Garanti
Faktoring’in sergiledigi belirlenmigtir. Bu iki girketi Lider Faktoring takip
etmistir. En diisiik performans ise Stimer Faktoring sirketinde gézlemlenmistir.
Ayrica, performansi olumlu yonde etkileyen kriterler arasinda Faktoring
Gelirleri, Net Kér/Zarar ve Ozkaynaklar yer almakta olup, bu tespit SWARA
yontemi ile gergeklestirilmistir.

Bagci ve Esmer (2016) galismalarinda, Tiirkiye’de Borsa Istanbul’da islem
goren faktoring sirketlerinin 2009-2015 donemine ait finansal performans
analizi gergeklestirilmistir. Caligmada, CKKYV tekniklerinden Promethee
yontemi kullanilmugtir. Degerlendirme kriterleri arasinda Faktoring Alacaklari,
Faktoring Gelirleri, Takipteki Faktoring Alacaklari, Faktoring Bor¢lar1 ve Net
Donem Kari/Zarari yer almigtir. Analiz sonuglarina gore, incelenen dénem
boyunca en yiiksek performansi Lider Faktoring gostermistir. 2015 yili 6zelinde
ise Lider Faktoring ve Credit West Faktoring ilk siray1 paylagirken, Huzur
Faktoring onlari takip etmigtir. Performansi olumlu yonde etkileyen en 6nemli
taktorler arasinda Faktoring Alacaklari, Faktoring Gelirleri ve Net Donem Kar1
yer alirken; olumsuz yonde etkileyen faktorler Takipteki Faktoring Alacaklar:
ve Faktoring Borglar olarak belirlenmistir.

Ece ve Ozdemir (2011) cahigmalarinda IMKB’de islem goren yedi finansal
kiralama ve faktoring sirketinin 2005-2010 donemindeki finansal performansini
incelemistir. Calismada EVA ve TOPSIS performans Olgiitleri kullanilarak, bu
Olgiitlerin hisse senedi piyasa degerindeki yillik degisimle ne 6lgiide paralellik
gosterdigi aragtirilmistir. Analiz sonuglari, EVA ve TOPSIS yontemleriyle elde
edilen performans derecelerinin hisse senedi fiyatlarindaki degisimle uyumlu
oldugunu ortaya koymustur.

Literatiir incelemesi, Ttirkiye’deki faktoring sirketlerinin finansal performans
analizlerinin yapildigini ve CKKYV tekniklerinin kullanildig gesitli ¢aligmalara
isaret etmektedir. Bu ¢alismalarda, genellikle kriter agirliklarini belirlemek
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icin ENTROPI, CRITIC ve SWARA gibi yontemlerden yararlanildig
goriilmektedir. Performans siralamalarinin belirlendigi yontemler arasinda
ise MAIRCA, MABAC, EVA, ARAS, MOORA ve TOPSIS gibi teknikler
yer almaktadir. Cogu caligmada, kriter belirleme ve siralama tespiti igin tek bir
yontem kullanilmistir. Birgok farkli yontemin entegre bir sekilde kullanildig:
bu ¢alisma, literatiirdeki bir boglugu dolduracag: diisiiniilmektedir. Caligmaya
sadece Borsa Istanbul’da islem goren sirketler degil, Tiirkiye’deki aktif biitiin
faktoring sirketler dahil edilmis, analiz doneminin genis tutulmasina ve
degerlendirme kriterlerinin segiminde literatiirden faydalanilmasina 6zen
gosterilmigtir. Bu ¢aligmada, gelistirilmis entegre bir karar modeli (CRISUS-
AROMAN-RAM-MARCOS) uygulanmustir. Analiz siirecinin ilk agamasinda,
CRISUS yontemi ile belirlenen degerlendirme kriterlerinin 6nem agirliklar
belirlenmistir. Tkinci asamada ise iig farkli yontem (AROMAN- RAM-
MARCOS) uygulanarak elde edilen siralama skorlar1, Borda Sayim yontemiyle
birlestirilmigtir. Bu baglamda, ¢aligmanin literatiirde eksik gortilen yontemsel
gesitlilige onemli bir katki saglayacag diigtiniilmektedir.

3. Yontem

Bu boliimde, Tiirk faktoring sektoriiniin finansal performans analizinde
kullanilacak olan karar verme modeli teorik olarak agiklanmigtir. Caligmada
kriter agirliklarint belirlemek i¢in CRISUS yontemi, finansal performans
siralamalarini belirlemek igin ise AROMAN, RAM ve MARCOS yontemleri
kullanilmugtir. Farkli yontemlerden elde edilen siralamalar BORDA Sayim
yontemi le birlestirilerek nihai siralamaya ulagilmigtir.

3.1. CRISUS Yontemi

Bu yontem Adalar ve Isik (2025) tarafindan, karar problemlerinin ¢6ziim
siirecinde, segilen performans olgitlerine yonelik objektit agirlik katsayilarinin
belirlenmesi igin gelistirilmis yeni bir yontemdir. CRISUS yo6nteminin
hesaplama siireci Tablo 2°de gosterilen alti agamadan olugmaktadir (Adalar

ve Isik, 2025; Kose, 2025).



122 | Tiirk Eaktoring Sektiviiniin Cok Kriterli Pevformans Analizi: CRISUS Tabanly Hibrit Bir..

Tablo 2 : CRISUS Yontemi Asamalar:

Asamalar Formiiller iﬁ:mul

X o Xy
1.Karar matrisi X= ' (1)

Xy oo X

X.
_ ij
X = ; faydalr kriterler igin

[ m .o

Zi=lxij (2)
2. Birinci normalize
matrisi %

_1_ ij (3)
Xij =1 m_, faydasiz kriterler igin
Zizlxij
S . X..
3. Ikinci normalize g —_ Y 4
matrisi Y Zm X.. (4)
i=1" U
4. Kareler m
toplaminin pj = 253 (5)
bulunmasi i=1
5. Standart )
sapma degerinin (Gj, ]= 1,2,..., n) (6)
hesaplanmasi
6. Kriter _ 9 jp j
agirhiklarinin Wi=on (7)
bulunmast Z j:lG iP;
3.2. AROMAN Yontemi

AROMAN yontemi, Boskovic vd. (2023) tarafindan gelistirilerek literatiire
kazandirilan yeni bir alternatif siralama yontemidir. Yontemin iglem adimlari
ve agtklamalar1 Tablo 3’te gosterilmistir (Boskovi¢ vd., 2023; Boskovi¢ vd.,

2024; Deniz, 2025a; Kahreman, 2024).
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Tablo 3: AROMAN 7Yontemi Asamalar:

Asamalar Formiiller Formiil
No
Xn o Xp Xin
1. Karar matrisi X=X, Xy - Xy, (8)
_Xml Xm2 an ]
X;; —min (xij)
tij = 3 ; lineer normalizasyon
max (Xij ) —min (Xij)
. 9)
icin
* Xij ; vektor normalizasyon igin (10)
2. Normalize tij = T
edilmig karar matrisi m ( )
; Zi:l X
B\t (11)
o _ Btij + (1 B)tij ; toplam ortalama
ij -
2
normalize matris igin ( = 0.5) olarak hesaplamalara
déhil edilmigtir.
3. Agirhikl R
normalize degerlerin tij =W;; X t;-mm (12)
hesaplanmasi
()
A~ — tA max
1 Zl 1) (13)
4. Agirlikl toplam .
degerlerin tespiti N
L = zt;_(mm) (14)
=1
5. Bagari skorlannin - R = Lix + Ai(l_k); (A =0.5) olarak hesaplamalara (15)

hesaplanmasi
dahil edilmitir.
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3.3. RAM Yontemi

RAM (Root Assessment Method) yontemi Sotoudeh-Anvari (2023)
tarafindan geligtirilen bu yontemde karar alternatiflerinin siralamalarini
belirlemek igin kok degerlendirmeye dayali bir toplama fonksiyonu
kullanilmaktadir. RAM’1n birlestirme fonksiyonu, faydali ve faydasiz kriterler
arasindaki telafi derecesinin farkli oldugu varsayimina dayanmaktadir. RAM
yonteminin uygulama agamalari Tablo 4’teki gibidir (Sotoudeh-Anvari, 2023;
Dogan, 2025).

Tablo 4: RAM Yontemi Asamalar:

Asamalar Formiiller Formiil
No
X Xp Xin
1. Karar matrisi X= Xy X5 ottt Xy, (16)
_Xml Xm2 an ]
2. Normalize L= Xij
edilrr.li? karar ij m (17)
matrisi Zi:lxij
3. Agirhikhy
normalize
Z.=T.XW.
degerlerin voou J (18)
hesaplanmasi
n
U, = Zzij ; fayda kriterleri i¢in
j=1
4. Agirlikli toplam (19)
degerlerin tespiti (20)

n
Li = Zzij ; maliyet kriterleri igin
j=

5. Siralama TS Y P
skorlarinin tespiti Pi - 2+ Ui (21)
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3.4. MARCOS Yontemi

MARCOS (Uzlagik Coziime Gore Alternatifleri Degerlendirme ve Siralama)
yontemi, karar alternatiflerinin ideal ve anti-ideal referans degerleri ile olan
iliskisini belirleyerek, bu alternatiflerin performansini degerlendiren bir Cok
Kriterli Karar Verme (CKKYV) yontemidir. Yontemin agamalar1 Tablo 5’te
gosterilmistir (Erdogan & Aydin, 2023; Altintag, 2021; Stevic vd., 2020;
Deniz, 2025D).

Tablo 5: MARCOS Yontemi Asamalar:

Asamalar Formiiller Formiil
No
4 | X, x, X1
X = A | Xy Xy Xon
1. Karar matrisi (22)
AM xml ‘x22 xmn
AAI xaal 'xaaZ xaan
4 | X X, X1,
X = A, | xy xy Xy, (23)
2. Genigletilmis bir AM X Xy o
baglangi¢ matrisi
AI L xail xai2 e xain n (24)
A= ifjeB and "x, ifjeC (25)
1 1

min o max o
AAAl= | x; ifjeB and X if jeC
i i

) b

n; = Zal maliyet yonlii kriter. (26)
3. Genigletilmis Karar i
Matrisi Normalizasyon Xii ey

n; =— fayda yonlii kriter. 27)

X

ai

4. Agirliklt normalize
edilmis karar matrisinin =~ V;; = n.*w. (28)
hesaplanmast
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. K =—
5. Ideal ve anti ideal ! S (29)
¢oziime gore fayda
derecelerinin bulunmast. g+ — 20 (30)
S

ai

i)

S,
S

at

6. Si degerinin S — Vv (31)

bulunmasi

f(K;)= — -
7. f(Kz) degerinin 1+ l_f(Ki )+ -7 Ki ) (32)
bulunmast f ( Kl*) f ( K;)

K?
8. Ideal ve anti ideal f (K 7) —

¢oztime gore fayda l Kr +K; (33)
fonksiyonunun 34
olugturulmasi 7 ( . K-
K') i
KT +KS

3.5. BORDA Sayim Yontemi

Bu ¢aligmada, farkli karar prosediirlerine dayali siralama sonuglarin
birlestirmek igin J.C. de Borda’nin 1781 yilinda gelistirdigi Borda Sayimi
metodolojisi kullanilmistir. Borda Sayim yontemi, iki veya daha fazla siralama
listesini birlegtirerek daha gegerli bir siralama sonucu elde edilmesini saglayan
bir veri birlestirme teknigidir. . Bu yontemde, siralamada en diisiik bagariya
sahip alternatif 0 puan, bir sonraki alternatif 1 puan ve en yiiksek bagariya
sahip alternatif ise (m-1) puan alir; burada m, alternatiflerin sayisini ifade
etmektedir. Alternatiflerin Borda puanlari, siirecin son agamalarinda toplanarak
her bir karar alternatifi igin toplam Borda puani elde edilir. En yiiksek (veya
en diigiik) puana sahip alternatif, siralamada en bagarili (veya en az bagaril)
secenek olarak degerlendirilir (Isik vd., 2025; Mese & Ozdemir, 2022).

4. Veri Seti ve Orneklem

Bu aragtirma Tiirk faktoring sektoriiniin 2015-2024 donemini kapsayan
finansal performans analizini 6l¢mek amaciyla biitiinlesik bir karar modelinin
kullanilmasini amaglamaktadir. Bu dogrultuda Tiirk faktoring sektoriine ait,
literatiirde siklikla kullanilan bes adet finansal oran gostergesi ve li¢ adet
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tinansal olmayan gosterge belirlenmis ve belirlenen bu kriterlere ait veriler
Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) ve Finansal Kurumlar
Birligi (FKB)’nin Denetleme Kurumu sitesinden elde edilmigtir. Caligmada
kullanilan kriterler Tablo 6°da verilmistir.

Tablo 6: Dejerlendirme Kriterleri

Sira  Kriterler Kod Kriter Yonii
1 Ozsermaye Karlihg Bl Mak.
2 Aktif Karlihigt B2 Mak.
3 Takipteki Alacaklar / Toplam alacaklar B3 Min.
4 C)Zkaynaklar / Toplam Aktifler B4 Mak.
5 Faaliyet Dig1 Giderler / Gelirler B5 Min.
6 Miisteri Sayist B6 Mak.
7 Sube Sayisi B7 Mak.
8 Personel Sayist B8 Mak.

5. Bulgular

Analizin ilk agamasinda, CRISUS yontemi kullanilarak kriterlerin 6nem
dereceleri belirlenmistir. Tkinci asamada ise bu tespit edilen kriter agirliklar:
araciligiyla, AROMAN, RAM, MARCOS ve Borda sayim yontemleri
kullanilarak Tiirk faktoring sektoriiniin yillara gore bagari siralamalar ortaya
konmugtur. Agagida sirasiyla uygulanan yontemlere ait bulgular sunulmugtur.

5.1. CRISUS Yontemi Bulgular:

Tiirk faktoring sektoriiniin 2015-2024 yillarina ait finansal performansini
analiz etmek igin belirlenen performans kriterleri CRISUS yontemi ile tespit
edilmis ve sonuglar Tablo 7 ve Tablo 8°de sunulmustur. Caligmanin metodoloji
boliimiinde agiklanan iglem adimlarinin tamami verilmemis olup, karar matrisi
ve yontemin son agamasinda elde edilen bulgular gosterilmistir.
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Tablo 7: Karar Matrisi

Bl B2 B3 B4 B5 B6 B7 BS
2024 4577 883 1,85 18,11 54,64 79545 395 4379
2023 5722 862 135 1569 6571 71614 365 4000
2022 40,10 6,06 1,68 12,18 7194 73931 357 4008
2021 1849 3,66 283 1665 86,51 80373 350 4026
2020 1147 2,62 410 18,62 8454 74414 343 4098
2019 1823 426 617 2198 7406 83636 352 4269
2018 20,43 327 652 1956 86,49 92422 354 4355
2017 17,15 2,67 363 1323 83,73 109658 388 4778
2016 13,72 228 477 1536 78,31 98908 360 4716
2015 859 145 568 17,09 80,32 95416 379 4804

(2-7) numarali formiiller kullanmilarak ulagilan kriter 6nem agirliklar1 Tablo
8’de verilmigtir.

Tablo 8: CRISUS Bulgular:

P; O; P;j*0; W; Sira

Bl 0,1388 0,1762 0,0245 0,3091

B2 0,1321 0,1643 0,0217 0,2744 2
B3 0,1035 0,1413 0,0146 0,1849 3
B4 0,1027 0,0541 0,0056 0,0703 4
B5 0,1003 0,0422 0,0042 0,0535 6
B6 0,1019 0,0458 0,0047 0,0590 5
B7 0,1002 0,0150 0,0015 0,0190 8
BS 0,1005 0,0234 0,0024 0,0298 7

CRISUS Yontemi sonuglarina gore, en yiitksek agirliga sahip kriterler sirastyla
Ozsermaye Karliligi, Aktif Karlilig1 ve Takipteki Alacaklar/Toplam Alacaklar
oranidir. Orta diizeyde agirhga sahip kriterler arasinda ise Ozlcaynaldar/Toplam
Aktifler, Miigteri Sayist ve Faaliyet Disi Giderler/Gelirler yer almaktadir. En
diigiik agirliga sahip kriterler ise Personel Sayis1 ve Sube Sayisidir. Bu bulgular,
Tiirk faktoring sektoriinde finansal performans ve risk gostergelerinin (karhlik
ve takipteki alacaklar) operasyonel dl¢iitlerden (sube ve personel sayis1) daha
oncelikli oldugunu ortaya koymaktadir. Bu durum, sektor degerlendirmelerinde
sirketlerin karlilik ve risk yonetimi kapasitelerine odaklanilmas: gerektigini
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vurgulamaktadir. Agirlik dagilimi, sektor dinamiklerine uygun olarak
finansal saglamligin, biiylime gostergelerinden daha kritik bir rol oynadigini
belirtmektedir.

5.2. AROMAN Yontemi Bulgular:
Caligmanin bu agamasinda, elde edilen dahil agirlik skorlart ile AROMAN

yontemi uygulanmugtir. Tablo 9°da (8-15) numarali formiillerin uygulanmas:
ile elde edilen bulgulara yer verilmistir.

Tablo 9: AROMAN Bulgular:

Li Ai Ri Sira
2024 0,0138 0,2397 0,6071 4
2023 0,0129 0,2493 0,6128 3
2022 0,0199 0,1660 0,5486 5
2021 0,0417 0,0930 0,5090 9
2020 0,0558 0,0635 0,4882 10
2019 0,0765 0,1158 0,6168 2
2018 0,0867 0,1075 0,6222 1
2017 0,0496 0,0930 0,5276 6
2016 0,0612 0,0758 0,5227 7
2015 0,0734 0,0572 0,5100 8

AROMAN Yontemi sonuglarma gore, 2018 yili 0,6222 R; degeri ile en
yiksek performans: sergileyerek birinci sirada yer almigtir. Bu yili, 0,6168
ile 2019 ve 0,6128 ile 2023 yillar1 takip etmektedir. Ote yandan, 2020 yili
pandemi doneminin etkisiyle 0,4882 degerine ulagarak en diisiik performansi
gosteren yil olmug ve son sirada kalmigti. AROMAN yontemi, 2018-2019
donemini sektoriin zirve yillar1 olarak degerlendirirken, 2022-2024 donemini
ise orta siralarda konumlandirmaktadir.

5.3. RAM Yontemi Bulgular:

Caligmanin bu agamasinda, elde edilen dahil agirlik skorlar1 ile RAM
yontemi uygulanmugtir. Tablo 10°da (16-21) numarali formiillerin uygulanmasi
ile elde edilen bulgulara yer verilmisgtir.
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Tablo 10: RAM Bulgular:

U, L. P

! ! ! Sira
2024 0,1298 0,0127 1,4559 2
2023 0,1406 0,0110 1,4600 1
2022 0,1021 0,0131 1,4464 3
2021 0,0628 0,0198 1,4311 4
2020 0,0480 0,0255 1,4246 8
2019 0,0688 0,0347 1,4295 5
2018 0,0650 0,0373 1,4275 7
2017 0,0562 0,0232 1,4280 6
2016 0,0495 0,0283 1,4245 9
2015 0,0387 0,0328 1,4196 10

RAM Yontemi ile Tiirk Faktoring Sektoriiniin Performans Degerlendirmesi:
2023 yil1, 1,4600 P; degeriyle en yiiksek performansi gostererek birinci sirada
yer almistir. 2024 y1l1 1,4559 ile ikinci, 2022 yiliise 1,4464 degeriyle tiglincii
siray1 almistir. Pandeminin etkisiyle 2020 yili, 1,4246 degeriyle sekizinci siraya
gerilemigken, 2015 yili 1,4196 degeriyle en diisiik performansi sergilemistir.
RAM yontemi sonuglari, sektoriin 2021-2024 doneminde toparlanma ve
bityiime trendine girdigini ortaya koymakta; MARCOS ve diger yontemlerle
tutarlilik gostererek 2022-2024 doneminin sektor agisindan en bagarili donem
oldugunu dogrulamaktadir. Ayrica, U; (fayda) ve Li (kayip) degerlerindeki

degisimlerin performans siralamasini etkiledigi de belirlenmistir.

5.4. MARCOS Yontemi Bulgular:

Caligmanin bu agamasinda, elde edilen dahil agirlik skorlar1 ile MARCOS
yontemi uygulanmugtir. Tablo 11°de (22-34) numarali formiillerin uygulanmasi
ile elde edilen bulgulara yer verilmigtir.
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Tablo 11: MARCOS Bulgular:

S, K K f(Kl.*), f(Kf) £ (k) Siralama
2024 0,8570 08570  3,0353  0,2202  0,7798  0,8068 2
2023 09375 09375  3,3204 0,2202  0,7798  0,8826 1
2022 0,7149 0,7149 25322 0,2202 0,7798  0,6731 3
2021 04724 04724 1,6731 0,2202 0,7798  0,4447 4
2020 0,3803 0,3803 1,3471 0,2202 0,7798  0,3581 9
2019 0,4695 0,4695 1,6629 0,2202 0,7798  0,4420 5
2018 0,4404 04404 1,5598 0,2202 0,7798  0,4146 6
2017  0,4289 04289 15191 0,2202 0,7798  0,4038 7
2016 0,3835 0,3835 1,3584 0,2202 0,7798  0,3611 8
2015  0,3261 0,3261 11,1552  0,2202 0,7798  0,3071 10

Al 1
AAI 028233

Bulgulara gore, 2023 yih Tiirk faktoring sektoriiniin en yiiksek performansin
gostererek 0,8826 degeriyle birinci sirada yer almistir. Bu yili, 0,8068 ile 2024
ve 0,6731 ile 2022 yillar1 takip etmektedir. Pandemi doneminde, 2020 yili
0,3581 degeriyle belirgin bir diisiis yasamisken, 2015 y1il1 0,3071 ile sektoriin
en diisiik performansini sergilemigti. MARCOS yontemi, RAM yontemiyle
tutarl sonuglar vermekte olup, sektoriin 2021-2024 doneminde toparlanma
ve biiylime trendine girdigini ve bu siiregte ideal ¢6ziime en yakin degerlere
ulagtigini gostermektedir.

5.5. BORDA Sayim Yontemi

Bu agamada AROMAN, RAM ve MARCOS yontemlerinden elde edilmis
siralamalar Borda Sayim yontemi ile birlestirilmis ve nihai siralama sonuglari
Tablo 12° de gosterilmistir.
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Tablo 12: BORDA Bulgular:

Toplam
AROMAN Borda | RAM Borda | MARCOS Borda| Borda
Sira Puam Sira Puam Sira Puani | Puant | Sira

2024 4 6 2 8 2 8 22 2
2023 3 7 1 9 1 9 25 1
2022 5 5 3 7 3 7 19 3
2021 9 1 4 6 4 6 13 6
2020 10 0 8 2 9 1 3 9
2019 2 8 5 5 5 5 18 4
2018 1 9 7 3 6 4 16 5
2017 6 4 6 4 7 3 11 7
2016 7 3 9 1 8 2 8
2015 8 2 10 0 10 0 10

Borda Sayim yontemi bulgularina gore, Tiirk faktoring sektoriiniin 2015-
2024 doneminde finansal performansinin en basarili oldugu yillar sirastyla 2023,
2024 ve 2022 olarak belirlenmigtir. RAM ve MARCOS yontemlerinin sonuglari
tutarl bir gekilde birbirini desteklemektedir. En diisiik performans gosteren
yillar ise 2015, 2020 ve 2016 olarak siralanmaktadir. Yontemler farkli siralamalar
ortaya koysa da, sonuglarin birbirine yakin oldugu gozlemlenmektedir. Caligma,
sektor performansinin 2022-2024 yillar arasinda zirveye ulagtigini ortaya
koymaktadir; 6zellikle 2023 yili, sektor tarihinin en bagarili yili olmustur.
2020 yilinda pandemi nedeniyle belirgin bir diigiis yaganmus, ardindan 2021
yilinda kismi bir toparlanma gozlemlenmigtir. 2015-2017 donemi ise sektoriin
nispeten zayif performans sergiledigi yillar olarak dikkat gekmektedir. Genel
olarak yontemler arasinda tutarhilik gézlemlense de, 2018 yilinda AROMAN
yontemi ile ilk sirada yer alan sektor, diger yontemlerde ayni derecede yiiksek
bir siralama elde edememigti. AROMAN yonteminin siralama sonuglarindaki
tarkliliklarin, kullanilan hesaplama tekniklerindeki gesitlilikten kaynaklandigt
soylenebilir.

6. Sonug

Faktoring, sirketlerin mal ve hizmet satislarindan kaynaklanan vadeli
alacaklarini, bir faktoring kuruluguna komisyon karsihiginda pesin olarak
tahsil ettiren bir finansal uygulamadir. Nakit akigt sikintilarini ¢6zmeye
yardimc olan faktoring, 6zellikle KOBPler igin biiyiik 6nem tagimaktadir. Bu
yontem, alacak tahsilindeki riskleri devrederek firmalara giivence saglamakta
ve biiyiimelerine katkida bulunmaktadir. Tiirkiye’de son yillarda 6nemli bir
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gelisim gosteren faktoring sektorii, is diinyasinin vazgegilmez finansman
araglarindan biri haline gelmistir. Bu nedenle, Tiirk faktoring sektoriiniin
finansal performans analizlerinin yapildig1 ¢aligmalar, sektoriin durumunu
izlemek ve Tiirkiye’nin finansal gelecegine dair 6ngoriilerde bulunmak agisindan
biiyiik 6nem tagimaktadir. Bu galiymada, Tiirk faktoring sektoriiniin 2015-
2024 donemindeki finansal performansini analiz etmek amaciyla sekiz adet
performans gostergesinin verileri toplanmig ve hibrit bir Cok Kriterli Karar
Verme modeli ile analiz edilmistir. Tki agamal1 analizin ilk kisminda, CRISUS
yontemi kullanilarak degerlendirme kriterlerinin 6nem agirhiklar: belirlenmis;
ikinci agamada ise AROMAN, RAM ve MARCOS isimli iig farkli yontemle
performans siralamalari olugturulmustur. Elde edilen siralama sonuglari, Borda
Sayim yontemi ile birlegtirilmistir.

Tlk asamada, degerlendirme kriterlerinin 6nem agirliklarinin belirlenmesi
amactyla uygulanan CRISUS yo6ntemi bulgulart dogrultusunda, en yiiksek
agirhga sahip kriterler sirastyla Ozsermaye Karhilig, Aktif Karlilig1 ve Takipteki
Alacaklar/Toplam Alacaklar orani olarak belirlenmistir. Orta diizeyde agirliga
sahip kriterler ise Ozkaynaklar/Toplam Aktifler, Miigteri Sayist ve Faaliyet Digi
Giderler/Gelirler olarak tespit edilmistir. En diistik agirliga sahip kriterler ise
Personel Sayisi ve Sube Sayisidir. Bu bulgular, Tiirk faktoring sektoriinde
finansal performans ve risk gostergelerinin (karlilik ve takipteki alacaklar)
operasyonel Ol¢ek gostergelerinden (sube ve personel sayist) daha oncelikli
oldugunu gostermektedir. Bu nedenle, sektor degerlendirmeleri sirasinda
sirketlerin karlilik ve risk yonetimi kapasitelerine odaklanilmasi gerektigi
sonucuna varimigtir. Agirhik dagilimi, sektor dinamiklerine uygun olarak,
finansal saglamligin biiylime gostergelerinden daha kritik bir rol oynadigini
vurgulamaktadir.

Analizin ikinci agamasinda, Tiirk faktoring sektortiniin 2015-2024 yillar
arasindaki finansal performansi iig farkli yontemle incelenmis ve bu yontemlerin
siralamalart BORDA Sayim Yontemi ile birlegtirilmisti. AROMAN, RAM ve
MARCOS yontemleri kullanilarak elde edilen sonuglara gore, Tiirk faktoring
sektoriiniin en yiiksek finansal performans sergiledigi yillar sirasiyla 2023,
2024 ve 2022 olarak belirlenmigtir. RAM ve MARCOS yontemleri arasinda
tutarlihk gozlemlenmistir. Sektoriin en kotii performans gosterdigi yillar ise
sirastyla 2015, 2020 ve 2016°dir. Her ne kadar yontemler arasinda farkl
siralamalar bulunsa da, sonuglarin birbirine yakin oldugu gortilmektedir. Bu
caligma, sektor performansinin 2022-2024 yillart arasinda zirveye ulagtigini
ortaya koymaktadir; 6zellikle 2023 y1li, sektor tarihinin en bagarilt yili olmugtur.
2020 yil1, pandemi nedeniyle belirgin bir diiglis yaganmig, 2021 yilinda ise
kismi bir toparlanma gozlemlenmigtir. 2015-2017 donemi ise sektoriin
nispeten zayif performans sergiledigi yillar olarak one ¢ikmaktadir. Genel
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olarak yontemler arasinda bir tutarhlik bulunmasina ragmen, 2018 yilinda
AROMAN yontemiyle ilk sirada yer alan sektor, diger yontemlerde ayni
derecede yiiksek siralama elde edememistir. AROMAN yonteminin siralama
sonuglarindaki farkliliklarin, kullanilan hesaplama tekniklerindeki gesitlilikten
kaynaklandig1 soylenebilir.

Tirkiye’de faktoring sektoriiniin 2015-2024 donemine ait finansal
performans analizi, bu siiregte yaganan ekonomik dalgalanmalar, krizler ve
kiiresel soklara ragmen sektoriin KOBPler igin nasil hayati bir finansman can
simidi ve ekonomik bir stabilizator haline geldigini ortaya koymaktadir. Bu
performans analizi, sadece gegmisi anlamak i¢in degil, KOBI odakli ekonomik
politikalarin ve sektoriin gelecek stratejilerinin gekillendirilmesi igin de kritik
oneme sahiptir. Ayrica CRISUS tabanli tig farkli yontemin (AROMAN-RAM-
MARCOS) kullanilarak hibrit bir model ile analiz yapilmasinin literatiire
katki sagladig: diistintilmektedir. Aragtirma sonuglarinin girket yoneticilerine
ve diger paydaslara verecekleri kararlarda yardimci olacag diigtintilmektedir.
Son olarak analizde kullanilan degerlendirme kriterleri, segilen donem ve
kullanilan yontemler birer kisit olarak goriilebilir. Bundan sonra yapilacak
aragtirmalarda kriterler, donemler ve yontemler degistirilerek literatiire daha
tazla katki saglanacag diigtiniilmektedir.
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