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OzZET

Bu calismada finansal kiralama (Leasing) ve Tirkiye’de finansal kiralamayi
etkileyen ekonomik etmenler incelenmigstir. Finansal kiralama yeni bir finansman saglama
tarudir. Gerek diinyada gerekse Tiirkiye’de ¢cok &nemli bir finansman sistemidir.

Cahsmantn birinci bélumiinde finansal kiralama hakkinda genel bilgilere ve
kiralamanin tiirlerine, siirecine ve fon kaynaklarina deginilmistir.

ikinci béliimde kiralamanin firmalar ve {ilke ekonomisi acisindan énemine deginilmis,

kiralamayi etkileyen olumlu ve olumsuz etkenlere yerverilmistir.

Son bélimde dinyadaki kiralama islemlerine kisaca deginildikien sonra Tiirkiye'deki
kiralamalarin makro ekonomik etkileri ve kiralamanin yasal durumu hakkinda bilgi
veriimigtir. Ayrica Tirkiye'de finansal kiralama firmalaninin yillar itiban ile gelisimi ve

ekonomik etkenler karsisindaki durumu amprik olarak ortaya konulmustur.



ABSTRACT

In this study Leasing and the economic factors that affect leasing in Turkey were
focused. Leasing is a very important financing system both in Turkey and the worid.

The first part of this study mentioned general information about financial leasing,

types and the process of this type of leasing and the sources of the funds.

In the second part, factors that affect leasing both positively and negatively were
emphasized and the importance of leasing for the firms and the economy of the country
was mentioned.

In the last part, after the initial review of the leasing processes around the world,
the macroeconomic effects of the leasing system and the laws about legal processes of
leasing system were examined. in addition, the historical development of leasing system
in Turkey and the evaluation of leasing system in terms of economic factors were stated
emprically.
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GiRis

Finansal kiralama veya leasing, yatirimlar icin gerekli finansal kaynaklarin kithig
sonucu ortaya ¢ikmis bir sistemdir. Kiralama ile kira 6demeleri kirac firmanin nakit akisina
paralel olarak belirlenebildiginden, genel ekonomik faaliyetin ve sermaye yatirimiarinin

artigi saglanmig oimaktadir.

Biylyen finansal pazarlardan daha biiyiik oranlarda pay almak igin yogun bir
rekabet ortamina giren bankalar ve diger finans kuruluslar, finansman olanaklarina
gereksinim duyan migterileri genigletmek ve yeni finansman teknikleri aramak zorunda
kalmiglardir. iste bu gelismelerin sonucunda, “miilkiyet” yerine “kullanim olanagi”’na énem
veren finansal kiralamaya olan ilgi son yiilarda gittikge artmis ve bugiin artik leasing
kuruluglari liberal ekonomiye sahip llkelerde mali sistemin ayriimaz birer parcasi

olmuslardir.

Turk ekonomisi ve bankaciligi, 1980 yillara kadar bu gelismelerin biiyik olciide
diginda kalmigtir. Ancak 24 Ocak 1980’de uygulanmaya baslanan ekonomik program
cercevesinde, ekonominin digsa agilmasina agirlik veren politikalarin uygulamaya
konmasi, yatirrmcilan teknolojik gelismelere siiratle ayak uydurmak zorunda birakirken,
Ozellikle i¢ tasarrufun yatirimiari besleyecek glicte olmamasi, firmalarin finansman
intiyaclarini klasik yontemierle saglama olanagini ortadan kaldirmistir. Bunun iizerine
yatirimeilar zorunlu olarak yabanci Ulkelerde uygulanan finansman tirlerine iigi duymaya
baslamiglardir. Ote yandan yerli bankalar ve diger finans kuruluslan Tirkiye ile giderek

dahafazlailgilenen ve ¢ok sayida sube ve temsilcilikler acarak yeni finansman tekniklerini



beraberlerinde getiren yabanci finans kuruluslar ile rekabet edebilmek igin msterilerine
yeni finansal hizmetler sunmak zorunlulugunu duymuslardir. Nihayet bu gelismeler
sonucunda, yasa koyucu 10.06.1985 tarihinde kabul edilen ve 28.06.1985 tarihinde
18795 sayili Resmi Gazete'de yayimianarak yirirliige giren 3226 sayili Finansal
Kiralama Kanunu ile leasing sisteminin en yaygin uygulamaya sahip ¢esidi olan finansal

kiralamailigkisinidiizenlemisgtir.

Caligmamizin konusu, Glkemiz icin cok yeni olan ama kisa stire igerisinde bliyik
gelisme gosteren finansal kiralamanin, gelisimi, giinimizdeki yapisi ve ekonomik etkenler

karsisindaki durumunun incelenmesidir.



BiRINCI BOLUM

FINANSAL KIRALAMA HAKKINDA GENEL BILGILER

1. 1. FINANSAL KiRALAMANIN TANIMI

Yaklagtk 10 yildan beri Glkemizde uygulanmakta olan Finansal Kiralama, tim
dinyada Leasing olarak bilinen bir finansman tir0dir. Leasing kelimesinin tlirkge karsiigi
olan “Kiralama” bu finansman yontemini agiklamaya yeterli degildir. Clnk, ieasing,
gunumuzde Kira veya 0riin kiralamasindan ¢ok farkli bir anlamda kulianilmaktadir. Bu
nedenie, Avrupa ulkelerinin bir cogu kendi diline has bir karsilik bulma yerine “leasing”
kelimesini kullanmay tercih etmektedirler.(l) Ancak uluslararas literatirde leasing
islemlerinin yasal, mali, ekonomik, pazarlama 6zellikleri dikkate alinarak ¢esitli leasing
tanimlamalart yapiimaktadir. Pek ¢ok litkede bir yatinm ydntemi olarak uygulanan leasing
su sekilde tanimlanabilir: Genel olarak kiralama kavrami, mal sahibinin aralarindaki bir
sOzlesme ile, miilkiyet hakkt sakh kalmak kaydiyla malini bir menfaat karsiligi diger bir
kisiye devretmesini ifade etmektedir. Bu tanimdan hareketie, yatirim ve finansman
saglamaya yonelik kiralama (leasing), yatirim ve finansman amaciyla kiralamaya konu
olan bir makine ve techizatin sahibi (lessor) tarafindan bir edim karsihidi kullanma hakkini
kiraclya (lessee) devrini 6ngoren bir sézlesme oldugu soylenebilir.(2) Tanimdan da

anlasilacagi gibi leasing isleminde, yatinnmi yapan Firma (kiraci), kiralama yapan kurum

1) Unal TEKINALP, “Hukuki Yonden Finansal Kiralama”, Tirkiye Sinai Kalkinma Bankasi Finansal
Kiralama Semineri, 5-6 Aralik 1989, s. 1.

@ Tom CLARK, Leasing Finance, Euromoney Publication, London: 1985, s. 51.
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(Leasing Firmasi) ve ihtiya¢c duyulan makina, alet veya teknolojiyi {ireten Firma (satici)

olmak lzere (i¢ firma veya kurum yer almaktadir.

Leasing firmalari, ¢esitli variiklann kiralanmasinda araciiik eden uzmanlasmis mali
kuruluglar olabildigi gibi bir mal (izerinde yogunlasan ve genellikie tiretici firmanin uzantisi
olarak faaliyet gOsteren kuruluglar da olabilmektedir. Temel fonksiyonlari orta ve uzun
vadeli finansman saglamak olan bu kuruluglarin kuliandikiari kaynaklar, 6z
kaynaklarindan, bankalardan saglanan kaynaklardan, cesitli dis kaynaklar ile sermaye

piyasasindan saglanan kaynaklardan olugmaktadir.®)

1. 2. FINANSAL KiRALAMANIN TARIHSEL GELIiSIMi

Finansal Kiralama uygulamasinin temelini Adam SMITH'in 18. yizyihin sonlarinda
ortaya koydugu, sermaye birikimi kaynagnin Gretim araclarinin muikiyeti degil, isletmecisi
oldugu yonindeki goriglerinin olusturdugu kabul edilmektedir. Yatirimlarin kiralama
yoluyla finansmanina ilk kez 1930'lu yiliarda ABD’de yasanan ekonomik kriz sonrasinda
yasanan finansal darbogazlarin agiimasi igin basvurulmus, ikinci Diinya Savasini
izleyen yillardaki teknolojik gelismeler ve bu gelismelerin firmalarca izlenme yogunlugu
‘leasing” iglemierinin bu Glkede biliylik boyutlara ulagmasini saglamistir. Leasing ilk
onemli gelismesini 1950°’lerde ABD’'de gdstermis, bu yila kadar bliy(ik sirketierin yaptiklar
tagima araclart kiralamast faaliyeti ile sinirlt olan s6zkonusu piyasa, ayni yi kurulan bir
Leasing Sirketi’nin her tirii makina ve techizatin kiralamasini yapmaya baslamasiyla
geniglemis ve hizla biyimeye baglamigtir. Leasing’in ABD’de gdsterdi§i bu geligiminin
temelinde, o dénemde bu (ilkede varolan yatirilabilir sermaye fazlas! bulunmaktadir.
Ayrica yine o donemde ABD’de orta vadeli kredilerin yeterince gelismemis olmasi,

“azalan amortisman” ydnteminin uygulanmamasi ve sanayicilerin teknolojik gelismelere

©) Seyhan UMIT - M. Erol AYDIN, “Finansal Kiralama (Leasing)”, Tirkiye Kalkinma Bankasi Yayini,
S.36 Mart 1991, s. 44.



ayak uydurma zorunda oluglari, Leasing’in bu Glkedeki gelisimini hizlandiran faktorler

olmustur.(4)

Ureticifirmalarin pazar alanini genigleterek bir finansal iiriin olarak ortaya cikan ve
bufirmalarin birer uzantisi gibi ¢calisan leasing firmalari, daha sonra profesyonel ieasing

firmalarina donisgerek, her tiirli makine ve techizat kiralamaya baglamislardir.

1960’ yillarda ingiltere’ye oradan da Avrupa ilkelerine yayilan bu sistem, 1970
sonrasinda yagsanan ve diinya ekonomisini sarsan petrol soku ile birlikte ortaya cikan
enflasyon sonucunda izienen antienflasyonist politikalar, ¢cogu firmalarinin, uygun
kosullarda kredi temin olanaklarini ortadan kaldirmis; 6zellikle gelismekie olan iilkelerde i¢
tasarruflarin yatinmlarn besleyecek gicte olmamasi ve firmalarin fon ihtiyaclarinin Glke ici
finansman sisteminden yeterince karsilanmamasi, bircok firmayi finansman darbogazi ile

karsi kargiya birakmistir.

Tdm bu olumsuz geligsmeler, firmalan, finansman sorunlarint cdzmekte etkili olan

“leasing” sistemine yoneltmigtir.

Cagdas anlamdaki ilk kiralama firmasi olan “United States Leasing Corparation”
1952 yilinda kurulmus, ayni firma daha sonra Kanada’da “Canada Dominion Leasing
Corparation”, 1960'da ise ingiltere’de bir ingiliz finansman firmast ile beraber “Mercantile
Leasing Company” firmalarini igtirak yoluyla kurmustur. 1960’larin basinda
Avustralya’da, 1961’'de Fransa ve italya'da, 1962'de ise Almanya’da ilk kiralama firmalar
kurulmustur. 1963 yilinda ilk Japon Kiralama Firmasi olan “Orient Leasing Company”
kurulmustur. Leasing igslemleri 1973 petrol sokunun yatinmiar izerinde olumsuz etkisi
nedeniyle yavaglamig, 1980’li yillarda uluslararasi pazarlara girmek icin nemli bir arac

olmus, izleyen yillarda kiralamadaki vergi avantajlan gibi tesviklerin kisittanmasiyla bir

4 Niyazi ERDOGAN, Uluslararasi igletmelerde Mali Risk Ydnetimi ve Cagdas
Finansman Teknikleri, Mi-Ka Matbaacilik Ltd.$ti. {stanbul 1993, s. 194.
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yavaglama meydana gelmesine karsin, daha énce de belirttigimiz gibi yatirimciya
yatinmiari igin 6zkaynak ayirmasini ve bu nedenle de firmayi daha likit hale getiren bu
sisteme talep devam etmigtir. Bazi Glkelerde bu sistem aracihiiyla saglanan varliklar
sabit variik yatinmiari icinde ¢ok dnemli tutarlara ulasmaktadir. Bu tutarlarin oran olarak,
1993 yilinda ABD’de %35, Ingiltere’de %28, Fransa'da %25, Japonya’da %5,

Almanya’'da %5, isvigre'de %3 oldugu gorilmustir.)

1. 3. FINANSAL KiRALAMAYA KONU OLAN MALLAR VE HiZMETLER

1. 3. 1. Mallann Kiralanmasi

Hemen hemen her tiirli mal finansal kiralamaya konu olmaktadir. Onceleri, kira
konusuna yalnizca taginmaz maliar girerken, daha sonra, tiiketim ve yatinm maliar
eklenmig, hatta pestemaliye, marka, patent gibi maddi olmayan degerier de uzun vadeli
kiralamalarin konusunu olusturmustur.

Simdi mallar acisindan finansal kiralamay!i inceleyelim,

1. 3. 1. 1. Tiiketim Mallan Kiralamasi

Bir yildan az olmayan siirelerle, otomobil ve televizyon kiralamasi, tiiketim mallari

kiralamasina érnek olarak verilebilir.

1. 3. 1. 2. Yatinm Mallan Kiralamasi

Yatinm mallari kiralamasi, teghizat kiralamasini kapsar. Yatirim mallari kiralamasi

kendi iginde ikiye ayrilabilir.

®) ERDOGAN, s. 195.



- Taginir ve taginmaz sabit mallarin kiralanmast

Ulkemizdekifinansal kiralama firmalarinin verilerine gore, finansal kiralamaya konu

olan mallar sunlardr:

- Tekstil makinalari ve tezgahlan,

- Bilgisayarlar ve yiiksek kapasiteli bilgi islem {initeleri,
- Ucaklar, helikopterler,

- Matbaa makineleri,

- Sanayi kaliplari,

- Tibbi cihazlar,

- Kuru ylk gemileri, tanker, ro-ro ve diger deniz tagitiar,
- Santraller ve haberlesme araclari,

- Elektronik sans makinalari,

- Otobisler,

- Tezgahlar, makinalar,

- Komple fabrikalar,

- Firmalarigin otomobiller,

- ingaat makinalari, vingler, her tarlii tagit araclari,

- Komple hastane, otel ve biiro donanimlar,

- Enerji Tesisleri,

- Ihracata yonelik komple Gretim bantlari.

- Gayrimenkuller,

1. 3. 2. Hizmetlerin Kiralanmas:i

Finansal kiralama iglemleri, cesitli dicitlere gore siniflandinlabilir. En sik rastlanan
siniflama, finansal kurumlarin fonksiyonlar: agisindan yapiimaktadir. Buna gére kiralama,

faaliyet kiralamast, finansman kiralamasi, islemin finansmanina yapilan katki orani, vade



gibi ¢esitli Oigtlere gbre siniflandiniabilir. Bagka bir ifadeyle, kiracinin ve kiraya verenin
intiyaclarina ve kiralanan variigin ozellikierine gére, farkii kosullar iceren kiralama
sOzlesmeleri dizenlemek mumkindir. Bu nedenle, kiralama ile ilgili terim birligi
saglanamamistir. Bazi kiralama firmalarinin kendilerine 6zel kavramlarn bile vardir.®) Bu
nedenle, bu ¢caligmada anlagilan ve ¢ok sik kullanitan belli bagli kiralama turleri Gizerinde

durulacaktir.

1. 3. 2. 1. Faaliyet Kiralamasi

Yabanci kaynaklarda “operating ieasing” olarak ifade edilen bu tir kiralama igin,
Turkge literattirde cesitli karsgiitklar kullanilmaktadir. Bu kavramlara 6rnek olarak; firma
kiralamast, islemsel kiralama, servis kiralamasi, faaliyet kiralamasi adida verilebilir.
Faaliyet Kiralamasi, igletmenin faaliyetleri ile ilgili intiya¢ duydugu varlikiar igin bir
finansman imkani sagladigi gibi, kiralanan varlikla ilgili bir takim servis ve kolayliklardan

yararlanmayi da birlikte saglayan bir kiralama ttr(idar.

Faaliyet kiralamasi, kisa sireli ve tiiketim mallarina yoénelik bir kiralamadir. Bu tur
kiralamada, kiraci, 6nceden haber vermek sartyla, s6zlesmeyi siresi dolmadig halde
feshedebilmektedir. Leasing firmasi ise, belirlenen siire sonunda mali hurda degerinin
Uzerinde bir fiyata ikincil piyasada satabilir veya kiralayabilir. Faaliyet kiralamasinda,
kiraciya dort yildan daha kisa sirelerde s6zlesme yapma hakki taninmaktadir. Ancak bu
durum, finansal kiralama kanunumuzun “4 yiin altinda sdzlegsme yapilamayacag!”

hikmiyle gelismektedir.

Ote yandan finansal kiralama kanunumuzda, bazi sektorler igin 2 yillik sézlegsme
yapabilme hakkinin taninmasi, faaliyet kiralamasi i¢in uzun bir siredir. Faaliyet
kiralamasinda bakim, onarim, servis, uzman personel yetistirme, kurs verme gibi gider ve

hizmetler, genellikle kiralayan kurulus tarafindan saglanmaktadir.

®)  Senan UYANIK, Proje Finansmaninda Finansal Kiralamanin Rold, TOBB Yayinlari,
Ankara 1990, s. 9.



Faaliyet kiralamalari, genellikle maliarin (reticisi veya saticisi ile kiraci arasinda
dogrudan yapiimaktadir. Bu nedenle faaliyet kiralamasi, finansman yontemi olmasi
yaninda, ayni zamanda satic! agisindan bir pazarlama ydéntemidir. Cinka, kiralayan
kuruluglar, bu sekilde satiglarini artirma imkanini buimaktadir. Faaliyet kiralamasina konu
olan mallar, genellikle, teknolojik gelismeye duyarl, bakim ve onarima ihtiyac gosteren
mallardir. Ornegin; bilgisayarlar, biiro arag ve geregleri, tasit araclar, telefon, tv.,vb. gibi.
Boylece firmalar, istedikleri mallari kiralayarak, teknolojik eskime ve demode olma riskini
kiralayan igletmelere yliklemektedirier. Sonugta, geligsen teknolojinin yakindan izlenmesi
ve rekabet gicinin artinimasi olanag! dogmaktadir. Buna karsilik, kiralayan kuruluslar,
kira bedelini yliksek tutarak, bu olumsuz durumdan daha az etkilenmeye ¢alismaktadiriar.

Ayrica kiracl, karini artirmak igin, malini birkag kez kiraya verebilmektedir. (7)

Bu yontemin uygulanabilmesi icin, faaliyet kiralamasinin ikincil pazari geligmis
urtnlerde ve is makinalarinda uygulanmasinda yarar vardir. Faaliyet kiralamasinda,

Leasing firmalari intiya¢c duyulan mallari depolamak zorundadiriar.

Tarkiye’de leasing, genellikle finansman saglama amacina yoneliktir. Oysa faaliyet
kiralamasinda, uzmanlagma, 6rgitlenme, mevzuat acgisindan iyi igleyen bir alt yapi
gerektirmektedir. Bu nedenle, Glkemizde faaliyet kiralamasinin gelisme sansi zayif bir

olasiliktir (8)

1. 3. 2. 2. Finansman Kiralamasi

Finansman kiralamasi, finansal kiralama tirleriicinde en etkin ve en yaygin olanidir.

Timdiyle bir finansman yontemi olan ve diger fon kaynaklari ile karsilastiriiabilen

finansman kiralamasini diger kiralamalardan ayirmak icin su sekilde tanimlamak

(7)  iGEME, “Finansal Kiralama”, ihracat Biteni, S. 37, 20 Eylal 1985, s. 5.
®)  UYANIK, s. 79.
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mumkianddr. Finansman kiralamasi kiraya verenin, kiralanan mala ait, b{tin risk ve

menfaatierini aynen malikmiscesine kiraciya devrettigi bir kiralama seklidir. ()

Amerikan Finansal Muhasebe Standartiari Heyeti ve Uluslararasi Muhasebe
Standartlari Komitesi (IASC), bir kiralama anlagsmasinin finansman kiralamast

sayilabilmesi icin asagidaki dért dlciitten en az birinin vari§ini sart kosmaktadir.

a) Kira suresi sonunda, mahin milkiyetinin kiractya devrinin 6ngoriimesi,

b) Anlagmanin kiraciya, kira siresi sonunda, mali o tarihteki beklenen piyasa
fiyatinin altinda bir degerden satin alma hakkini vermesi.

¢) Kira siiresinin, varligin tahmini ekonomik émriiniin en az %75’ine esit olmasi.

d) Kira 6demeleri toplaminin, kira siiresinin baslangicindaki bugiinkii degerinin,

malin piyasa degerinin en az %90'ina esit oimasidir.(10)

Son yillarda ilkemizde de, orta ve uzun vadeli fonlardaki darbogazi agsmaya
ybnelik araglardan biri olan finansal kiralama uygulamalari baglamig, 28 Haziran 1985
tarih 18795 sayill Resmi Gazetede yayimlanan 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu ile
bu islemler yasal cerceveye kavugsmustur. Finansal Kiralama Kanunu’nun 4.maddesi
finansal kiralama sozlegsmesinin tanimini vermektedir. Bu hiikkme gére “Sozlesme,
kiralayan kiracinin talebi ve secimi Gizerine Gg¢ilinci kisiden satin aldigi veya baska
surette temin ettigi bir mahin kullanim hakkini her tiirlii fayday: saglamak tzere ve belli bir
slire feshedilmemek sartiyla kira bedeli karsiiginda kiraciya birakmasini éngéren bir
sOzlesmedir’. Bu tanim, bir yandan ugcll taraf sistemini, 6te yandan da Finansal
Leasing’in belli temel 6zelliklerini icermektedir. Ugli taraf sisteminde Leasing iglemine

yatirimcy, leasing sirketi ve yapimei veya satici olmak Gizere ¢ kisi katiimaktadir.(11)

(9) Giines GUNTER, “Finansman Teknigi Olarak Kiralama”, Turkiye Sinai Kalkinma Bankast Finansal
Kiralama Semineri, 5-6 Aralik 1985, s. 1.

(10) Al CEYLAN, Finansal Teknikler, 2B. Ekin Kitabevi, istanbul 1995, s. 10.
(1) ERDOGAN, s. 197.
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Finansman kiralama iglemi, kiracinin, kiralamak istedigi mali, mevcutsa, leasing
firmasinin makine techizat parkindan se¢gmesi veya piyasadan segerek leasing firmasina
kendisine kiralamasi i¢in satin aldirmasiyla baslar. Daha sonra, kiraci ve leasing firmasi
arasinda yapilan s6zlesme ile, malin yillik kira bedeli, kira siresi gibi konular belirlenir.
Burada, leasing igleminde yer alan taraflar, leasing firmasi ile kiraci firmadir. Taraflar
arasinda yapilan aniagsmaya gore, malin milkiyeti leasing firmasinda kalmakla beraber,
kullanim hakki kiraciya aittir. Kira doneminin sonunda malin ekonomik émrii tamamen
bitmigse mal, genellikle 6nceden tesbit edilen bir 6deme karsiliginda kiract firmaya
devrediimektedir. Malin kalan degerinin blylk olmasi halinde, leasing firmasi s6zkonusu

varhgi yeniden kiralayarak, isletebilmekte veya satisa cikarabilmektedir.

Finansal kiralamada, leasing kurulugu, bakim ve onarim ile ilgili herhangi bir
sorumluluk tagimadigi igin, malin tesliminden sonra cikabilecek her tiirlii hasar, kiract

firmaya ait olmaktadir.

Ote yandan kiraci firma, teslim sirasinda, malin muayene ve kontroliini
yaptirmakta, malda bozukluk, eksiklik veya ariza ¢cikmasi halinde bu problemleri leasing
firmasi ile ¢cozmektedir. Ayrica, kiralanan makine ve teghizatin montaji, yerinin

degistirimesi ve igletiimesi de kiraci firmanin sorumlulugundadir.

Mal ile ilgili olarak, milkiyet hakki disindaki tim hak ve sorumluluklarin kiracida
olmasi nedeniyle, malin uygun olmayan kosuilarda isletiimesinden dogan zarariarin
giderilmesi de kiraciya aittir. Dolayisiyla, s6zlesme bittikten sonra ieasing konusu olan
varlik geri verilirken, mal Gzerinde uygun olmayan kosullarda kullaniimaktan dogan bir

hasar tespit edildigi takdirde, kiraci firma, bu zarar gidermek zorunda kalabilir.(12)

(12) Nazli ARIKEL, “Finansal Kiralama Kanununun Uygulamasi ve Sorunlar”, ITO, Finansal Kiralama
Semineri, 1986, s. 2.
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1. 3. 2. 3. Diger Finansal Kiralama Tiirleri

Yukarida acikladigimiz finansal kiralama tiirleri disindaki kiralamalar sunlardir.

- Dogrudan Kiralama: Dogrudan kiralamada, bir imalatc! veya satici, araya bir

bagka kisi veya kurulugu koymadan kiralama iglemini bizzat gergeklestirir.

- Dolayh Kiralama: Dolayh kiralamada taraflar {ice cikmaktadir. imalatginin trettigi
mal, bir kiralama firmast tarafindan satin alinir. S6z konusu mal, bir kiralama s6zlesmesi ile
kiraciya devredilir. Burada, araya kiralama firmasinin girmesi finansman kolayhgi

saglamak amacina yoneliktir.

- Brut Kiralama: Kiralama giderlerinin karsilanmasi acisindan yapilan bu ayrima
gore, kiralanan varhigin, bakim, onarim ve benzeri masraflart ile vergi, resim ve harglarinin

leasing kurulusu tarafindan 6denmesi briit kiralama olarak ifade ediimektedir.

- Net Kiralama: Kiralanan varigin, kullanimiile ilgili tim giderler, kiraciya ait ise ve
kira bedelieri icinde, varh§in bakim giderleri bulunmuyorsa, bu tir kiralamalar net kiralama

olarakifade edilir.(13)

- Tam Odemeli Kiralama: Kiralama firmasinin, kiraci ile yaptigi sézlesme
geregince, yapilacak kira ddemelerinin sadece kiralamaya konu olan malin alinmasi igin
yapilmis olan yatinnm ve harcamalan degil, bu fonun alternatif getirisini de ifade etmesi

halinde yapiian kiralamaya tam édemeli kiralama denir.

- Tam Odemesiz Kiralama: Kira sdzlesmesinin iptal edilmeyen dénemiicindeki kira
bedelieritoplaminin, kiralanan varligin kiraya verene maliyetini kargilayamadid: kiralama,

tam ddemesiz kiralamadir.

(13) UYANIK, s. 9.



13

- Kaldira¢h Kiralama: Kaldirach kiralamalar, dolayli veya kredili kiralamalar olarak
da ifade edilir. Bu tir kiralamalar, 6zellikle biiyiik finansal harcamalar gerektiren
yatinmlarda, kiralanacak malin leasing kurulugu tarafindan satin alinmasi icin gereken
fonun, dGnemli bir bélimuniin kredi kurumundan saglanmasidir. Bu tiir islemlerde, kiralama
firmasinin yaptigi finansman ise, genellikle yatirim tutarinin %20 -40"1 arasinda

degismektedir.

- Satis ve Geri Kiralama: Satis ve geri kiralama tir( bir islemde ise kiraci, maliki
bulundugu bir yatinm maiini, leasing sirketine bir leasing sézlesmesi altinda geri
kiralamaktadir. BOylece bu tir bir isiemde kiraci aynt zamanda satict roliinii de
ustlenmekte ve malini leasing sirketine satarak bedelini tahsil etmektedir. Bu tir bir iglemin
ana amact kiraci girketin ihtiya¢ duydugu isletme sermayesi tiiriinde bir nakit ihtiyacini,
bankalardan kredi kullanmak yerine elindeki demirbasg niteligindeki bir mah satarak temin
etmesidir. Banka kredisi yerine bu yontemin kullamimasi kiraci agisindan teminat,
esneklik, pratiklik ve maliyet ucuzlugu gibi nedenlere bagh olarak tercih nedeni
olabilmektedir. Boylece, iglemin baglangicinda esasen kiraci sirketin milkiyetinde bulunan
yatinm malinin bu defa finansal kiralama sbézlegsmesi kapsaminda kiraci tarafindan
kulianiimasi, kiraci firmanin faaliyetini kesintiye ugratmadan sirdiirmesine imkan

saglamaktadir.

Leasing islemleriile ilgili siirekliligin saglanmasiigin kiraci tarafindan kullanian ancak
miulkiyeti leasing sirketinde bulunan mal kiralayan ve kiraci acisindan her taria icra takip
islemlerinden muaf tutularak koruma altina alinmig bulunmaktadir. Bu konu, tim leasing
tiirlerinde kiralanan mallar icin ortak bir 6zellik niteliindedir. Ote yandan, zaman zaman
bazi firmalarin maruz kaldiklar: icra takiplerinden kendilerini kurtarmak i¢in bu yontemi
denemeye tesebbis ettikleri goriilmustir. icra takibine ugrayan bazi kisiler, leasing
konusu malin, kanuna gére icra takibi disinda birakilimasi 6zelliginden yararlanabilmek igin
firma, binyesinde bulunan mallar bir leasing firmasina satip geri kiralamak suretiyle malin

takip disinda kalacagin: diisinmektedirler.
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Ancak, leasing firmalar satis ve geri kiralama iglemi s6zkonusu oldugunda, gerek
kredi tutarini ve gerekse ihtiyac nedenlerini cok detayl bir sekilde incelemekte ve bu tiir
islemier Gizerinde hassasiyetle durarak risk aimamaktadiriar. Herhangi bir sekilde satis ve
geri kiralama igleminin boyle bir amag icin yapiidigi diistiniilse dahi yapilan islemin hukuki
yonden irdelenmesi ve k6t niyetin saptanmasi halinde genel hukuki prosediirier
cercevesinde gerekli diizeltmelerin yapiimasi ve hatta boyle bir islemin yok sayilmasi

mimkanbulunmaktadir.(14)

- Satiga Yardimei Kiralama: Satici, pesin ve vadeli satis onerilerinin yanisira,
leasing sirketierinin kendisine vermis oldugu kiralama opsiyonunu da miisterisine
sunabilir. EGer yatirimci kiralamayi tercih ederse, leasing firmasina basvurur. Bu
durumda, leasing firmasi, mal saticidan satin alir ve yatinmciya kiralar. Diger isiemler

yurtici ya da uluslararasi kiralamada oldugu gibidir.

- Vergi Kiralamalari: Vergi kiralamalari, vergi kanunlarn ve igletmelerin vergi

tasarrufu olanaklari dikkate alinarak hazirlanan, finansal kiralama s6zlesmeleridir.

- Kapali U¢lu Kiralama: Kiralama dénemi sonunda kiralanan yatinmin kiraya
verene devredildigi, hurda degerle ilgili tiim risklerin kiraya verene ait oldugu ve kiracinin

yatinima sahip olmasinin mimkiin bulunmadigi kiralamadir.

- Agik Uglu Kiralama: Onceden bilinen bazi kosullara uyulmasi halinde, kiralanan

varligin miilkiyetinin kiraclya gegtigi kiralamadir.(15)

(14) “Finansal Kiralamada Satis ve Geri Kiralama Uygulamasi®, Finans Kullip (Dinya Gazetesi} Y.2,

S.20. 5 Eyldl 1997, s.1.
(15) “Finansal Kiralama”, Ekonomik Trend Dergisi Y. 4, S. 4, Ocak 1996, s. 42-43.
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1. 3. 3. Yurtici ve Uluslararasi Kiralama

Finansal kiralama genel olarak, yurtici kiralama ve uluslararasi kiralama olmak tizere
ikiye ayrilir. Kiralamanin yurtigi ya da uluslararasi olmasi, kiralanan malin ithal edilip
edilmedigine gore degil, sdzlesmeye taraf olanlarin yurtiginde olup olmadigina baglidir.
Baska bir deyigle, bir mal yurticinde faaliyet gésteren leasing firmasi tarafindan
kiralantyorsa, bu mal ister Tlrkiye'de Uretilmis, isterse ithal edilmis olsun, bir yurtici
kiralamadir. Ote yandan, eder kiralayan firma, yurtdiginda faaliyet gdsteriyorsa ve
Turkiye'deki bir leasing firmasi, kiralama igleminde aracilik yapiyorsa uluslararasi

kiralamadan sozedilir. (16)
1. 3. 3. 1. Yurtici Kiralama

Yurtici kiralama, kiralanan malin ithal edilmis olup olmadi§ina bagh olarak iki sekilde

goralir.(17)
1. 3. 3. 1. 1. ithalatsiz Yurtici Kiralama

Yurtigi kiralamanin bu tiirinde tarafiar;
a) Yatnmet,

b) Leasing Kurulusu,

c) Turkiye’'de faaliyet g6steren satict,

d) Leasing kurulugunun éngérdiigii durumlarda birteminat kurumudur.

Teminat, leasing kurulugunun yatinmeinin mali durumunu incelemesi sonucunda hi¢

gerekli gorulmeyebilir. Bazen, yatinimin sadece belirli bir bélima icin teminat istenebilir.

(18) CEYLAN, s. 60.
a7 “Finansal Kiralama (Leasing)”, iktisat Bankas! Yayiniari, Subat 1986, s. 4.
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Yatinmei, mala sahip olmak isterse, leasing firmasina daha énce kararlagtirilan bir

6deme yapar ve mahn miilkiyetine sahip olur. Bu 6deme, istenirse sembolik bir 6deme de

olabilir,

1.3. 3. 1. 2. ithalath Yurtici Kiralama

Bu leasing yontemi de, esas itibari ile dnceki yénteme benzemektedir. En dnemli
fark, mali saglayan “satici’nin yurtdisinda olmasidir. Eger “yatinmci’nin tesvik
belgesinde Gimrik Muafiyeti ve Yatinm indirimi varsa, leasing firmasi ve yatirimct,
Hazine Mustesarhigi’na bagvurarak, bu belgenin leasing firmasina devredilmesini saglar.
Leasing firmas, bu belgeyi maiin glimriikten gekilmesinde kullanir ve yatirim indirimi
yoluyla sagladigs avantaji daha disiik kira 6demeleri seklinde yatirimciya yansitir.

Yatinmc, kira 6demelerini leasing firmasina TL.s1 seklinde yapar.

Eder yatirimei kiraladigi mala sahip olmak isterse, kiralama firmasina énceden

kararlagtiriian 6demeyi yapar ve malin miilkiyetine sahip olur.

1. 3. 3. 2. Uluslararasi Kiralama

Dinya bir bitin olarak finansal kiralama pazaridir. Bu pazarda, farkl firmalarin
kiraci ve kiraya veren olarak bir araya gelip anlagmalart sonucunda imzalanan finansal
kiralama sozlegmelerinde, taraflar ayni Gikeden olabilecekleri gibi farkli Gikelerden de

olabilirier.(18)

1970%erin baglarindan itibaren, uluslararasi finansal kiralama, ucak, gemi gibi buyik
hacimii tagitlarin finansmaninda yeni bir alternatif olusturmustur. Amerikan Finansal
Kiralama Birli§i'nin bir arastirmasina gore, 1983 yilinda Amerikan Finansal Kiralama

Firmalari, 8-10 milyar dolar tutarindaki makine ve teghizati, ABD disinda kiralamigiardir.

(18) yvANIK, s. 28.
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Uluslararasi leasing, bir cesit taksitli ithalat 6zelligi tasidi§indan, bu uygulamaya 6zellikle

gelismekte olan lilkelerdeki yatinmcilarin sik sik bagvurduklari goriiimektedir.

Uluslararasi leasing’in gelismesinde rol oynayan baslica faktérler suniardir:

a) Ozellikle, ucak ve gemilerin satin alinmasinin buyik yatinmlar gerektirmesi ve
firmalarin kiralama yoluyla, finansman yikiinii makine ve techizatin calisma émriine

bolmek istemeleridir.

b) Diinya ekonomisinde ¢ok énemli paylan olan ¢ok uluslu sirketier, uluslararasi
kiralamalarin geligmesini hizlandirmaktadiriar. Son yillarda, bu tip buylk musteriler,
kiralama kolayliklariyla yakindan ilgilenmisier ve dogal olarak, leasing kuruiuslarinin

blylimelerinde 6nemii rol oynamisiardir.

c) Uluslararas! finansal kiralama firmalar, potansiyel mugterilere ulusal kiralama

firmalarina gére daha cazip teklifler sunmaktadirlar.

d) Makine ve techizatin kiralanmasina aracilik eden ve hukuki olarak malin sahibi

olanfirmalar, esnek hareket etmektedirler.

e) Uluslararasi finansal kiralamanin, tlkelerin ithalat ve ihracat diizeniemelerine,
kambiyo kontrollerine ve uluslararasi borglanma sinirlamalarina bagh olmaksizin

gelismeleri s6zkonusudur.

f) Ulkeler, uluslararasi finansal kiralama yontemini, inracatlarini gelistirmek igin bir
pazarlama stratejisi olarak kullanmaktadiriar. Ornek olarak, 1978/79 yillarinda, Japon
hikimeti tarafindan desteklenen ve “Samurai Leasing” denilen program gosterilebiiir. Bu
programa gore, Japon finansal kiralama firmalar, ABD ugaklarini 6nce satin almiglar,

sonra uluslararasi alanda kiralayarak, ithalatlarini artirmig, ve déviz rezervierini azattmis
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gibi gostermiglerdir. Daha sonra, kambiyo riskierini azaitmak icin, Japon Yeni (izerinden
daha disuk faizli sb6zlegsmeler yaparak, Yen gelirlerinin kendilerine dénmesini

saglamislardir. Bu program, “Shogun Lease” olarak bilinmektedir.

1970’lerin sonundan itibaren, uluslararasi finansal kiralama, tlkelerin saglamis
olduklar: vergi avantajlar nedeniyle hizla gelismistir. Bu uygulama, uluslararasi finansal

kiralamada ¢ift tarafi vergi avantaj olarak bilinmektedir.

ABD havacilik alanindaki 6zel bir diizenleme nedeniyle, yolcu tasiyan ticari
havayolu firmalar cift tarafli vergi avantajindan yararianmiglardir. Finansal kiralama
firmalarinin ABD i¢in 6ngdrilmis bulunan vergi avantajlarini, ABD disina tagimalari, 1984

vergi reformu yasasi ile sona ermigtir.

Ozellikle, uluslararasi finansal kiralama konusunda, vergi avantajlan giderek
azalmasina ragmen, vergi dis! avantajlar halen devam etmektedir. Finansal kiralama,

hukuki diizenlemeler agikiga kavustukca, giderek daha fazla yayginiagacaktir.

Uluslararasi leasing, kiracinin gimritk muafiyeti yatirim tegvik belgesine sahip olup

olmamasina gore ikiye ayrilir.(19)
1. 3. 3. 2. 1. Gumriik Muafiyetli Uluslararasi Kiralama

Bilindigi gibi, uluslararasi kiralamada, kira anlagmasinin taraflar farkh tlkelerde
faaliyetgbstermektedir. Yurtigindeki leasing firmasi, bu tir s6zlesmelerde mali kiralayan
degil, yaygin uluslararasi muhabir iliskileri nedeniyle, finansal aracilik hizmeti saglayan bir
kurulustur. Masteri, 6nce yurticindeki leasing firmasina bagvurur. Leasing firmasi, sahip
oldugu muhabir firmalar yardimiyla, yatinmci icin en uygun tilkedeki ve en uygun kosullar

saglayacak muhabir firmayla yatinmci arasinda bir finansman baglantisi kurmaya caligir.

(19) “Finan@l Kiralama (Leasing)”, iktisat Bankasi Yayinlari, Subat 1986, s. 5.
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Bu tdr kiralamada, yatinmci, 6demelerini doviz karsihig1 TL.’s1 olarak herhangi bir banka
aracihgiyla dogrudan muhabir leasing sirketine yapar. Ayrica, muhabir leasing firmasinin
gerekli gérecegi teminat, bu firmaya verir. Uluslararasi kiralamada, yillik asgari kira bedeli

25.000 Dolar karsiig: TL. sidir.

1. 3.3. 2. 2. Gimriik Muafiyetsiz Uluslararasi Kiralama

Leasing’in 6nemli avantajlarindan biri, Tesvik Belgesi olmayan yatinmiarin
gerceklestiriimesinde ortaya gcikmasidir. ithal edilerek satin alinacak bir yatinm mali, biraz
once aciklandigi gibi Gimriik Muafiyetli Uluslararasi Kiralama yoluyla kiralanabilir. Hazine
Mistesarligrnin verecegi “tescil” ile tahakkuk edecek giimriik vergisi, kira s6zlesmesinin
sona erecegi tarihe kadar ertelenir. Baska bir deyisle, kiralanan mal, giimriikten gecici
gumruk muafiyet rejimi esaslarina gére cekilerek, tahakkuk eden giimriik bedeli kadar
teminat glimriik idaresine verilir. Kira siresinin bitiminde, eger mai sembolik bir bedel
Odenerek satin alinacaksa, malin gegici gimrik muafiyeti rejimi esasiarina gore ithal

edildigi tarihte tahakkuk eden giimriik bedeli 6denmelidir.
Doviz kurlarindaki dalgalanmalar veya gimriik tarifelerindeki degisiklikler, 6denecek
gumriik vergisini etkilemez. Eger, kiralanan mal geri veriimigse, malin yurtdigina gikarildigi

belgelenerek, verilen teminat geri alinabilir. Béylece, yatirtm malt igin hi¢ giimriik vergisi

édenmemis olur.(20)

1. 4. FINANSAL KiRALAMA SURECI

Finansal kiralama igleminde siire¢ genel olarak su agamalardan olusgur.

Birinci agamada, yatirim mali intiyact bulunan yatinmei, bu malt saglamak amaciyla,

imal eden ya da satan firma ile temasa gecer. Yatirim mal yurticinden veya yurtdisindan

(20) “Finansat Kiralama (Leasing)”, iktisat Bankasi Yayinlari, Subat 1986, s.10.
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saglanabilir. Malin nitelik ve fiyati izerinde gerekii gériismeler yapip bir anlasma zemini
hazirlar. ikinci asamada, yatim mati ihtiyaci bulunan firma, bir leasing firmasina
bagvurarak igsleme aracilk talep eder. Malin kullanim amaglarina uygun olup oimamast

kiracinin sorumiulugundadir.

) ) _ 2. Kiralanacak varligin satin
Leasing Sirketi alinmasi igin kiraci ile Leasing
( Lessor ) Firmasinin anlasmasi

3. Kiralanacak
varligin satin
alinmast

5. Kullanma
hakkinin devri

4. Kiralanacak varligin teslimi

Satict Firma — Kiraci Firma
- ( Lesse )

1. Kiralanacak varlidin secimi

Finansal Kiralama Siireci

Diger agsamalarda ise leasing sirketi yatirimei firmanin basvurusunun {zerine, bu
firmanin 6deme kabiliyeti ve alinacak malin tekrar satim imkanlarin: aragtirir. Bu aragtirma
olumiu sonuclandiginda da kiralamaya konu olan maiin satin alinip kendisine kiralanmasi
icin bir anlagma yapar. Bu anlasmaya gore, kira miktari, leasing firmastna biraktigi karin

yaninda, malin tamamen itfa edilmesini de saglamaktadir.

Kira 6demelerinin bugiinki degeri hesaplanirken genel olarak kullanilan faiz orani,

“kiracinin mal krediile almasi durumunda 6deyecegi faiz oranindan daha disiktar.

Kira s6zlesmesindeki faiz orani, kiralayanin yapmis oldugu yatinmdan kazanmay!
bekiedigtic getiri oranidir. Bu getiri orani kiralayan tarafindan bir cok unsur dikkate alinarak |

hesaplanmakta ve ortaya gtkmaktadir. Bunlarin en énemilileri, kiralayanin yapmis oldugu
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yatinnmda kiralamaya konu olan malin yatinm indirimi gibi vergi avantajlarn indirildikten
sonraki nominal piyasa degeri ve kira s6zlesmesi déneminin sonunda mahn hurda degeri

gibi unsurlardir.1)

Finansal kiralamada kiraci, kira dénemi sonunda yeniden kiralama, kiralanan malin
satisindan pay alma veya 6nceden kararlastiriimis bir degder izerinden techizati satin
alma hakkina sahip olabilmektedir. Yapilan anlagma geregince leasing firmasi imalatci
saticiya malin bedelini 6der. O da mal, leasing firmas! yerine bu maiin kullaniminin

devrine iliskin leasing sdzlesmesi yapan yatinmciya teslim eder.(22)

1. 5. FINANSAL KiRALAMADA FON KAYNAKLARI

Her kredi kurulugunda oldugu gibi, firmalarin intiyact olan finansmanin saglanmast
icin Oncelikle finansal kiralama kuruluslarinin yeterli ve uygun maliyetli fonlar temin
edebilmesi gerekir. Ulkemizde de fon kaynaklarinin yetersizligi ve kredi maliyetlerinin

yuksek olmasi finansal kiralamanin gelismesini etkileyen en énemli husustur.

Bu konuda diinyadaki uygulamaya bakildiginda finansmanin, bankalar ve diger
finans kuruluglarindan alinan yerel ve dis krediler, menkul kiymet ihraci ve faiz
karsthginda toplanan mevduat gibi kaynaklardan saglandigi gériimektedir. Tahvil gikarma
ile finansal kiralamanin finansmanini batida en ¢ok bagvurulan, garantili vadeleri optimal
bicimde ayartayabilme imkani veren ve maliyet esnekligi olan bir yol olarak kullaniimakta
olup, maliyetierin uygun olmasi halinde orta vadeli tahvil ihract bu kuruluslar igin dGnemli bir

finansman kaynag: durumundadir.

@) Melda SEN, “Proje Finansmaninda Finansal Kiralamanin Rol0”, Tirkiye Kalkinma Bankasi A.S.
Basiimamig Aragtirma, Ankara 1990, s. 13.

(22) Erden KUNTALP, Finansal Kiralama Kanununa gére Finansal Kirelama (Leasing)
Tanimi ve Hikiimleri, T. Bankalar Birligi Yayin, Olga¢ Matbaasi, Ankara 1988, s. 20.
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Faiz karsiigr mevduat toplama yaygin olarak kullanilmamakla beraber Hindistan ve
Kanada gibi ulkelerde bazi sinirfamalar cergevesinde uygulanmaktadir. Esasen finansal
kiralamanin orta ve uzun vadeli bir uygulama olmasi, bunun yaninda mevduat daha kisa

vadeli bir ara¢ olmast vade uyumu agisindan risk olugturmaktadir.

Finansal kiralamantn bankaiarca fonlanmasi 6zellikle Glkemiz ve benzeri (ilkelerde
kredi yetersizligi ve yiliksek maliyetler agisindan sorun yaratmaktadir. Buna karsilik adi
gecen sirketlerin yurt digindan temin edecekleri fonlar énemli bir kaynak durumundadir.
Ancak doviz Gzerinden borclanmanin getirecegi kur riski maliyetinin bir béliminin
kiralayana aktariimasi ya da kiralayanin tretecegi mallarini ihra¢ etmesi durumunda bu
calismamiza konu olan diger metodlarla kur riskini azaltma yontemlerini kullanmasi ¢6ziim
olarak diginulebilir. Diger taraftan, dis kredilerin kullanimini cazip hale getirmek
yatinmiara bu yolla katki saglamak amactyla; islam Kalkinma Bankasi ve international
Finance Corporation (IFC) gibi uluslararasi finans kuruluslarindan, finansal kiralama
amaciyla kullanilan dig kredilerde maliyetieri sabit kiimak i¢in Dig Kredilerin Kur Farki Fonu

cercevesinde slbvansiyonu saglanmigtir.*

iteri ilkelerde 6rnedin ABD’'de, kullanilan bir diger kaynak da kiralarnin iskonto
edilmesi ya da kira s6zlesmelerinin teminat olarak ku“amlarak fon temin edilmesidir. Fakat

burada kiracinin kredibilitesi Gnemli bir unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir. (23)

Turkiye'de leasing firmalarinin Gg ayri fon kaynag vardir: Ozkaynaklari, tahvil ve
finasman bonosu gibi sermaye piyasasi araclari iie Tirk Lirast ve ddviz olarak banka
kredileri. Ozkaynak gozard: edilirse, yabanci kaynak olarak en uzun vadeli fon kaynagi
tahvildir ki bu kaynagin vadesi uygulamada iki yili gegmemektedir. Bunun nedeni iki

yildan uzun vadeli kagitlart satma giicliglidir. Enflasyonun yiiksek ve dalgal seyrettigi

(23) Levent VARLIK, Ozcan TURKAKIN ve A.N. GURCAN, Leasing, Faktoring, Forfaiting,
Turkiye is Bankasi (Ankara: Kasim 1985), s. 22.

* 6 Nisan 1985 tarihinde yayimlanan TUrk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda 31 Sayili
Karar.
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ortamlarda, tasarrufgularin ¢cok uzun vadeli yatinm araclarina para yatirmalarini beklemek
yanlistir. Bu olumsuz kogullar siirdiigii éi¢iide leasing firmalarinin da ¢gok uzun vadeli fon
saglayabiimeleri mimkiin degildir. Bu da yatinmcilara ihtiyag duyduklari uzun vadeli

kredilendirmelerin yapilmasini gliclestirmektedir.

Bir diger sorun da leasing firmalarinin kendilerine 6zgi bir fon kaynagdinin mevcut
olmamastdir. Sektdriin Turkiye'de 6zlenen élglide gelismesi, toplam yatinmiar iginde
finansman araci olarak agirlikli bir rol oynamasi, biiyiik lgiide fon yaratma soruniarinin
¢Ozilmesine baghdir. Batili Glkelerde uygulama alani bulan “Leasing-paper” uzun
vadede leasing sirketlerinin foniama sorunlarini biyiik digiide halledebilecek nitelikte
olmakia birlikte, Turkiye'de enflasyonun sabit olmayisi da bu uygulamaya bliyiik engel
olusturmaktadir. Kisaca, leasing firmalarinin kira alacaklarinin iskonto edilip, halka
satitabilir hale gelmesini saglayacak “Leasing Paper” uygulamasinin yerlestirebilmesi icin
bu kagitlarin satiimasi sorunu ¢éziimlenmelidir. Kisa vadede, araci banka kullanmadan
Merkez Bankasi reeskont kaynaklarina bagvuruimasinin temini, kullanilan banka
kredilerinin faizleri Gzerindeki “Banka Sigorta Muameleleri Vergisi” ve fonun kaldinimasi ile

maliyetin azaltiimasi ¢oziim olarak diistinlebilir.(24)

Ulkemizde potansiyel bir kaynak da emekli sandiklarina ait fonlardir. Ayrica batida
kullanmlan ancak titkemizde piyasasi olmadigindan basvurulmayan bir diger kaynak da
bankalararas: kredilerdir. Bu kaynaklarin da yakin vadede sisteme girmesi, bu finans

teknigi icin onemli katki saglayacagi aciktir.

{24) Mesut ERKOVAN, “isletme ve Finans Dergisi’, Mayis 1991, s. 4.
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iKINCi BOLUM

FINANSAL KIRALAMANIN FIRMALAR VE ULKE EKONOMISI
ACISINDAN DEGERLENDIRILMESI

2. 1. FINANSAL KiRALAMAY! ETKILEYEN OLUMLU VE OLUMSUZ
ETKENLER

2. 1.1. Fayda Saglama Psikolojisi

Basaril firmalar, gelir yaratma agisindan teghizat kullanabilirliginin, markasindan
daha énemii oldugunun farkindadir. Onemii olan techizatin kullanimi ile saglanacak gelir
ise, satin alinarak daha biiylik harcama yapmak yerine kiralama yoluyla da saglanabilir.
Gercekten kiracy, teghizatin tim kanuni sorumiuluguna ve sahip olmanin getirdigi yike
katlanmaksizin ekonomik 6mrti siiresince kullanma hakkina sahipse neden tecghizat satin
alip asil sahibi oimayi arzu etsin. Ciftci bile, geleneksel toprak sahipliginin diginda o
topragin¥eriminin daha 6nemli oldugunun bilincindedir. Pek ¢ok ¢iftci tiretimi arttirmanin
yolunu leasing yéntemi ile basarmistir. Psikolojik olarak bazi kisiler sahipligin getirdigi kar
ile kullamimin yaratacag kar fikrini ayri degerlendirmeye yanasmamaktadir. Uzmanlar,
gelismekte olan Ulkelerdeki anlayisi bu sekilde izah etmektedirier. Kullammin sagladign

fayda anlasiincaya kadar yukarndaki dusiince sekli devam edecektir.
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2.1. 2. Teknolojik Eskime ihtimaline Kargi Tedbir

Mulkiyetten ziyade techizatin kullanimina bu kadar énem verilmesinin diger bir
sebebi de bir kisim ylksek teknolojilerin hizla gelisip degismesidir. Bazi bilgisayar
tlrlerinin siparig tarihi ile teslim tarihi arasinda gecen siirede dahi demode oldugu gorulir.
Aslinda kiralama yontemi, bu tir hassas mallarin sahipliginin yaratacagi riski ortadan
kaldirmaktadir.

Kisa siirede iptal edilebilen leasing, firmaya, eskimis olan techizatin sahipliginin
getirdigi zor durumdan kurtulmayi saglar. Eger techizatin, bir parcasi demode olmussa

kiraci kira kontratini ve siparislerini iptal edebilir.(25)

Yeni bir tir olan “Yenilestirilmis leasing” anlagmalarda yer alacagi lizere, eskiyen
techizatin otomatik olarak degistirildigi bir kiralama seklidir. Bu, genellikle sadece kiralama
icin techizat dreten firmalar tarafindan uygulanmaktadir. Gergekten belirli sanayilerdeki
teknolojik ilerleme devam etmektedir, o halde kisa dénemde iptal edilebilir ve yenilestiriimis
leasing yontemleri ekonomik ve fiziksel eskimelere karsi glincel bir tedbir olmaya devam
edecektir.

2. 1. 3. Kiractya Finansal Kolayhk

Bilindigi gibi enflasyonist fiyat artiglar ticaret diinyasini ters yonde etkilemektedir.
Fiyatlarin asin ylkseldigi donemierde kiract igin ieasing yontemi ile techizat temin etmek
en elverigli yol olarak goriilmektedir. Biyik miktariarda nakit 6deme yapmak yerine, belirli
zaman araliklarina bolinmis kigik 6demeler, kiraciya finansal yonden biylk kolaylik
saglar ABD’de bugiinin fiyatlariyla toprak satin aimanin ¢ok zor oldugu, bu durumda da
bir ¢iftcinin karh sekilde iiretim yapabilmesinin miimkiin olmadigi séylenmektedir. Bu

nedenle topragin ¢ogu béiimu leasing yolu ile kullanmimaktadir.

(25) iskender SENGEZER, “Dinya’da ve Tirkiye’de “Leasing” (Finansal Kiralama)” IGEME Yayini,
No:123 Ankara, Ekim 1987, s. 11.
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Fiyat artiglarinin olumsuz etkisi tibbi cihazlarda da goriimektedir. Bazi tibbi
techizatin maliyetlerinin agin yikseimesi klinik doktariarini ortak leasing yapmaya
yoneltmektedir. Bu sekilde bireye, satin alabilme kapasitesinin Gstiinde olan bir techizati
kullanma olanagi saglanmaktadir. Ayni sorun konut sahibi olmakta da gériiimektedir. Bu
giin az sayida kisi yeni konut alma sansina sahiptir. Bununia ilgili olarak leasing kuvvetii

bir alternatif olarak goriilmektedir.

2. 1. 4. Resmi Kurulug Avantajlar

Bankalar, devlet hastaneleri gibi kuruluslar kdr amaci olmayan hizmet veren
kuruluslardir. Bunlar sinirli blitcelere sahiptirler. Dogal olarak, ihtiyag duyduklari techizati
almalarida bitceleri ile orantihdir. Yillik butcelerinde mali yonden karsilastikiari giclikleri
leasing ile ¢Ozebilirler. Glinki, pesin olarak yapilacak 6demelerin getirdigi finansal yik,

leasing ile parcalara béliinerek hafifietilebilmektedir.

2. 1. 5. Firma Sermayesinin Korunmasi

Genel kural olarak leasing sirketleri, diger finans kuruluslarindan daha diigiik 6deme
plani uyguiamaktadirlar. Bu durumda, firma sermayesi diger yatinmiar ve ihtiyari masrafiar
icin kuilantimaya ayriabilir. Bdylece yatirima ydnelen mitesebbisler yatirimiarin
artmasina, istihdam alanlarinin geniglemesine bunun sonucu olarakta ekonominin

gluclenmesine ve refahin artmasina neden olmaktadir.(26)
2. 1. 6. Firma Riskinin Azaltimasi
Ozellikle teknolojinin hizla gelismesinden dolayi demode oima olasihginin yitksek

oldugu endustrilerde, makina ve gereglerin kiralanmasi, satin alma alternatifine kiyasla

daha azrisklidir. Teknik émriinii doldurmadan bir makinanin veya ekipmanin demode hale

(26) SENGEZER, s. 12.



27

gelmesinde risk, s6zkonusu makina veya ekipmanin sahibine ait bulunmaktadir. Bu
sekilde bir firma, satin alma yerine kiralama alternatifini secerek riski, kiralayan Gizerinde

birakabilir. EGer faaliyet kiralamasi tirinden bir kiralama sdzlesmesi yapildiysa veya
sbzlesmeye bir madde eklenerek, makinalarin demode olmasi, ihtiyaca tam uymamasi
gibi hallerde fazla bir mali yiik altina girmeden makineyi degistirme veya iade edebilme

olanag kiractya taninmis ise kiralamanin, daha az riskli olma avantaji belirginlesir.(27)

2.1.7. Zamanlama Avantaji

Kugik atiimlarla biyiyen firmalar kiralamayi uygun ve yararli bir finansman gekli
olarak kabul edebilirler. Firmalar, bu sekilde gereksinme duyduklari an, maddi duran
varhiklarin hizmetlerinden yararlanmak olanagt saglayabilirler. Bu firmalar, tahvil ve pay
senedi ¢ikarmak yoluyla finansmanlarini saglayabilirier. Finansman gereksinimi kisa
araliklarla azar azar artan bir firma icin kiralama sermaye piyasasina bagvurmaya

kiyasla, zamanlama agisindan daha uygun goriilmektedir.(28)

2. 1. 8. Finansal Kiralamada Teminat Gosterme Zorunlulugunun Olmamasi

Finansal kiralamada kiralamaya konu olan varlik miikiyetinin kiralayanda kalmasi
ayn bir teminat zorunlulugunu ortadan kaldirmaktadir. Oysa kredi igslemlerinde kredi veren
kurumlanin giivence ve garantiler istemeleri ek bir yiuk getirerek kredi maliyetini
yikseltmektedir. Ancak finansal kiralama lehine sirilen bu yarar her zaman igin gegerli

degildir.(29)

(27) Oztin AKGUG, Finansal Yénetim, 6. Baski, Avciol Basim - Yayin, Muhasebe Enstitiisd, Yayin
No: 63, istanbul, 1994, s. 425.

(28) AKGUG, s. 426.
(29) AKGUG, s. 428.
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2. 1. 9. Faiz Oranianndan Etkilenmeyen Bir Finansman Yontemi Olmasi

Kiralamada, kira bedelleri baglangicta saptandigindan firma, gelecek yillarda
ddeyecedi kira tutarini bilmekte ve yillik yiikler genellikle sabit kalmaktadir. Banka kredisi
olarak finansmanda ise, faiz oranlarindaki hareketlilik ve kredi piyasasindaki daraimalar,
kaynak maliyetierini etkilemekte firmanin gelecekteki 6deme planlarini yapabilmesini

zorlagtirmaktadir.

2. 1. 10. Diger Finansman Yéntemlerine Gore Finansal Kiralamanin Ustiinliikleri

Diger finansman yontemlerine bakildiginda finansal kiralamantn en biiyiik 6zelliginin
kiralamaya konu olan malin %100 finansmanini saglamasidir. Kit kaynaklari bulunan
firmalar icin bu durum fevkalade uygun bir finansman kaynagidir. Kiralama vadesi,
yatinmin beklenen nakit akisina gére diizeniendiginden, bir aksaklik olmamasi halinde
yatinm kazanip kendisini 6deyecektir. Orta ve uzun vadeli bir finansman sekli olan
finansal kiralama, banka ve benzeri finansal kuruluslarin bu vadedeki kredilere sicak
bakmadig! ortamlarda sahipsiz kalacaktir. Bazi muafiyetler nedeniyle de kredi
maliyetlerine oranla daha uygun sartlara haizdir. Bir diger husus da, bu yontemle
finansman saglayan firmanin, bankalar nezdindeki kredi olanaklarini diger intiyaglarinda

kullanabilmesine imkan bulabilmesidir.

Yatirimct agisindan en énemli husus yatinm maliyetini basindan bilmesi ve
alternatif krediler arasindan en avantajl olani seg¢ebilmesidir. Banka kredileri (Doviz ya da
Tirk Lirasi) degisken faizli oimasina kargin finansal kiralama faizleri sabittir, zira
sozlesmelerde faiz orani degil, kiracinin her ay 6demesi gereken kiralar mutlak deger
olarak yaziimaktadir. Bu kargilagtirmada nihai olarak rol oynayacak etken, faiz oranidir.
Ancak finansal kiralamada uygulanan faiz orani ile banka kredilerinde uygulanan faiz

orani yatinmciya malolus acgisindan ayni anlami ifade etmektedir. Bunun nedeni her iki
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finansman yonteminin igerdigi vergi farkliiklan ve malin miikiyetinin farkli partilerde

olmasdir.

Herhangi bir yatirimin finansal kiralama yolu ile finanse edilmesinde malin
miulkiyetinden amortisman gibi vergi avantajlar finansal kiralama firmas! tarafindan

kullaniimaktadir.39)

Uzun sureli “leasing” anlagsmalarinda, maliyetler énceden beliriendiginden saglikh
bitce yapilabilme olanagi saglamaktadir ve (ilkedeki iktisat politikasi degisikliklerinden

firmanin etkilenmemesini saglamaktadir.(®1)

2. 1. 2. Finansal Kiralamay: Etkileyen Olumsuz Etkenler

2. 1. 2. 1. Leasing Sozlegmesinde Satin Alma Hakkinin Bulunmadig: Durumlar

Taraflar arasinda yapilan bir kiralama kontratinda, kiraya konu olan mal veya
techizatin, kira stresinin sonunda, kiraci tarafindan satin alinma hakkifercihi taninmazsa
bu bir dezavantajtir. Bu durumda kiraci, sahibi olabilecegdi bir mali tekrar satarak yapmis
oldugu kira ddemelerinin bir kismini telafi edemeyecektir. Ancak kiract, vergilendirilebilecek
gelirinden kira ddemelerini diiserek en azindan, techizati kullanmanin ortaya ¢ikardigi

maliyetin bir bélimind karsiliyabilecektir.
2. 1. 2. 2. Gimriik Mevzuat ile ilgili Problemler
Burada 6nemili olan kiracinin bulundugu Glkenin gimriilk mevzuatidir. Sinir tesi bir

kiralama yapildi§ini diisiniirsek kiracinin tikesinin gimrik kanun ve yonetmeliklerine

gore, kiralanan mal, ithal edilmis kabul edilerek giimriik vergi ve resimierine tabi olabilir.

(30) ERDOGAN, s. 211,
1) jiker PARASIZ, Para Banka ve Finansal Piyasalar, 5. Baski, Ezgi Kitabevi, Bursa 1994, s.664.
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Ancak, eger kiralama gegici ithalat olarak gorillip gimriik vergisinden muaf tutulursa, bu

durum kiralama yontemi igin dogal bir tesvik olabilir.(32)

2.1. 2. 3. Kiraci ve Kiralayanin Sorumiulugu

Genellikle cogu kiralayan taraf, tim sorumlulugu Gciinci sahislara ve kiraciya
devretmeye ¢aba g0sterir. EQer, kiracinin yasadigi Glkenin mevzuati sorumluluklarin bir
kismininmalin sahibi olan tarafta kalmasini sart kosuyorsa, kiralayan igin bdyle bir (ilke
ile finansal kiralamaya girmesi kendisi agisindan uygun bir diizenleme olmayacaktir.
Ancak bu, sadece yiksek riske sahip olan ugcak, gemi ve niikleer enerji santrali gibi

varhkiarin kiralanmasinda gecerlidir.

2. 1. 2. 4. Finansal Kiralama Sirketlerinin Kargilagtig: Sorunlar

Bilindigi gibi, finansal kiralama iglemlerine bir takim siire ve miktar sinirlari
konmustur. Buna gore finansal kiralama islemlerinde stire, belirli kogullar diginda 4 yildan
daha az olamamaktadir. Kiiglik ya da orta biyiklikte, kiraci oimaya aday firmalar ise
kendilerinin olan bir yatinmin miilkiyetinin 4 yil boyunca kiralama firmasinda kalmasina
razi olmaktadirlar. Firma sahiplerinin milkiyet duygularinin agir basmasi ve heniiz bir
malin degerinin onun igletilmesi ile saglanan nakit akiglari ile direkt iligkili oldugunun
anlagiimamast bu sonucu yaratmaktadir. Profesyonel firmaciltk anlayist yayginlastikca
bu sorunun ortadan kalkacagi agiktir. Ancak uzun bir zamana ihtiyac¢ vardir. Bu sinirin
kaldinimast ya da kisaltiimas: finansal kiralama firmalarimiz tarafindan istenmekteyse de,
finansal kiralamanin endistriye orta ve uzun vadeli bir finansman aiternatifi yaratmasi
isteniyorsa bu sinirnn kaldirimast sakincah olacaktir. Aksi halde tiim kiralamalar kisa
vadeli olarak diizenlenecekler ve kiralama ile taksitie satinalma arasinda hig¢ bir fark

kalmayacakirr.

(32) SENGEZER, s. 13.
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Finansal kiralama firmalarina getirilen bir dijer sinirlama da bir kurulustan alacaklar
kira bedelleri toplamnin 6zkaynaklannin %25’ini gegemeyeceginin belirtiimesidir. Tegvikli
yatinmlarda bu miktar %40’a ulagabilmektedir. Kisitli 6zsermayeleri olmasi nedeniyle
finansal kiralama firmalan biyUk yatinm projelerine kalkisamamaktadir. Bu durumda ya
Ozsermayelerini artirmak ya da sadece kigik projelere kalkismak zorunda

kalmaktadiriar.(33)

Kiralama firmalartyla gerceklestiriien gorusmeler sonucun da firmalarin bu
kisitlamalarin gevsetilmesi yo6ninde hiikimete basvurularda bulunacakiari
anlasgiimaktadir. Kanmimizca, bu kisittamalar, kiralama firmalarnnin belli bir projede
yogunlasip riskli hale gelmelerini 6nlemek amaciyla konmuslardir ve kaldiriimalari
gercekten de tehiikeli olabilir. Kiralama endiistrisi genel 6zellikleri itibariyle riskli bir
endustridir. Ulkemizde yeni kuruluyor olmasi, belirsizliklerinin fazla olmasi ve tesviklerle
ayakta durmaya calistyor olmasi ile de riskliligi oldukca faziadir. Bu riskliliginin daha da
arttinimasi kanimizca zararh olabilir. Ayrica biylk projelerde, yurt diginda 6rneklerini
goérdagumiiz gibi, kiralama firmalari kendi aralarinda anlasip, birlikte yatirnim
yapabilirler.Bdylece riski paylastiklari gibi, bilgi ve deneyimlerini de paylasabilirler. Bu
arada belli bir projeye yaptiklarn yatirim miktarinin 6denmis sermayelerinin %25°ini
gecemeyecedi seklinde bir degisikiigin yapilimasi kisa vadeli bir ¢zim olabilir. Asiinda
boyle bir degisiklikie kiralama firmalarinin yatinmda bulunarak riske atiigi miktar ile,
sermayesi arasinda bir denge kurulmasi saglanabilir ve sirketlere belli bir rahatlama, kisa
sireli de olsa saglanabilir. Finansal kiralama firmalarimizin en 6nemii sorunlan ise kaynak
bulamamalandir. Aslinda mevzuat sorunian da fon bulamamalarindan kaynaklanmaktadir.
Simdiye kadarki faaliyetierini 6zsermayeleri ve bagl bulunduklari bankalardan kredi
saglayarak finanse etmislerdir. Otofinansman imkanlari ise yeni kurulmus oimalari ve
hentz kayda deger karlar saglayamadiklari igin oldukca kisithdir. Pazar paylarini

genigletebilmek igin baglangicta mimkiin olabildigince diigik kéarlarla caligmak zorunda

33) “Finansal Kiralama”, igletme ve Finans Dergisi Yil 6. Says 68-69, Kasim, Aralik 1991, s. 7.
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kalmiglardir. Yaptiklari yatinmiar nedeniyle saglamayi bekledikleri yatirim indirimleri ortada

kér olmadigindan simdilik pek kullaniimamaktadir.

Aslinda kiralama firmalar, vergi tasarrufiar ve daha disiik finansman maliyetleri gibi
baglica iki kaynaktan gelir saglariar. Vergi tasarruflarinin kuilanilmamasi ile tek aiternatifleri
kalmaktadir. Bu da, tahvii veya hisse senedi ihra¢c etmektir. Pek karl firmalar
olmadikiarindan ve halka agilmak arzular da bulunmadigindan fon saglayabilmek igin

tahvilihrag etmelerinden baska ¢ikar yol bulunmamaktadir.

Mevduat toplamalarina izin verilmeyen finansal kiralama firmalarinin para
piyasasinda daha once de s6zi edilen “leasepaper” adi verilen ve kisa vadeli olarak
borclanmalarina firsat veren menkul deg@erleri inra¢ edebilmek icin Sermaye Piyasasi
Kurulu'ndan izin almaya caligtiklari bilinmektedir. Kisa vadeli fonlarla, uzun vadeli
yatirimlarin finanse edilmesi genelde pek kabul edilebilir bir yontem degildir. Ancak,
Glkemizdeki enflasyon kosullari altinda, kisa vadeli borglanma kaginiimaz olmaktadir. Bu

nedenie bu uygulamanin baslatiimast yararlt olacaktir.

Finansal kiralama firmalarimiz geneliikle bir bankaya bagli, olduklarindan bagl
bulundukliari bankalardan kredi saglayabilme olanaklari vardir. Ancak bankalarimizin bu
alanda pek yeterli oimadiklarina daha 6nce de deginiimisti. Kredi teminindeki guglikler ve
yiksek maliyetler kiralama firmalarimizi dis piyasalardan fon saglamaya itmektedir.
Oldukca degisken kurlar ve paramizin sirekli deger kaybedisi buylk riskler

dstlenmelerine neden olabileceginden tehlikelidir. (4)

2. 1. 2. 5. Kur Riskinin Finansal Kiralama Uzerine Etkisi

Finansal kiralmanin 6nemli fon kaynaklari bankalarca saglanan fonlar, sermaye

piyasasi araclari ve dis kredilerdir. Dis kredilerin islerlik kazanmasinda kur riski Gnemili bir

(34) UYANIK, s.148-149.
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engel olarak ortaya ¢ikmaktadir. Kiralama firmalarinin yurtdigindan saglayacag krediler
icin oldugu gibi dogrudan yurtdisindan yapilacak kiralamalar igin de s6z konusu olacak bu
riskin temel kaynagi enflasyon olup, enflasyonun denetim altina alinmadan orta ve uzun
vadeli dig kredi kaynaklarinin finansal kiralama alaninda yayginlik kazanmasi pek
mumkin gérinmemektedir. Konvertibiliteye gegisinde bu unsura olumlu katkisi sinirli
olacaktir. Gegmigte gorilen, bir kisim projelere devletge kur garantisi verilmesi de

ekonomide kaynaklarin dengesiz dagiimina neden olmaktadir.

Finansal kiralamadan yararlanan yatinmcinin ddviz tizerinden stzlesme imzalamasi
durumunda kur riski dogal olarak ortaya gikmaktadir. Teorik olarak, yatinmla saglanan
drunlerinihrag, hatta ihrag edilecek (lkenin bilinmesi, s6zlesmenin hangi déviz tizerinden
yapilacagini belirleyecektir. Ancak borclarin 6deme tarihlerinde degisik dévizlerin elde
ediimesi ya da mallarin i¢ pazarda Turk Lirasi ile satilmasi kargisinda saticifiretici firmanin
kendisini kur riskine kargi hedge etmesi; yani kur riskini en aza indirecek daha once

bahsedilen finansman tekniklerini kullanmasi gerekir.

Mali riskin nemli bir pargast olan faiz riski, finansal kiralama ile, baglangigcta tarafiar
arasinda anlagmaya varilan sabit faiz ile ortadan kalkmakta, bu maliyette baglangicta net

olarak bilindiginden tiretilen malin maliyetine intikal ettiriimektedir.

Enflasyonla birlikte kur farklarinin da kiracinin 0zerinde kalmasi bir risk faktoran
olusturmaktadir. Enflasyon sonucu ortaya ¢ikan deger artigindan finansal kiralama firmasi
yararlanacaktir. Deger artistndan yoksun kalig ise, finansal kiralamanin cazibesini satin
alma alternatifine nazaran azaltabilir. Ancak bu risk, Finansal Kiralama Kanunu’nun 9.
maddesi ile bir 6lclide ortadan kaldinimigtir. Bu madde hikmine gore; s6zlegsmede,
sbzlesme siiresi sonunda kiracinin, malin miilkiyetini satin alma hakkini haiz olacagt

kararlagtirilabilir.
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Gelismekte olan Ulkelerin ortak sorunu, yatirnmlar igin gerekli sermaye birikiminin
yetersiz olmasidir. Firma bazinda ele alindiginda ise, firmalarin 6zkaynakiarinin yetersiz
olmasi ve kredi temin edebilme olanaklarinin sinirh bulunmasi, firmalaru teknolojik
gelismelere paralel yatinm yapmayi zorlagtirmaktadir. Ozellikle enflasyonun yiiksek
seyretti§i ortamlarda yiiksek kredi maliyetieri ve kisa vadeli fon yapisinin, orta vadeli
yatinmilar i¢in gerekli vadeler igin uygun diismemesi finansal kiralamayi yatirimiar icin
cazip kilmaktadir. Kullanicilar icin, diger finansman teknik ve yontemlerine gore kolay ve
diger kredi'olanaklannl kisitlamayan bu yéntemin lkemizde gittikce artan bir oranda
kullanilacagini bugiinden séylemek miimkinddr. Firmalarin finansal problemlerini c6zen
bir finansman metodu olarak degerlendirimesi yaninda mali riskin yonetilmesinde 6nemli
bir arag olarak finansal kiralama, dinyadaki hizh gelisimini, Glkemizde de sirdiirmesi

beklenmektedir.35)
2. 2. FINANSAL KiRALAMANIN ULUSAL EKONOMI ACISINDAN ONEMI
2. 2. 1. Finansal Kiralamanin Ekonomik Politika Araci Olarak Onemi
Bircok gelismekte olan lilkelerde goraldiiga tizere, finansal kiralamanin Tiirkiye
acisindan 6nemi, i¢ tasarrufiarin yatinmilara destek olacak gigte olmayigi ve firmalarin

gerekli olan ihtiyaclarnnin kargilanmasindaki guicliiklerden ortaya ¢cikmaktadir.

Sermaye piyasasinin heniiz yeterli glicte olmayisi, kit fonlara ilave olarak ucuz

para temin edilebilmesindeki engeller, yatirim taleplerini engelleyebiimektedir.

Finansal kiralamanin bu éneminin yaninda, orta ve uzun vadeli finansman araci
olarak onemini diinya ekonomisindeki bazi gelismelere deginerek de aciklamak

mimkinddr.

(35) ERDOGAN, s. 213.
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Son yillarda diinya ekonomisinde bloklasmaya ydnelik bir gelisme goérilmektedir.
Bunun en gtincel 6regi, gergeklesecek olan Avrupa tek pazandir. Bu gelismeler 1si§inda
Turkiye’ye bakildiginda tek pazarin ortaya cikaracagi! imkanlardan yararlanabilmek igin
bu sanayi sektoriniin yeniden yapilanmasi ve teknolojilerini yenilemesi kaciniimazdir.
Ancak yatirimlan artirici uygulamalar kargisinda her zaman yetersizlikler bulunmaktadir.
Buniardan birisi kaynak yetersizligi, digeri ise yatinmilari destekleyecek bir mali sistemin

yeterince gelismis olmamasidir.

Turk ekonomisi 1980 basindan itibaren yeniden yapilanma ve uluslararasi
ekonomik ve finansal entegrasyon yoniinden yeni bir politika yoriingesine girmigtir. Bu
politikalan saglikh bir sekilde degerlendirmek igin 1980 dncesi ekonomi politikalarinin temel
yaklasimiarinin 6zetlenmesi gerekir. Bu politikalar asagida ana bagliklar halinde

incelenebilir.

ithalikamesi ve korumacilik,

Fiyat mekanizmasi ve piyasa sistemine givensizlik ve midahalecilik,

Kargilagtirmal Gstiinlik ilkesinden uzak sanayi politikalart,

Ice doniik kapal ekonomi,

Enflasyon ve firmalardaki bozuk finans yapisi,

Politik istikrarsizlik ve sartlarin gerektirdigi 6nlemleri alma sansinin ortadan

kalkmasi,

Ekonomik dis dengenin bozulmasi ve dis 6demelerde krizler,

- Planlamaya verilen yanhg misyon.

Bu politikalar 1979 sonunda gelebilecedi noktaya gelince, yeni bir istikrar politikasi
uygulamak geregi ortaya cikmis ve baslangicta temel amaclarn 6demeler dengesi ve
enflasyon hizinin azaltilmasi olan, fakat zaman ig¢inde yeniden yapilanma ve

entegrasyon amaglarinin agiriik kazanacagi yeni bir politika uygulamasina gecilmistir.
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1980 sonrasi politikalarin agtklanan ilkesini, dnceki politikalara paralel olarak farkiihiklarini,

sistematik olarak vurgulamak icin asagidaki sekilde 6zetleyebiliriz:

Dig ticaretin, ekonomideki payinin arttiriimasi,

Piyasa mekanizmasi ve rekabetin tegviki ve dzellestirme,

Uluslararasi ekonomik ve finansal entegrasyon,

Sanayi ve dis ticaret politikalarinda kargilagtirmal Gstiiniik ilkesine yoneime,

Enfasyon hizinin azaltiimasi ve firma finans yapisi iginde 6z kaynaklarin nispi

payinin arttiriimasit,

Ekonomide sagdlikli dis 6demeler dengesi ve dis borglanma,

1980 sonrasinda bu ilkeler gergevesinde finans kesimini ilgilendiren cok 6nemili
kuramsal diizeniemeler yapilmis; cesitli kanun, karar, tebligler ile yeni kurumiar
uygulamaya konmustur.®8) Diger taraftan ekonomideki yapisal degisiklikler nedeniyle
piyasanin olumsuz kosullarn yeni finanéal hizmetlerin sunulmasina bir anlamda ortam
hazirlanmistir. iste bitiin bu hususlar gézéniinde tutularak, leasing islemlerinin gene!
hukuki yapisini belirleyen 3226 sayill finansal kiralama kanunu 1985 yilinda yurilige

girmistir. Goriinliste bu kuramsal diizenlemelerinde eksiklerinin oldugu hissedilmektedir.

Bu kisa ve genel yaklasim sonrasinda finansal kiralamanin hedeflenen amaglara
ulasmada diger yandan uygulanan politikalar sonucu dogacak olumsuziukiarin
giderilmesinde bir arac olarak etkisinin olacagi kabul edilmelidir.

2_2. 2. Finansal Kiralamanin Ekonomik Gelismeye Katkilari

Bu konuda finansal kiralamanin saglayacag: yararlar ve uygulama sonuglari

degerlendirilerek Tirkiye acisindan énemi ve gerekliligi detayh olarak agiklanacaktir.

(36) “Tirk Finans Sektortndn Disa Agilmasi (Uyumia ilgili Soruniar ve Oneriler)” TUSIAD, Yayin No.
TUSIAD - T /89.4.127, istanbul, 1989, s. 1-11.
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2.2. 2. 1. Finansal Kiralamanin Finansman ihtiyacina Katkisi

Tirkiye’de sermaye piyasasinin toplam mali sistemin igindeki payina bakildiginda
oranin %25 civarlarinda oldugu anlagiimaktadir. Oysa ayni oran gelismis batili Glkelerde
%50 civarindadir. Aslinda Tirkiye'de %25 olarak belirtilen oran gergegi tam olarak ifade
etmemektedir. Bu oranin biyGklug, biyik éiclide kamu menkul kiymet inracindaki asir
biylimeden kaynaklanmaktadir. Nitekim sermaye piyasasinin ger¢ek unsuru olan 6zel

sektor menkul kiymetlerinin orani %1-2 gibi son derece diistiktiir.(7)

Orta ve uzun vadeli fon ihtiyacini karsilama gérevini yerine getiren sermaye
piyasasinin yeterince gelisememesinin ana sebepleri arasinda bulunan “arz edilen

menkul kiymetierin yetersizligidir.(38)

Diger yandan devlet bitce agiginin é6nemii bir kismini sermaye piyasasina girerek
ic borclanma yoluyla kapamaktadlr.(39) Bu nedenle sermaye piyasasinin gergek
unsuru olan 6zel sektdriin sermaye piyasalarindan kullanacagi fonlar daraimaktadir.
Anlasilacagi gibi, kamu kesiminin i¢ borclanma politikasi, Turkiye’de finansman sorununu

en etkili bicimde c6zmesi beklenen sermaye piyasasina 6nemli darbe indirmektedir.

“Bir llkede sermaye piyasasinin %90’indan fazlas: kamu kontroli altinda ise bu
piyasasinin birakin gelismesini 6zel sektérin finansman sorununu ¢ézmesi bile

beklenemez”.(40)

(37) Torgan UNAL ve Di§., Enflasyonist Ortamda Faiz Politikalari ve Iigletmeler

Uzerindeki Etkileri, iTO, Yayin No. 1990-10, istanbul 1990, s. 125.

(38) Tansu CILLER, Murat GiZAKCA, Tirk Finans Kesiminde Sorunlar ve Reform Onerileri,
iSO Aragtirma Dairesi Yayin No: 1989/7, istanbul, 1989, s. 96.

(39 Rahmi KOG, “1989 Yili Genel Ekonomik Degerlendiriimesi”, Tarkiye iktisat Dergisi, Aralik 1989,
S.6, s. 46.

(40) JNALve Digerleri, s. 93.
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Diger yandan orta ve uzun vadeli finansman sorununa ¢dziim olabilecek sermaye
piyasasinin gelismesini etkileyen diger bir neden de 1980 sonrast uygulanan yiiksek
faiz politikasidir. Yiiksek faiz politikasi nedeniyle sermaye piyasasina arz edilen menkui
kiymetlere olan talep gerilemis ve sermaye piyasasinin gelismesini etkilemigtir. Sonucta
bankalaria rekabet edebilecek kurumiarin gelismesinin giderek zayifladi§i séylenebilir.
Sermaye piyasasinin gelisimini etkileyen yukaridaki nedenlerin yaninda gesitli yasal

eksiklikler orta ve uzun vadeli fon kaynagi olarak bankalarin énemini arttirmigtir.

Bankacilik sisteminde Yatinm ve Kalkinma Bankasi olarak uzmaniagsmig bankalar
mevcuttur. Ancak bu bankalar mevduat kabul edemedikleri icin cogunlukla dis kaynakiara
ihtiyac duymaktadiriar. Bu nedenle fon saglama kapasiteleri sinirli bulunmaktadir. Bu
durumda ticari bankalar orta ve uzun vadeli kaynak temini agisindan buyuk bir Gnem

kazanmiglardr.

Enflasyon (izerinde belirlenen faiz oranlari, talebi kisarak piyasada durguniuk
yaratmis ve bunun yaninda kredi faizlerininde yiksek seviyelerde belirlenmesine sebep
olmustur. Bu gibi nedenlerle yatinmcilar ve bankalar agisindan orta ve uzun vadeli
kredilerin cekiciligi blyik 6lcide azalmistir. Bunun sonucu olarak ticaret bankalari

kaynaklarini kisa vadeli kredilere tahsis etmeyi tercih etmislerdir.

Turkiye'de finansal kiralama yonteminin islerlik kazanmasinin Glke ekonomisine
onemli katkilart olacaktir. Bu katkilarin basinda bir cok gelismekte olan iilkede oldugu gibi

Tirkiye'de eksikligi duyulah orta ve uzun vadeli finansman imkani saglamasi olmaktadir.

Ulkemizde kisa bir uygulamasi olan finansal kiralamanin diger Glkelerdeki
uygulamalar karsisinda orta ve uzun vadeli finansman yéntemi olarak payinin disik
olmasina ragmen, bu yolla Ek: 4 - 5te Hazine ve Dig Ticaret Miistesarhigi'min Ekonomik

Gostergelerinden derlenen verilerde gorildigu gibi kanunun uygulamaya gecti§inden



39

1996 yili sonuna kadar yurtdigindan 4.695.500.000.-$, yurticinden ise 243.572.500.000.

- TL Ik finansman imkani saglamistir.

2. 2. 2. 2. Finansal Kiralamanin Yatinmlara Katkisi

Asagida Tablo 1'de gériildii§i gibi toplam sermaye yatinmlarinin iginde, Yurtici
finansal kiralama iglem tutarlar: 1988 yilinda 96,5 milyar TL., 1989 yilinda bu rakam
yaklagik 6 kat artarak 564,5 milyar TL.ye ¢ikmistir. 1990 yilinda 1.084,7 milyar TL’'na
¢cikmig ve yikseligini devam ettirmigtir. 1988'den glinimiize 632 kat artarak 1996 il
sonu itibari ile rakam 149.055 milyar TL'ye ulagmistir. Bu rakamiar incelendiginde yurtici
finansal kiralama iglem tutarlarinin toplam sabit sermaye yatinmilarnin icindeki payi,
1988’de 0,004, 1989 yilinda 0,015 daha sonraki yil olan 1995°de ise rakam 0,034’e
ylakselmigtir. 1996 yiiinda ise yiizdelik payin 0,043’e ulasacagi tahmin edilmektedir.

Tablo 1:Toplam Sabit Sermaye Yatirnmlarin icindeki Yurtici Finansal

Kiralama iglem Tutarlarinin % paylan

SerLZ‘:(I:?ast?::ﬂan :((lixr:ilginl:aini;r::‘l Va:?m;'.f;biléﬁlm\?xﬁia
vilar | Mgy | T e TL) | rmin (% ik Payian
1988 24.182 96,5 0,004
1989 36.160 564,5 0,015
1990 64.580 1.084,7 0,017
1991 102.395 1.677,6 0,016
1992 251.435 3.590,5 0,014
1993 484,588 1103,1 0,002
1994 952.280 15.798,0 0,017
1995 1.807.771 60.667,7 0,034
1996 (*) 3.493.801 149.055,0 0,043

(") Gergeklesme Tahmini

Kaynak: T.C Bagbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Mistesarhdi Baslica Ekonomik
Gostergeler, (1990-1997 12 aylik dergilerden derlenmigtir).
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Bilindigi gibi finansal kiralama klasik finans ydntemierine alternatif bir finansman
aracidir. Bu nedenle, bu yontem Tiirkiye'de mevcut olmasaydi yatinmlar hangi yontemle

gerceklestirilecekti sorusu aklagelecekti.

Finansal kiralama, genelde banka kredisinin bir alternatifidir. Bu varsayimla finansal
kiralama y6ntemi Tirkiye’de olmasaydi ekonomik konjoktir ¢ergevesinde ilgili birikimler

bankalara bagvuracaklardi.

Burada sunu belitmek gerekir ki, finansal kiralamayla sistemde yeni bir kaynak

yaratiimis ve ekonomiye yeni yatirm imkani saglanmistir.

2. 2. 2. 3. Finansal Kiralamanin Teknolojik Gelisime ve Yenilenmeye Katkisi

Finansal kiralamanin Tirkiye ekonomisine saglayacagi en énemli yararlardan bir

digeri ise yeni teknolojilerin Gilkeye transfer edilebilmesine imkan vermesidir.

Turkiye icin blylk bir 6neme sahip olan ihracat artiginin sirekliligi i¢in yeni
yatinmlann ileri teknolojiye dayandiriimasi, bu arada mevcut sanayi yapisininda bu
yonde gelismesi acisindan finansal kiralamanin énemii katkilar olabilmektedir. Kanunun
ylrariige girdigi yildan bu giine kadar toplam 4.695.500.000.-$ dolarhk yurtdigindan ileri
teknolojiye dayah yatirim imkani sa§lanmigtir. Blylk finansman ihtiyaci gerektiren
yatirimiarin bu yontemle sahip olunmasi, i¢ ve dig diinyadaki teknolojik geligmelerin takip

edilmesine ve yatinmiarin ileri teknolojiye dayandirimasina imkan saglamaktadir.

2. 2. 2. 4. Finansal Kiralamanin Dig Ticaret Uzerindeki Etkisi

Tirkiye’de mevcut 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu ve ilgili yonetmelikleri

sadece yurtdigindan Tirkiye'ye yapilacak kiralama iglemlerini kapsayacak sekilde
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diizenlenmis daha sonra Tirkiye'den yurtdisina yapilacak finansal kiralama iglemlerine

iliskin diizenlemeler getirilmistir. Bu uygulama 10.12.1988 tarihinde yirtriiige girmistir.

Uluslararasi kiralama yoluyla finansman sadlama acisindan islam dilkeleri Gnemli bir
potansiyel olarak degerlendiriimelidir. islam bankalar iginde kredi, faizin s6z konusu
olmadi§i bir finansman olmasi nedeniyle énemli bir yere sahiptir. Bu nedenle, islam
ulkeleriyle finansal kiralama firmalan kurulmasi veya gesitli kiralama faaliyetleri icin finans
saglanmasi yoluyla énemii miktarlarda dis kaynak elde edilebilir. Diger yandan,
Tarkiye’nin ihracatinin biiylik bir potansiyel olusturan Kuzey Afrika ve Ortadogu’daki
bazi Glkerin biylik miktarlarda 6deme zorluklari icinde bulunmalan nedeniyle finansal
kiralama, geleneksel finans sagiama yontemlerine alternatif bir c6zim olarak distndilebilir.
Konu lzerinde ¢aligip, gerekli diizenlemeler geligtirilip, yurtdigina finansal kiralama
yapiimasi; yeni pazarlara kavusma ve satis yoluyla, girmekte gigluk cekilen belirli

pazarlardaki inracat, gelir ve pazar payimiza artinc: yonde etkili olacaktr.

Ayrica, Ulkede Uretilen mallarin yurtdigina finansal kiralama teknigi ile ihrac

ediimesinde dncelikle, iddiah olunan sektérierin diginilmesine 6zen gosteriimelidir.

inracata y6nelik sanayilesmenin gelistigi, kalkinmada yatirim fonu olarak kullanilan
déviz ihtiyacinin arttigs dénemde hem yurt digindan Tirkiye'ye, hem de Ttrkiye'den yurt

disina yapilacak finansal kiralama ayri bir 6neme sahiptir.

Bu yaklasimdan sonra, kiralama yoluyla yurtdigindan kredi saglamak muamkundir.
Yurticindeki yabanci sanayili finansal kiralama firmalari veya bunlarin kuracag!
ortakiiklardan yapilan kiralamalarin goguniugu, yurtdigindaki firmalardan yapilacak
kiralamalarin ise tamami dis kredi nitelijinde oldugu disinuimektedir. Haien Tarkiye’nin
dig kredi ihtiyaglarinin ¢ok biiyiik oldugu séylenebilir. Finansal kiralama, bu konuda ek
kredi imkanlari saglayabilecedi gibi yeni bir borglanma secenegi olugturacagmndan,

Turkiye acisindan hareket esnekligi saglayan bir unsur olabilmektedir.
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Finansal kiralama yontemiyle, herhangi bir yatirim icin gerekli makine ve techizatin
dogrudan yurtdisindan kiralanmasi veya yurtigindeki bir finansal kiralama firmasinin
disanidan saglayacag! bir krediyle bu makine ve techizati satin alip yatirimciya
kiralanmast durumunda hem yatirrmicin kaynak saglanmig olmakta ve yatirim igin gerexli
olan ithalat timuyle dis krediyle yapildigindan kisa dénemde dis ticaret dengesinde
olumsuz bir etki gérilmemekte, hem de yatinmiar gergek kaynaklarla finanse edildijinden
enflasyonist bir baski ortaya ¢gikmamaktadir. Dis kaynaklaria finanse edilen finansal
kiralama islemieri sonunda ortaya ¢ikacak olan déviz cinsinden ve yapiimasi gereken kira
Odemeleriile kredi geri 6demeleri ise belirli bir déneme yayilacagindan, bu kanaldan
gerceklesmig doviz gikiglarinin 6demeler dengesi Gzerindeki etkisi sinirli olacaktir. Ayrica
yatinmin ihnracata déniik olmasi durumunda kira veya kredi geri 6demeleri yoluyla ortaya

ctkacak doviz giderleri de telafi edilecektir.

Finansalkiralama yoluyla yatinm igin gerekli makina ve techizatin dogrudan yurt
disindan kiralanmasi nedeniyle yatirim icin kaynak saglanmis ve yatirm igin gerekli
ithalat timdyle dis kredi ile yapildigindan kisa dénemde dig ticaret dengesinde olumiu bir
etkigorilmustiir. Genel olarak 1980 yilinda uygulamaya konulan ekonomik politikalaria
birlikte dis ekonomik iligkiler agisindan énemli gelismeler gerceklesmistir. ithalat ve
inracatta gériilen artiglar dolayisiyla disa agilma devam etmig, ihracatta gerileme olmasina

karsin, ithalattaki artis dis ticaret a¢iginin geniglemesine yol agrmigtir.

Burada aciklanmak istenen; yurt digi kiralama (Cross-Border Leasing) ile
gerceklestiriien yatinimilarin finansal kiralamanin alternatifi olan (geleneksel finans saglama
yontemleri) diger yontemlerle yatinmlarin gergeklesmesi durumunda dis ticaret tizerindeki

etkilerinin farkliliginin vurgulanmasidtr.
2. 2. 2. 5. Finansal Kiralamanin Diger Etkileri

Finansal kiralamanin uygulanmasinin bankacilik sistemine ek gelir imkani

yaratmasi, kiiclk ve orta 6lcekli firmalarin yapilarinin korunmasi ve Turkiye’nin pek gok
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nedeniere bagh olarak acgiklanabilecek enfiasyon sorununun olmasi nedeniyle, bu
sorunlardan kurtulmakigin gerekli olan kit kaynaklaria tretim ve istihdami genigletmek igin
verimliligi yiikseltmek di§er bir deyisle Gikemiz agisindan hayati bir 5nem tasiyan verimlilik
artisinin saglanmasi ve daha 6ncede belirtilen bir gok konuda bu sistemin fonksiyonel

6neminin oldugunun bilinmesidir.

2. 2. 2. 5. 1. Bankacilk Sistemine Ek Finansman Saglamak

Finansal kiralama islemleri son derece genis teknik bilgi ve ihtisas gerektirdigi;
Turkiye agisindan ¢ok yeni ve yabanci bir konu oldugu disuniilirse 6zellikle mevduat
bankalarinin finansal kiralama iglemleri yapmalari sakincal gérilmektedir. En gelismis
sekliyle uygulamanin bulundugu ABD ve Japonya’'da mevduat bankalan finansal
kiralama iglemleri yapmamaktdir. Bankalar genellikie bu firmalara ortak oima yolunu
segcmekte ve bu firmalara kredi agmaktadir. BOylece ortak olunan firmalara bankalar kredi

kullandirabiimektedir.

28.06.1985 tarihli Resmi Gazete’'de yayinlanan Kiralama Yasasiyla, ticari
bankalarin kiralama konusunda direkt olarak calisma yapamayacakiari; ancak bir leasing

firmasi kurubiimelerine imkan tanimaktadir.

Kiralamaiglemleri bankalara ek gelir yaratma imkani1 vermektedir. Yurtdigindan
yapilacak kiralamalarda kira bedelleriyle siire sonunda malin satigi halinde bedellerinin
bankanin kendi kaynaklarindan transfer edebilmesi, bankalara déviz satma potansiyeli
yaratmaktadir. Bankalar agisindan finansal kiralamanin yaratmis oldugu bir diger gelir
potansiyeli, teminat mektuplanndan olugsmaktadir. Finansal kiralama iglemiyle ilgili olarak
bankalar kiralama firmalarina kiraci tarafindan her ay kira bedellerinin 6denmesi
konusunda ve sOzlesme sonunda kiralanan degerlerin devrediimesi yéniinde teminat

mektubu verir. Ayrica, gimriklere hitaben yurtdigindan kiralanan mallarin gumrik vergi,



44

resim ve harclarinin teminata baglanmasi, bankalara ayri bir teminat mektubu portféy

olusturmaktadir.(41)

2. 2. 2. 5. 2. Kamu Sektorii Etkinliginin Azaltilmasini Saglamak

Bilindigi gibi Tirkiye’nin finans sorunu vardir. Bunun pek cok nedenlerinin olmasi
yaninda devletin kaynak kullaniminda yarattigi kalabaliklasma oldugu bilinmektedir.

“Kalabaliklagma sorununun ¢ézimii devletin kiiciimesinde yatmaktadir’.

Devletin kiigiimesini, makro politika degisikligi ve bazi boyutlara olusturmak
mimkindir. KiT lerin dzellestirimesi kamu kesiminin kiiciilmesi acisindan yararh olacak ve
dusunulen kamu kesimi kigtilmesi ilkesine katkida bulunacaktir. Tlrkiye agisindan énemi
ise, kitlerin kiralanarak verimliligi artirma, serbest piyasa ekonomisini gelistirme ve

yukarida belirtilen kamu sektériinin siniflandiriimasinda dénemli bir etken olacaktir.

istikrar programi olarak sunutan 24 Ocak 1980 kararlari ile KiT’lerin serbest piyasa

ilkelerine gore caligmalarn amaglanirken hukuki diizenlemeler de yapiimigtir.

Ayrica, Tasarruflari Tesvik ve Kamu Yatinmlarinin Hizlandiriimasi hakkindaki 2983
sayili yasa ile getirilen isletme hakki devri de, KiT’lerin tesislerini belirli siirelerde gercek
ve tiizel kigilere kiralanmasi sistemidir. Buradan anlagilacagi izere milkiyet hakki sakh

kalmaktadr.

KiT’lerin hemen hemen hepsi, ithalat korumasi veya diger bagka formlarda devlet
destegdi olmaksizin karh olma ihtimalleri ¢ok diiglik olan tesebbislerdir. Eger alicilar
korumanin devam edecegine inanirlarsa, kiralama yénteminin uygulanmasi mamkandar.

Yukarida saylilanlar, esas olarak 6zel yatirimcilara cazip gelmeyecek kamu hizmeti

41) syttan OZFEL, “Yeni Bir Yatinim ve Finansman Yontemi: Leasing”, Dlinya Gazetesi (11 Subat 1981,
S. 10573-2191, s. 4.
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firmalardir. Bununia beraber 6zeliestirme yontemlerinden, kiralama secenegi mimkin

olabilir.

Ozellestirmenin amaca ulasabilmesinde, iizerinde énemle durulmasi gereken
konulardan birisi de KiT’lerin kiralanmas: yoluyla elde edilen gelirin kamuya aktariimayip
Ozel kesime devredilmesi son derece donemlidir. Gelismig mali piyasadaki kurumlarin

kuruimasinda ve iglerlik kazanmasinda bu kaynaklar etkin bir sekilde kulianiimaidur.

Ayrica 6zel kurulus ve deviet kurumlarinda atil kapasitesi olan makina ve techizatin

finansal kiralama teknigiile degerlendiriime olanag ylksektir.

Diger yandan 6zel kesim igin rasyonellik saglayan araglarin kamuda da kullaniimasi
dogaldir. Ozellikle kamu finasman aciklarinin biiylik boyutlara ulasti§) dénemlerde, bazi
mallarin kamuya finansal kiralama yontemiile devredilmesinin, bu mallarin dogrudan satin

alinmasina oranla daha akilct bir yol olacag@: distinilebilir.
2.2. 2, 5. 3. Kiigiik ve Orta Olgekli Firmalarin Finansmanina Katkisi

Tirkiye'de halen “Olgek ekonomileri” hakim durumdadir. Bu durumun dogal bir
sonucu olarak 1980 sonrasi uygulanan ekonomik politikalar kargisinda kiigik ve orta boy
firmalarin yalniz birakiimalan bir yana, destekler daha ¢ok buyiik firmalara ve ozellikle
buylk dis ticaret firmalarina verilmigtir. Bu ve buna benzer durumlar karsisinda kucuk ve

orta boy firmalarin yapisi giderek énemli bir diciide bozulmusgtur.

Kiiciik ve orta boy firmalar genel bir egilim olarak yatinnm harcamatarinda strekli
olarak degil de belli araliklarla bulunmaktadirlar. Belli araiikiaria yapilan bu harcamalar
karsisinda gerekli olan kaynadin o anda saglanamamasi, baska bir deyigle yatinm ile
finansman planinin sire itibariyle birbirine denk dismemesi, bu firmalarin yatinm

harcamalarini azaltmaktadir.(42)

(42) Atila BAGRIACIK, Diga Acilma Sirecinde Kiicik ve Ortaboy Firmalar (Dinya’da ve
Tarkiye’de), Dinya Ya. No. 44, Edebiyat Fakiltesi Basimevi, istanbui, 1989, s. 20.
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Daha 6nce de belirtiidigi gibi Tiirkiye’de mevduat faizlerinin enflasyonun lizerinde
belirlenmesine gayret gosterilmistir. Glinlimiizde oldukga yiiksek bir seviyede belirlenen
banka mevduat faizi, talebi kisarak piyasada durgunluk yaratmasi yaninda kredi
faizlerinin daha da yiikselmesine neden olmustur. Bu uygulamalar sonrasinda kiiciik ve
orta boy firmalarin kendi 6zkaynakiarinin yetersizligi, sermaye piyasasindan yeterince
yararianamamalari, banka kredisinden yararianma konusunda da gerekli teminatlar

vermedikleriicin kaynak bulmalarinin sinirh oldugu bilinmektedir.

Kiglk ve orta boy firmalarin sorunlarinin ¢déziimine yénelik yapilacak yasal
diizenlemeler yaninda, finansal kiralama kanununda tamimlanan yatinm mallarina ihtiyac
duyan miitesebbislere bir sézlesme cergevesinde kiralanmasini iceren orta ve uzun
vadeli bir finansman yéntemi olan finansal kiralamanin sagladigt avantajlar gdzoniine
alindiginda bu firmalarin kendi yapilarindan kaynaklanan sorunlarin ¢dziimiinde yardimci
olur. Ayrica Ulke ekonomisine olan katkilarinin da énemli boyutiara ulagmasina yol

acgabilir.

2. 3. FINANSAL KiRALAMA SOZLESMELERININ DEGERLENDIRILMESI

2. 3. 1. Finansal Kiralama S6zlesmelerinde Yatinm, Finansman ve Kiralama

Nakit Akis iligkisi

Finansal Kiralamalar, kiraci firmaniniflasi s6zkonusu olmadtkga iptal edilemeyen ve
kiralanan varligin ekonomik émrinin onemli bir kismi siiresince devam eden
kiralamalardir. Firmayi uzun vadeli bir yakimildlik aitina soktuklarindan, borglanma
yoluyla finansman saglanmasina benzetilirler. Finansal kiralamalar, firmanin faaliyetlerini
yiritebilmesi igin gerekli yatinmiarn yapilabilmesine bir finansman alternatifi olustururiar

vefinansman sekii olarak degerlendirilmeleri gereklidir.
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Faaliyet kiralamalar ise kisa sireli kiralamalardir ve kiraci firma tarafindan iptal
edilmeleri daha kolaydir. Bu tir kiralamalar firmanin uzun vadeli bir yikimidlik altina
girmesi anlamina gelmez. Bu nedenie bir finansman yontemi olmalarn sdz konusu degildir.
Faaliyet kiralamasi kontratlari tamamen bir yatirim karan gibi ele alinip degerlendirilebilir.

Bu nedenie degerlendiriimeleri firmada sorun yaratmaz.

Ayni seyi finansal kiralamalar igin s@ylemek olduk¢a zordur. Finansal kiralama
yapmayi digtinen bir igletmeye 6nerilen kiralama kontratlarinin degerlendirilmesi disardan
basit bir iglem gibi gérinirse de, birbirinden oldukg¢a farkli konular icermesi nedeniyle

gorindigu kadar basit olmamaktadir.

Gercekten de leasing s6zlesmelerini degerlendirmenin, finans teorisyenlerini uzun
stre ugragtiran 6nemli bir 6zelligi vardir. Kiralama problemi, kisiyi belirsizlik kosuliarinda
yatirim ve finansman kararlarini bir arada vermeye zorlar. Teoride, yatinm ve finansman
kararlari birbirinden bagimsiz \olarak kabul edilirler. Firma belirii bir finansman seklini
benimsemigtir ve yatirim karari verilirken yatirimin daha once belirlenen finansman
sekline uygun olarak finanse edildigi varsayilarak analiz gercekiestirilir. Oysa kiralamada
hem yatirnm énerisi, hem de yatirrmin finansmanini firmaya ayni anda bir tek paket

halinde sunulmaktadir.

Kiralama yapilirken, yatinm ve finansman kararlarinin ayni1 anda verilmesi

gerekmekte, bu da finansal kiralamay karmasik bir karar tiird haline sokmaktadir.(43)-
2. 3. 1. 1. Yatim ve Finansman iligkisi
Yatinmlar degerlendirilirken yatinm tamamen 6zsermaye ile finanse edilmis mini bir

firma olarak kabul edilir ve projenin vergi sonrasi net nakit akiglarinin tahmini yapildiktan

sonra risk durumu degerlendirilip, sermaye piyasalarinda ayn! riske sahip yatinmlardan

(43) UYANIK, s. 61.
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yatinmcilarin elde etmeyi bekledikleri getiri orani, yani sermayenin firsat maliyeti
kullanilarak net bugiinkii dederi hesaplanir. Béylece bu mini firmanin piyasa degeri

bulunup, igletmenin timine katkisi hesaplanmaya cahsiir.

Gercek hayatta ise vergiler, ihrag giderleri, iflas giderleri ve diger nedenlerle
sermaye piyasalarinin varsaydigi gibi miikemmel degildir ve finansal kararlarda, yatinm

kararlari gibi, bir firmanin degerinin arttirimasi veya azaltiimasinda etkili olabilirler.

Sermaye maliyeti kavrami kullanilarak bir yatinm degerlendirilirken, yatinma 6zgu
finasman sekli tekrar dikkate alinmamalidir. Yatinmin finansmani nedeniyle ortaya ¢ikan
faiz, kar payi gibi nakit akislari, bugiinkii degerleri nedeniyle projenin net buguinku
degerini etkileseler bile analize katilmazlar. Firma bir biitiin kabul edilerek, bireysel projeler
firmanin timii icin hesaplanan ve dederlendirilecek projelerin hepsi icin gecerli olacak bir
sermaye maliyeti ile bugline indirgenirler. Varsayim, projelerin finanse edilis seklinin,

firmanin timiniin finansmam oldugu seklindedir.

Sermaye maliyeti, bir makinaya yatirim karar verilirken pek sorun yaratmamakta
ancak makinanin aliminda bir de finansal kiralama alternatifi s6z konusu ise, analiz
yonteminin ne olmasi gerektigine aciklik getirmektedir. Cinki kiralama segenedi belirli bir
projeye 6zgudir ve tim firma icin gecerli olabilecek 0zellikler tagimamaktadir. S6zgelimi
IBM firmasi, (iriinlerini kiraya verirken kiralama s6zlesmesi kogullar sadece IBM'in Urettigi
bilgisayarlar ve ofis cihazlar icin gecerlidir. Firmanin bir bitin olarak kabul ediimesi
gerekiiliginden yola ¢ikan sermaye maliyetinin kullanilarak kiralama seceneklerinin

degeriendiriimesi, bu nedenle anlamh sonug vermez.(44)
2. 3. 1. 2. Yatinm ve Kiralama iligkisi

Sermaye piyasalarinin miikkemmel olmayist, bir yatirim ve yatinmin finanse edilis

seklinin birbirine bagl kararlar olmasina neden olmaktadir. Yatirim ve finansman kararlari

(44) CEYLAN, s. 91.



49

arasindaki bu iligki, bir finansman sekli olan kiralamanin da yatinm kararlarinda etkili

olabilecegini ve yatirimlarin analizinde dikkate alinmasi geredini acikca ortaya koyar.

Gercekten de diger finansman yontemleri ile firmada kullaniimasi kéarl gibi

goértinmeyen bir yatirim, finansal kiralama ile kéarl duruma gecirilebilir.

Bir firma bir varliga hizmetlerinden yararianabilmek icin yatinm yapar. Yatinm karar
verilirken bircok aday yatinm arasindan se¢im yapimasi gerekir. Hisse senedi
sahiplerine maksimum yarar saglayacak yatinmlann firma yodnetimi tarafindan
belirlenmeleri ve gergeklegtirilmeleri gerekir. Bu ilke, finans yaztnina, yatinmiarin net
bugiinkii degerlerine bakilarak secilmeleri gerektigi seklinde gegmistir. Pozitif net bugiinki
degere sahip yatinm teklifleri bir firma igin ekonomik agidan yararh projelerdir. Uygun
kiralama s6zlegmeleri ile bu projeler firma icin daha da ¢ekici bir hale getirilebilir ve gekici
olmayan yatirimiarin, yani negatif net bugiinkii degere sahip projelerin, normal finansman
yontemleri varsayimt ile hesaplanan net bugiinki degerleriile kiralama s6zlegmesinin net
bugtinki degerleri toplamt olumlu ise gekici yatirim projelerine donggturiimeleri mimkin
olabilir. Bdylece, kiralama alternatifi dikkate alinmadan degerlendirilip reddedilen bir

yatirim, uygun bir kiralama s6zlesmesi ile firmaya ekonomik agidan yararit hale getirilebilir.

Sorun, kiralamanin bir finansman sekli olarak analize nasil katiimas gerektiginin
belirlenmesindedir. Kiralama s6ziesmesi kosullart belirli bir yatirimia ilgili olarak gecerli
olabilirken, bir bagkas! i¢in gegerli olmayabilir.(45) Bu da firmanin finansal yapisinda
kiralamanin sabit bir kalem olarak alinmasini ve sermaye maliyeti hesaplanmasinda
kulianabilirli§ini olanaksiz kimaktadir. Kiralamaile ilgili olarak, firma nakit akiglarinda ortaya

cikmasi beklenen degisikliklerin bir baska sekilde analize katilmasi gerektigi aciktir.

(45) UYANIK, s. 63.
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2. 3. 1. 3. Kiralamada Nakit Akigi

Bir firma bir varigin kullanimini kiralama yoluyla elde ettiginde nakit akiglarinda bir
takim degisikliklerin olmasi beklenir. Bilindigi gibi sermaye butgcelemesi analizlerinde
yaptimasi disiinlilen yatirim nedeniyle saglanacak nakit akiglari birbirleriyle kargilagtirthr.
Yani yatinmdan elde edilmesi beklenen ek nakit akislari degerlendirilerek yatinmin degeri

belirenmeye caligilir.

Kiralama karari verilirken de, ilk olarak kiralamanin firma nakit akisinda yaratacagi
degisiklikler belirlenmelidir. Kiralama ile ortaya ¢ikacak nakit akigi farkhiliklarini goyle

Ozetleyebiliriz.

a) Varligin satin alindi§1 takdirdeki maliyetine esit bir nakit girigi olacaktir.

b) Yatinm tesvik kredisinden vazgecilecek, yani yatinm kredisi kadar bir nakit ¢ikig!

olacaktir.

c¢) Herdonemde esit tutarlarda olmasi gerekmese de, kiralama dénemi boyunca kira

6demeleri yapilacaktir.

d) Kira ddemeleri gider olarak gelirden disilerek vergi tasarruflar saglanacaktr.

Y iilik vergi tasarrufu miktar, vergi orani ile kira bedelinin ¢arpimina esit olacaktir.

e) Kiraci firma, varlijin sahibi durumunda olmayacagindan aginma giderieri ile
sa§lanacak vergi tasarrufundan yoksun kalacaktir. Asinma vergi tasarrufu da, aginma igin

ayrilan miktar ve marjinal vergi oraninin ¢arpiimasi ile bulunur.

f) Varligin kullanim dénemi sonunda firmaya kalacak vergi sonras! hurda

degerinden vazgegilmektedir. Bu da kiralamanin bir diger nakit cikigidir.
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g) Satinalma ve kiralama durumiarinda makinalarin bakim giderleri ayni olmayabilir.
Bu tir faaliyet giderleri bazi kiralama tiplerinde kiraci tarafindan bazilarinda ise kiraya

veren tarafindan tstienilmektedir. Bu gibi farkliikiarin analize dahil edilmesi gereklidir.

Bir de kiralama ile direkt ilgisi olmayan, ancak dolayh yoldan analize alinabilecek
nakit akisiari vardir. Bunlar, kiralamanin firma bor¢ kapasitesinde olusturdugu

degisiklikierle ilgilidir.(46)

Finansal kiralama nedeniyle kiraci ﬁrrha, kiraya veren firmaya 6nceden belirlenmis
sabit demeler yapma yukimltligané Gstlenir. Firmanin yakamlaliklerinin artmasi borg
alabilme yetenegini azaltir. Halbuki, bbrg alarak finansmanin 6énemii bir iistinligu vardir.
Faiz giderleri vergiden distlebilir ve faiz vergi tasarruflan firmalar igin oldukga onemilidir.
Bir firmanin degerli varliklan arasinda sayilan faiz vergi tasarruflan firmanin piyasa
degerinin artmasini saglar. Ginki firmanin tahvilleri yazili degerlerinden Jggtildikga vergi

tasarruflarindan saglanan yararlarn timi sermayedarlara gider.

Kiralamanin, firmanin bor¢ kapasitesinde olusturdugu degisikliklerle ilgili olarak

ortaya ¢ikan diger nakit akislarini su sekilde 6zetleyebiliriz;

h) Kiralama firmanin borglanabilmesini kisittadigindan alinamayan borcun faiz
ddemeleri kiralama igin bir nakit girisi olustururlar. Glnkd kiralama ile, borg alip faiz 6demek

zorunluiugu ortadan kalkmaktadir.

1) Faiz giderlerinin vergiye tabi kazangtan disilmesi ile ortaya ¢ikan tasarruf
kiralama nedeniyle saglanamamakta; dolayisiyla nakit cikigi olarak adlandiriimaktadir.
Kaybedilen faiz vergi tasarruflar;, 6denmesi beklenen faiz miktari ile firmanin vergi

oraninin ¢arpiimasi ile hesaplanir.

(46) Sevket ALAGOK, Finansal Kiralama (Leasing) DYB Genel Mudaniaga Yayinlanmamig Aragtirma,
Aralik 1985, s. 44.
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Kiralama karan verilirken kiralama ile nakit akiginda yaratilacak degisiklikier
belirlendikten sonra, kiralamanin ek nakit akiglari bugiine indirgenerek kiralamanin net
faydasi bulunup, bu degerin projenin normal finansman varsayimi ile hesaplanan net
bugiinkii degerine eklenmesi ile kiralama segeneginin bir finansman sekli olarak firmaya
yararl olup olmayacagi ortaya cikarilabilir. Kiralamanin net faydasi olumlu ise kiralama
secenedi dikkate alinacak, kiralamanin net faydasinin yatirimin normal finansman
varsayimi ile hesaplanan net bugiinki degerine eklenmesi ile ortaya ¢ikan deger de

olumiuise, yatrimin kiralama yoluyla gerceklegtiriimesine gidilecektir.(47)

(47) UYANIK, s. 99.
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UCUNCU BOLUM

DUNYA'DA VE TURKIYE’DE FIiNANSAL KiRALAMA VE BIiR
EKONOMETRIK ANALIZ

3. 1. DUNYA’DA FiNANSAL KIRALAMA

Dinyadaki en eski fakat en ileri finansal kiralama sanayi ABD’de bulunmaktadir.
ABD’de leasing’e konu olan techizatta yapilan yatirim miktarinin 1993 yih itibari ile160
milyar dolara ulastigi tahmin edilmektedir. Bu gelismenin altinda yatan etken, 1980’
yillarda Amerikali is adamiarinin yatirmlarini geleneksel yolla temin edilen finansman ile
gercekiestirme yerine, daha saglikh bir alternatif olarak gérilen finansal kiralamayi tercih

etmeleridir.(48)

ABD’deki leasing faaliyeti, uygulamadaki vergi politikalarindan olduk¢a fazia
etkilenmistir. 1981 yilinda ¢ikanian kanun ile (Economic Recovery Tax Act) is hayatindaki
diizenlemelerin sekil ve yapisina yeni bir anlayig getiriimigtir. Mesela, kiralama iglemi; '
kiraciya, kira siiresinin sonunda mantik digi diigiik bir miktarla techizati satin almaya
misade etmisse daha 6nceki donemlerde yirirlikte olan vergi kanunu kiralayan tarafi
cezalandirmaktaydi. Ancak yeni kanun ile kiralayan ve kiraciya mizakere igin bir ortam

yaratilarak bu durum ¢oziime kavusturuimustur.(49)

(48) Sudi APAK, Uluslararasi Finansal Teknikler; Analiz, Teori, Uygulama, 2. B., Bilim
Teknik Yayinevi, Eskigehir, Nisan 1995, s. 142.

(49) ERDOGAN, s. 200.
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Yeni kanunun bir diger 6zelligi de kiralayan tarafin belirli vergi kazanclarini elde
edebiimesidir. Ancak kiraya konu olan techizat, ABD sinirtart diginda kullanima verilmigse;

kiralayan, vergi kazanglarindan faydalanma hakkini kaybedebilmektedir.(50)

Finansal kiralama iglemleri Japonya’da 1960l yillarda baglamigtir. Faaliyetlerin
baslangicinda Japon kiralama sirketierinin gogu biiyiik bankacilik ve ticaret isletmeleri
tarafindan kurulmustur. Kiralama kontratlarinin hacmi, Japon endiistriyel ve ekonomik

gelismesine bagli olarak, hizla bliyimistir.

Japon kiralama firmalari, kiraladiklari mallarin treticilerini kiraciyla aralarinda bir aract
gibi kullanarak mallarin kiralama igleminde daha etkin oimay! amaglamiglardir. Bdyiece
baslatilan uretici programlari ad: verilen ¢aligmalaria kiralama firmalart 6zellikle biro

araclar pazarinda, biyik bagari saglamislardir.

Kiralamanin az geligmis Ulkelerdeki gelisimi, gelismig tlkelerdeki gelisimine kiyasla
daha simirli oimustur. Gelismekte olan (ilkelerde kiralama firmalar genellikle kiicik ve orta
boy igletmelere yonelik faaliyette bulunmakta ve daha ¢ok tasimacilik, is ve buro

makinalari, enerji, madencilik, tarim ve tarimsal sanayi alanlarinda is yapmaktadir.

Diinya Bankasinin bir yan kurulugu olan ve 6zel sektor faaliyetierinin gelistiriimesi
icin calismalar yapan Uluslarlararst Finans Kurumu (IFC) baglica banka ve kiralama
gruplariyla birlikte gelismekte olan lilkelerde kiralama firmalarinin kuruimalarina onculiik
etmektedir. IFC bu Ulkelerde kiralamayla iligkili olarak yerli sermaye, teknik bilgi veya
sermaye saglayacak yabanci ortaklar ve kamu otoritelerini bir araya getirip
kurumlasmaya yardimci olmak, yeni kurulan kiralama firmaiarina 6zsermaye veya kredi
saglyarak kurulmalarina énciiliik etmek, yeni kurulmus kiralama firmalarnnin yabanci
piyasalarda tanitimini yapmak, kiralamanin gelismedigi tlke yoneticilerine kiralama

islemlerinin diizenlenmesinde danigmanitk yapmigtir.

(50) SENGEZER, s. 14.
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Tablo 2:Bazi Geligmekte Olan Ulkelerde Kiralama Sektériine Ait Kurulus

Bilgileri
Ulkeler ik Kiralama Sirketinin Kurulug Tarihi
Brezilya 1966
Sili 1978
Kolombiya 1974
Dominik Cumhuriyeti 1983
Ekvador 1979
Hindistan 1973
Endonezya 1975
Urdin 1982
Guney Kore 1972
Malezya 1974
Meksika 1961

Kaynak: Proje Finansmaninda Finansal Kiralamanin Rolu “Turkiye Ornedi” s. 13.

Gelismekte olan ulkelerdeki kiralama firmalarinin kuruluslarina ait tarihler tablo 2’de

goriimektedir.

Avrupa Toplulugu, Topluluk icinde bankacilik sektoriinii uyumiu hale getirmek igin
Merkez Bankalarini, finansal kuruluglan kapsayan talimat taslaklari dizeniemektir. Ancak

Ozellikle leasing iglemieriigin resmi talimatiar dizenlenmistir.

Avrupa Topluludu, biitiin leasing sirketlerini kapsayan tek bir caligma izni sistemi
Gzerinde calismalar yapmaktadir. Boylece butin leasing sirketleri kendi Glkelerinde

aldiklari calisma izinleri ile Avrupa Topluluguna tye Ulkelerde iglem yapabileceklerdir.
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3. 2. TURKIYE’DE FINANSAL KiRALAMA SEKTORU

Finansalkiralama, Glkemizde yeni ve gelismekte olup, heniiz tam yayginlagsmamis
bir finansman yontemidir. En cok turistik tesislerin kiralanmasina; arazi maden, fabrika
binast gibi gayrimenkullerin kiralama ile kullanim haklarinin elde edilmesine
rastlaniimaktadir. Son yillarda bilgisayarlarin firmalarimizda yayginiagmasi ile bilgisayar

kiralamalarin da da biiyiik gelismeler olmustur.®1)

Yiiksek enflasyon, sermaye piyasasinin gelismemis olmasi mulkiyeti kiralamadan
daha avantajli hale getirmis ve kiralamanin yayginlasmasini engeilemistir. Ancak
yatinmlan finansal kiralama ile finanse etmenin uluslararas! alanda ulastigi nokta,
Ulkemizde de bu uygulamanin gelisme ve biiyiik ¢apta kabul gérme sansinin yiiksek
oldugunugdstermektedir. Tum diinyada kanitlandig: Gizere Tiirkiye'de de sabit sermaye
yatinmiarinin derinlesmesi ve yayginlagsmasi i¢in finansal kiralama yéntemi etkin bir
¢Oziim olabilecektir. Tirkiye’'de orta ve uzun vadeli finansman ve yatinm kredisi saglama
sorununun zamanla biylk boyutlara ulasmasi bu alanda kurulmus kalkinma bankalar
aracihigi ile coziimlenmeye calisiimis, buna paralel olarak da Merkez Bankasi reeskont
imkani, orta ve uzun vadeli kredilerde faizin dagurilmesi, faiz farki iadesi, tegvik belgeli
yatinmiara verilecek kredilerin mevduat kaynaklarina daha disik mevduat munzam
karsiigi uygulanmasi gibi 6nlemler almistir. Orta ve uzun vadeli krediler firmalar
acisindan avantajli olmakta ise de, bankalar bu tir vadede kredi vermekten
kacinmaktadirlar. Clnki ticari bankalar bir durgunluk ya da buhran dénemlerinde vadesiz
veya kisa vadeli kredilerin hemen 6denmesini isteyebilirler veya bu tir kredi verilmesine

son verebilirler. Bu durum orta ve uzun vadeli kredilerde mimkiin degildir. 62)

Tirkiye ekonomisinin biylyen finansman ihtiyaclarint karsilamak icin gerekli olan

kredilerin yaratilmasinda “Tirk Bankacilik Sistemi” giderek daha az basarih olmaktadir.

(®1) yyANIK, s. 35.
(52) M. Soner AKGUN, “Leasing” T.C.M.B. 1991 s. 13.



57

Mevduatin net krediye donustiriimesi oraninin giderek azalmasi ve mevduat
bankalannin orta ve daha uzun vadeli kredi verme hususunda giderek isteksiz
davranmasi sonucu bu tir kredilerde biiyuk bir daralma meydana gelmis, tlkemizde hem
yabanci sermayenin girigini temin etmek, hem de ciddi boyutlara ulagan orta ve uzun
vadeli finansman teminindeki a¢igi kapatmak acisindan kanuni temele dayanan bir
finansal kiralama uygulamasinin gerekliligi gindeme gelmistir. Bunun sonucu olarak
10.06.1985 tarihinde 3226 sayih Finansal Kiralama Kanunu Kabul edilmigtir. Bu kanun
gecmisteki kira uygulamalarindan dogan kavram kargasalarini ortadan kaldirmakta,
finansal kiralamaya yasal bir cerceve gizmekte ve dis kredi saglayabilmek icin yabanci
finansal kiralama kuruluglanni Tirkiye'de elverigli ortamin bulunduguna dair giivence

vermektedir.

Finansal kiralama faaliyetieri noter huzurunda diizenlenen s6zlesmeler seklinde
olusturulmakta ve islerligini kazanmaktadir. S6zlesmede kiraci ve kiralayan olmak Gizere iki
taraf bulunmaktadir. Kiract firma yapacagt yatinm icin gerekli gordigi ve bizzat sectigi
varhgin zilyetligi ve bir miiddet kullanim hakkin: elde etmek maksadiyla bu konuda
faaliyet gosteren bir aract leasing firmasina basvurmakta ve sonugcta leasing firmasi, o

varligi satin alarak kiraci firmaya sabit 6demeler karsiiginda kiraya vermektedir.(53)

Taraflarca kararlastinlan kira 6demelerinin Trk Lirasi ve T.C.M.B’. ca alim ve satimi
s6zkonusu doviz cinsinden yapilabilmesi mimkiin olmaktadir. Yurt digindan yapilacak
finansal kiralamalarda kira bedeli yiliik 25.000 ABD dolan karsiigi Tirk Lirasindan az
olamamaktadir. Bakanlar Kurulu bu miktar izerinde dagisiklik yapmak hususunda tam
yetkilidir. Kiralayanlarin borgclari toplam 6zkaynaklarinin 15 katini gegcememekte, yapilan

sOzlesmeler ise en az 4 yil siireyle diizenlenmekte ve feshedilememektedir. Ancak,

a) Amortisman stiresi 4 yildan kisa olan mallara,
b) Teknolojik niteligi itibariyle kullamiminin 4 yildan kisa oldugu H.M.'nca onaylanan

mallara,

(53) KUNTALP, s.18.
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c) Sozlesme suresi sonunda yeniden finansal kiralama konusu olan maliara iligkin

sozlesmeler ise 4 yildan kisa olarak diizenlenebilmektedir.

Sozlesme, eger s6zkonusu mal taginir nitelikte ise kiracinin ikametgahi noterliginde
Ozel sicile tescil edilmekte, taginmaz nitelikte ise bu malin bulundugu tapu kitiigiine,
gemilerle ilgili s6zlesmeler ise gemi siciline serh edilmektedir. Finansal kiralamaya konu
olan mal malkiyeti kiralayana ait olmakta, s6zlesmede belirtiimek suretiyle stire sonunda
bu malin kiraci tarafindan satin alinip malkiyetinin kiraciya gegmesi durumunda karara
baglanabilmektedir. Yapiimasi diistinilen yatirmin gerceklesmesinde yatirim indirimi
istisnasindan yararlanabilmek de mimkindir. Bunun igin finansal kiralama yolu ile
yapilan yatirimlarin tesvik belgesine baglanmas: ve yeni olmasi zorunludur. Yatinm
indirimi istisnasindan yararlanabilmek igin kiralayan ve kiracinin Devlet Pianlama Tegkilati
Miistesarligi'na miiracaat ederek tesvik belgesi almasi gerekmektedir. Yatinim indirimi
istisnasi uygulamasindan malin milkiyetine sahip olan kiralayan yararlanmakta, kira
konusu olan mal kiracinin aktifinde yer almadig: icinde kiracimin yatinm indirimi
istisnasindan yararlanmasi sézkonusu olmamaktadir. Yeni olsa bile personel lojmanlari,
bu lojmanlanin tefrisinde kullanilan mallar, arsa ve arazi, yedek parca temini, esas proje
disinda miinferit tesisat, makina ve arag¢ alimi i¢in yapilan harcamalar yatinm indirimi
istisnasina konu olamamaktadirlar. Sézlesmede taraf olan kiralayan leasing firmalari
yainizca anonim ortakhk gseklinde kurd.labilmekte ve Hazine ve Dig Ticaret
Mustesarhiinin bagh bulundugu bakanhgdin 6n izniyle faaliyetine baglayabilmektedir.
Kiralayan firmalann 6z sermayeleri 1 milyar T.L.’sindan ‘az olamamakta, yabanci
kiralayan firmalarin Tirkiye'de sube agcmalarinda ise 6denmis sermayelerinin en az 2
milyon A.B.D. dolan karsiigt T.L.s1 olmasi sarti aranmaktadir. Kiralayan firma, malkiyeti
kendisine ait olan mali s6zlegme siiresince sigorta ettirmek zorundadir. Sigorta primierinin
o6denmesi ise kiracinin yukimidligindedir. Kiraci, kiraladigi mal itina ile kullanmay
taahhiit etmektedir ve bu sire iginde stz konusu olabilecek hasar ve ziyan sorumlulugu

kiraciya ait oimaktadir.
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Kiracinin iflasi halinde iflas memuru, finansal kiralama konusu olan mallarin
siniflandinimasina karar verir. Kiraiayanin iflasi halinde ise sézlegsme kararlastirilan
sirenin sonuna kadar geceriiligini siirdiiriir. Normal sartiarda sézlesme kararlastiriian
surenin son bulmasiyla biter. Ancak taraflardan herbiri siirenin bitiminden en az 3 ay
Once bildirmek kaydiyla mevcut veya yeni sartlarla s6ziesmenin uzatiimasini isteyebilir.
Sozlesme, firmanin sona ermesi, tiizel kisiligin kaybedilmesi, kiracinin iflasi veya
aleyhine yaptlan bir icra takibinin sonugsuz kalmasi, kiracinin 6liimi veya fiil ehliyetini
kaybetmesi veya isletmesini tasfiye etmesi hallerinde sona ermektedir. Kiraci eger kira
bedelini 6demede temerride diugerse, kiralayan tarafindan verilen 30 gun zarfinda da bu
o0deme gerceklesmezse sGzlegsme kiralayan tarafmdyan feshedilebilmektedir. S6zlesme
kiralayan tarafindan feshedilirse kiraci mali iade etmekle biriikte, vadesi gelmemis kira
bedelleriniddemekle yiikiiml(i olmaktadir. Kirac tarafindan s6zlegmenin feshi durumunda
ise kiract malh iade etmekte ve ugradig: zararin tazminini kiracidan talep

edebilmektedirler.(54)

Finansal Kiralama Kanunu’na gére, akdedilen ve satin alma hakki bulunmayan
veya satin alma hakk! bulunsa dahi tesvik belgesinde gimrik muafiyetinden
yararlanmast 6ngoriiimemis sézlesmelere konu olan mallarin Tarkiye'ye giriginde ileride

dogabilecek vergileri karsilayacak miktarda teminat alinmaktadir. Bu teminat;

a) Para,

b) Bankalar tarafindan verilen teminat mektubu,

¢) Hazine tahvil ve bonolari,

d) Hiikiimetce belli edilecek milli esham ve tahvilat,

e) ilgililer veyaiilgililer lehine Gigiincii sahislar tarafindan gosterilen ve alacakliamme

idarelerincehaciz belgelerine dayanarak haczedilen menkul ve gayrimenkul mallar olarak

54 atila ALTOP, Ozellikle Taginir Yatirm Mallarina [liskin Finansal Kiralama
(Leasing) Soézlesmesi, Tiirkiye is Bankas! Vakfi, Adalet Matbaasi, 1990 Ankara s. 173.
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kabul edilebilmekte ve Giimriik idare Amiri'nin onay: sonrasi kiralama konusu malin ithal
edilecegi gimriik saymanhgina verilmektedir. Teminat sonradan tamamen veya kismen
degerini kaybeder veya borg miktari artarsa teminatin tamamlanmasi veya bagka teminat

gosterilmesiistenmektedir.

Tarkiye'ye getirilen leasing konusu mallarin, sézlesme siresi sonunda kesin
ithalinin yapiimamasi ve kiralayana iade edilmek tGzere yurt digina ¢ikarilmak istenmesi
halinde, giris ayniyatina uygun olmasi gerekmekte, s6zlesme siresi sonunda kesin
ithalinin yapiimak istenmesi halinde ise gerekli giimriik ve resimlerinin 6denmesi sartiyla
daha 6nce alinan teminat iade edilmekte ve haciz kaldirimaktadir. Finansal kiralama
yoluyla, eski, kullanilmis, standart disi, kusuriu, disiik kaliteli ve izne baglt mallar
listesinde yer alan mallarin yurt digindan kiralanmasi Devlet Planlama Tegkilatr’'nin 6nizni

ile mimkin olabilmektedir.

Finansal kiralama firmalarinin i¢ denetimleri cahgtirdiklan iki denet¢i sayesinde
yapilabilmekte, dis denetimleri ise mali yapilarinin incelenmesine tam yetki verilmis
bankalar yeminli murakiplar ve yardimcilari ile hazine kontrolérleri ve yardimcilari
tarafindan yerine getirimektedir. Ancak denetim raporlarindan alinan sonuglara gére mali
yapilarinin zayifladigi anlasilan kiralayaniara mali biinyelerini gticlendirmeleri icin gerekli
emirleri vermek ve mevzuata aykiri igslemlerin sorumlulan hakkinda sorusturma talebinde

bulunmaya Hazine Mistesarliginin bagh bulundugu bakanlik yetkili olmaktadir.

Turkiye'de finansal kiralama sektériinde faaliyet gdsteren firmalarin dagilimi

asagidaki gibidir.

Asagida tablo 3’'den de agikga goriilecegi (izere sektoriin ¢oguniugunu banka

kdkenilileasing sirketieri olugturmaktadir.
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Tablo 3:Finansal Kiralama Firmalarinin Ortaklik Yapilarina Goére Dagilimian

Sayi
1 - 3226 FKK'na gore kurulan ve sermayesinin 24
% 50'sinin Uzeri bankalara ait olan sirketler
2 - 3226 FKK'na gore kurulan diger sirketler 12
3 - Yatinm ve Kalkinma Bankalan
4 - Ozel Finans Kurumiari 5
Toplam 50

Kaynak: Turkiye’de Finansal Kiralama-Leasing (Esaslar ve Uygulama Il) Semineri, 19986,
s.24

Ulkemiz finans sektériinde gercek anlamda yatirnmcilara, 6zellikle orta 6lgekli
yatinmciya yonelik orta ve uzun vadeli finansman kaynagi yok denecek kadar azdir.
Finansal kiralama sektorl son bes yildan bu yana yutici yurtdigi islemlerin toplami olarak
7 milyar $'a yakin yatinm finanse etmistir. Ucaktan bilgisayara, gemiden tekstil
makinasina, turizm tesisinden demir - ¢elik fabrikasina kadar genig musteri kitiesine hitap
edebilen ve yatirim icin fon yaratan leasing sekt6rii her gecen yil gittikce buyumekte ve

ilkenin toplam sabit yatirmianindan aldi§i pay gittikce artmaktadir.(55)

Ulkemizde leasing endistrisinin genel yapisina baktigimizda bankaya bagh
firmalarin piyasada s6z sahibi olduklarini sdyleyebiliriz. Son yillarda Ozellikie i¢
tasarrufun yatinmian besleyecek glicte olmamasi ve buna bagli olarak igletmelerin fon
ihtiyacinin karsilanamamasi nedeniyle kiralamanin Turkiye acisindan énemi artmigtir ve
giderek daha da artmaktadir. Turkiye’de sermaye piyasasinin yeterince gelismemis
olmasi, buna paralel olarakda sanayide likidite darbogazinin siddetle hiikim stirmesi ve
yatinmiarin bekienen hizda artmamasi, Glkemizde leasing’in yatirim projelerinin
finansmaninda 6nemli bir yer teskil etmesine neden olmaktadir. Ulkemizde leasing
sektoriiniin ekonomimize pek ¢ok yararlar saglayacag! acgiktir. Leasing uygulamalari

yabanci sermaye ortakhi ve dis krediler agisindan énemli bir baglangi¢ olusturmakta,

(55) <iktisadi Arastirmalar Vakfi”, Tirkiye'de Finansal Kiralama - Leasing (Esaslar ve Uygulama I1),
Seminer, istanbui, 1996, s. 24.



62

ulkemizde herhangi bir firmanin yapmay: disindigd yatinm nedeniyle gereksinim
duydugu makina ve techizatin yurtdigindan kiralanmasi veya yurtdisindan saglanan bir
krediyle satin alinip kiralanmasi durumunda, hem kaynak saglanmis oimakta hem de
ithalat tamamen dis krediyle yapiidigindan kisa donemde dis ticaret dengesinde olumsuz
bir etki goriilmemekte, yatinmilar gercek kaynaklardan finanse edildiginden enflasyonist bir
baski da s6z konusu olmamaktadir. Ayrica leasing ile yeni teknolojiler Gilkkemize gelmekte

ve boylece iiretim ve dagitimda daha kaliteli ve verimli sonuclar alinabilmektedir.

3.5. TURKIYE’'DE FINANSAL KIiRALAMANIN YASAL CERGCEVESI VE
TESVIK DUZENLEMELERI

3.5. 1. Tarkiye’de Finansal Kiralama Kanunu

Finansal Kiralama Kanunu’nun ilk maddesinde kanunun amaci acgiklanmaktadir. Bu
maddede kanunun, yalniz finasman saglamaya yonelik s6zlesmelerin diizenlenmesini

esas aldidi belitimekte ve diger kiralama anlasmalan kapsam disinda birakiimaktadir.

Madde 2’de kanunun kapsami, Madde 3’de ise kanunda gec¢en terimlerin tanimi
yaptimigtir. Madde 4’de finansal kiralama s6zlesmesi tanimlamaktadir. Buna gore,
finansal kiralama sézlesmesinde, kiracinin talebi ve secimi Uzerine finansal kiralama
firmasi Giglinci bir kisiden satin aldigi veya di§er yollarla elde etti§i malin kullanim hakkini,
maldan her tirlii faydayi saglamak lzere kira bedelieri karsihginda ve belirli bir siire
feshedilmemek (izere kiraciya devreder. S6zlesmeye taginir veya taginmaz mallar konu

olabilmekte, patent gibi fikri ve sinai haklar uygulama digi birakiimaktadir.

Yedincimaddede sozlesmenin feshedilmezlik siresinin en az dért yil olacagi
belirtilmistir. Béylece finansal kiralamanin orta vadeli bir finansman yontemi olmasi
istenmektedir. Dort yillik bu siirenin s6zlesmenin imzasi ile mi, yoksa ilk kira 6demesiyle

mi baslayacag: pek acik degildir.(®6)

(56) ALTOP, s. 147.
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Finansalkiralamada, kiraci malin ekonomik miilkiyetini elinde bulundurmakta, hukuki
mulkiyet ise kiraya verende kalmaktadir. Medeni Kanunumuzda iyi niyetli ticlinci kisilerin
malik oimayan kisiden miilkiyet veya diger sinirli ayni haklari kazanmalari mimkiin
kitnmistir. BOylece, kiracidan mailin Gglnci kisilerce iyi niyetli iktisabi1 her zaman
sOzkonusu olabilecektir. Bu olasiigi ortadan kaldirabilmek icin sicile tescil sistemi
getirilemis, boylece kiralamanin kullananin ekonomik iligkiler kurdugu ugtinci kisiler
acisindan tehlikeli sonuglar vermesi onlenmeye calisiimigtir. Kiracidan mal almak
isteyenler bu sicili veya tapuyu incelemek suretiyle maiin finansal kiralama konusu olup
olmadigini 6greneceklerdir. Sayet sicili incelememislerse, gerekli 6zeni gostermemis

sayilacaklar ve iktisaplar: gecerli oimayacaktir.

Finansal kiralama firmalarinin anonim sirket olmasi, kurulug ve sube agma izinierinin
ve denetimlerinin Hazine ve Dig Ticaret Mistesarhg: tarafindan gerceklestirilmesi
gerekmektedir. Odenmig sermayelerinin en az bir milyar lira olmasi Tiirkiye’de sube
acacak yabanci firmalarin 6denmis sermayelerinin en az iki milyon ABD Dolart karsihgi

Turk Lirasi zorunluiugu vardir.

Madde 13’den itibaren kiralama sdzlegmelerinin hikim ve sonuglan dizenlenmeye
caligiimigtir. Finansal kiralamanin anlamina uygun bir gekilde kiracinin malin ekonomik
sahibi olarak her tiirlii yarart elde etmesi hakkinin oldugu belirtilmistir. Mahn bitiin onarim
ve bakimi da kendisine aittir. Ancak finansal kiralama firmasina ait olan s6z konusu malin

kullaniminda, sdzlesme kosullarina uymasi ve gerekli 6zeni gostermesi zorunludur.®7)

Finansal kiralama s6zlesmelerinin gerektirdigi gibi, varhgin hasar gérmesi riski
kiraciya aittir. Madde 14’e gore kiralanan varh@in hasar gérmesi halinde de kiract kiraya
verene kira 6demelerini yapmaya devam edecektir. Ancak malin sigorta ettiriimesi zoruniu

oldugundan, hasar halinde finansal kiralama firmasinin hem sigorta tazminatt hem de kira

(57) Lebib Yalkin Yayimiari (Tesvik Mevzuati) “Finansal Kiralama Kanunu ve ilgili Mevzuat I” 1, Kistm
I, Bolam 10.
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bedellerini almak suretiyle haksiz kazang saglamasini dnlemek amaciyla, kiracinin kira
bedelleri 6deme miktarinin, sigorta tazminatinin karsilayamadigi miktar ite sinirli olacagi

belirtimektedir.

Varligin kiraya verenin hatasi ya da ihmali ylziinden kiracitya teslim edilmemesi
'sorum|u|u§unu kiraya veren istlenecektir. Bu ve bunun disindaki nedenlerle varligin

tesliminin gecikmesi durumunda, Borglar Kanunu’nun 106'inci maddesi hiikimierigecerlidir.

Madde 17’de finansal kiralama sirketinin malin milkiyetine sahip oldugu
belirtiimektedir. Malin miiikiyetinin firmaya kalmasi, firma icin bir teminat oimaktadir.
Kiracinin kira yakiamiiliklerini yerine getirmemesi durumunda, kiraya verenin varligi geri

almahakki olacaktir.

Malin finansal kiralama firmast icin kiralamanin teminati oimasi nedeniyle, kiraya
veren tarafindan sigorta ettiriimesi gerekmektedir. Sigorta primlerinin ise; kullanan, yani

kiraci tarafindan édenmesi zorunlulugu bulunmaktadir.(58)

Kiracinin iflast veya icra takibine ugramas! durumunda, kira konusu malin
mulkiyetinin, kiralama firmasina ait oldugu gerekc¢esiyle bu mallarin iflas masastna
girmeyecegi veya takip disinda tutulacagi madde 19'da hikme baglanmistir. Ancak,
alacakilarin menfaatlerinin de korunabilmesi icin iflas memurunun bu kararina yedigin

icinde itiraz edebilecegi belirtiimektedir.

Kiraya verenin iflasi veya icra takibine ugramasi durumun ise, kiracinin korunmasi
icin kiralama konusu mallarin sézlesme stresi iginde haczedilmeyecegi ve s6zlesmenin,

kararlagtinlan siirenin sonuna kadar gegerli olacag belirtiimektedir.

Finansal Kiralama Kanunu'nun 19 ve 20’'nci maddeleri kiraya veren ve kiracinin

haklarini glivence altina alan 6nemli hilkiimierdendir. Daha onceki yasal ¢cerceve icinde,

(58) ALTOP, 5. 148.
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kiracinin iflasi halinde kiraya verene ait olan varligin haczedilememesi givencesinin,
kiraya verene verilmeyisi, finansal kiralama islemlerinin Glkemizde kendiliinden bir
gelisme goOsteremeyesine neden olarak verilmekteydi. Béylece yeni dizenlemelerle

kiracinin iflast nedeniyle kiraya verenin ugrayacagi kayiplar azatimaya calisiimistir. (%)

Finansal kiralama s6zlesmesi kararlagtirilan strenin dolmasiyla son bulur. Taraflarin
stirenin bitiminden en az (¢ ay 6nce bildirmek kaydtyla, anlasilirsa sézlesmeyi uzatma
haklari bulunmaktadir. S6zlesmenin uzatilmasi igin taraflarin anlasmasinin neden yeterli

gorilmedigi ve (¢ aylik bir siirenin neden kondugu pek anlagilamamaktadir.

Finansal Kiralama Kanunu’nun doérdiincii bélimiinde s6zlesmenin tabi oldugu
hikamiler belilenmektedir. Finasal kiralama sézlesmelerine bu kanunda hikim olmayan
hallerde Borglar Kanunu’nun genel hiikiimleri, s6zlesmenin niteligine uygun dustikieri
oranda ise Ozel hikimleri uygulantr, denmektedir. Sézlesmenin niteligi ile
bagdasmadiklari icin Medeni Kanun’un ve Borglar Kanunu’nun bazi maddeleri ve gayri
menkul kiralart hakkinda kanun hikimierinin finansal kiralama sézlesmelerine

uygulanamayacakliari belirtiimektedir.

Madde 28'de tegvik belgeli yatinmlarnn finansal kiralama ile gerceklestiriimeleri
durumunda finansal kiralama firmasinin yatinm tesviklerinden yararlandirilacagi hitkmu
yer almaktadir. Kiraya verenin yabanci olmasi durumunda; yatirimin gimrak
muafiyetinden yararlanabilmesine iligkin esaslar, madde 29'da yer almaktadir. Madde 30
ile finansal kiralama stzlesmelerinin her tirlii vergi, resim ve hargtan muaf tutuidugu

hikmii getirimekiedir.

Yetkilimahkemenin belirlenmesinde karisikiik olmamasi i¢in sézlesmelerden dogan

davalarin ticari davalar olduklari da Kanun’un 31’nci maddesinde belirtimektedir.(69)

(59) Ergun OZSUNAY, “Leasing islemleri: Hukuksal Yapilari ve Gince! Soruniari Para ve Sermaye
Piyasas1”, Mart 1985, S. 73, s. 27.

(60) KUNTALP, s. 100.
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3. 5. 2. Kiralama iglemlerinde Siire ve Sinirlanin Diizenlemesi

“Finansal kiralama islerinde Siire ve Sinirlarin Tesbitine Dair Yénetmelik” 28 Eyliil
1985 tarihinde ylrirlige girmistir. Bu yénetmelikte finansal kiralamanin siresinin
amortisman suresi veya ekonomik dmri 4 yildan az olan mallar veya s0zlegsme suresi
sonunda yeniden finansal kiralama konusu olan mallar digindaki varliklar icin 4 yiidan
daha az olamayacagi belirtiimektedir. Ayrica, kiraya verenlerin bir kurulugtan alacakiari
kira bedelleri toplaminin da 6zkaynaklarinin %25’ini gecemeyecegi; ancak kalkinma piani
yilhik programlarinda belirtilen sektoérlerdeki islerde, ihracata dontk faaliyetierde ve
yurtdisinda miiteahhitlik hizmetlerindeki kiralamalarda bu oranin %40’a ulagabilecegi ifade

ediimektedir.

Kiralama iglemlerinin kendi varliklarinin finansmaninda ¢ok fazla yabanci kaynak
kullanip, riskli hale gelmelerinin 6nlemesi amacit ile bu firmalarin toplam borglarinin, 6z
kaynaklarinin 15 katini gegmemesi kosulu konmustur. Kiralama firmalarinin hisse
senetlerinin ada yazili olmast, nakit karsihg ¢ikarniimasi, menkul kiymetier borsasinda
kote edilmesi zorunluluklari da “Finansal Kiralama islemierinde Buiunacak Firmalarin

Kurulus ve Sube A¢gmalari ile Denetlenmelerine Dair Yonetmelik'te yer almigtir.

Kiralamafirmalarinindenetienmesiamact ile i¢ denetici istihdam etmeleri, 3 ayda bir
diizenlenen hesap cetvellerini, kiralama bildirim formlarini mistesarhiga géndermeleri
gerektigide bu yonetmelikte yer almigtir. (Madde 17 ve 18). Ayrica kiralama firmalarinin
finansal kiralama firmalannin finansal kiralama isiemleri ile dogrudan iigili oimayan

faaliyetierde bulunamayacaklari da belirtimektedir.(6 1)

(61) KUNTALP, s. 12.
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3.5. 3. Tegvik ve Guimriige iliskin Diizenlemeler

3. 5. 3. 1. Tegvik Duzenlemeleri

Finansal Kiralama Kanunu’nun 28.maddesinde, tesvik belgesine baglanmis
bulunan yatinmiarin finansal kiralama yoluyla finanse edilmesi durumunda kiraya verenin,
tesvik belgesinde belirtilen tegviklerden yararlanacag: éngoriimuistir. “Yatinmiarin
Tesviki ve Yonlendiriimesi Tebligi 87/1 ve daha énce 86/1'de, Madde 48'de belirtildigi gibi

Finansal Kiralamada, kiraya veren ve kiraci tesvik tedbirlerinden yararlandinhriar.

Yasal olarak malin maliki durumunda oldugundan, yatinm tesvik tedbirlerinden
kiraya veren yararlanabilecektir. Finansal kiralama firmasi, uygun goérilmesi halinde
yatinnm vergi indirimi, gimrik muafiyeti, orta ve uzun vadeli yatirnm kredisi, kaynak
kullanimini destekleme primi, yerli makina ve techizat alimlarinda tegvik primi, kira

sOzlesmesiile ilgili vergi, resim ve harg istisnasindan yararlanabilecektir.

Yatinm vergi indiriminden kiraya verenin yararlanabilmesi icin birtakim koguliarin
saglanmasi gerekmektedir. Buna gére, tegvik belgesine baglanmis yatirrmda, yatirim
indiriminden yararlanabiimek igin finansal kiralama konusu olan mallar yeni olmahdir.
Bilindigi gibi Finansal Kiralama Kanunu’nun 5.maddesinde patent gibi fikri ve sinai haklar
disinda her tirli menkul ve gayrimenkul finansal kiralamaya konu olabilir. Buna ek olarak
kiraya verenin yatirim indiriminden yararlanabilmesi icin kiralanan varliklann yurt iginde
veya disinda hic¢ bir sekilde kullaniimamig olmasi gerekmektedir. Ancak, Gelir Vergisi
Kanunu’nun yatrim indirimiyle ilgili ek 3. maddesine gore, Devlet Planiama Tegkilati’'nca
uygun goriilen deniz ve hava araglarinin finansal kiralamaya konu olmalarn halinde, yeni

olmalar gerekmemektedir.(62)

(62) Mustafa MAZLUM, ilhan YUCEL, Muammer TEKEOGLU, Ozel Kesim Yatinm imkanlari ve
Yatinnm Kararlarinda Tesviklerin Etkinligi, TOBB, M-N Ofset, 1990 Ankara, s. 10.
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Ayrica, finansal kiralamaya konu olmakla birlikte, personel lojmanlart ve bu
lojmanlarin tefrigsinde kullanilan mallar, arsa ve arazi, yedek parca temini, esas proje
diginda kalan ek tesisat, makine ve ara¢ miibayaasi icin yapilan harcamalar yatinm
indirimi istisnasina konu olamazlar. Ornegin; A Finansal Kiralama Firmasi, sahip oldugu
araziyi B firmasina Finansal Kiralama Kanunu cercevesinde 30 yil sure ile kiraya
verdiginde, B firmasi kiraladig arazi (izerinde tesvik belgesi olan bir yatirimi
gerceklestirecek olmasinaragmen, A Finansal Kiralama Firmasi bu araziigin yatirim indirimi

istisnasindan yararianamayacaktir.

Kiraya veren icin yatirim indirimi uygulamasi, mali kiracinin kullanimina biraktigi

anda baglar ve indirimden yararianacak tutara ulagincaya kadar devam eder.

Finansal kiralama s6zlesmesinde kiraya veren firmaya kiralanan varhgi bir bagka
finansal kiralama firmasina devretme yetkisi taninmigsa ve devir islemi gergeklesirse,

yeni kiraya veren sadece bakiye yatinm indirimi istisnasindan yararlanacaktir.

Finansal kiralama sézlesmesinin, siirenin bitiminden dnce sirketin sona ermesi,
kiracinin iflast, 6liimii veya fiil ehliyetini kaybetmesi veya tasfiye etmesi gibi nedenler
disindaki nedenlerle feshedilmesi halinde, kiraya verenin tesvikler nedeniyle 6demedigi
vergiler cezali olarak geri ainir. Ancak, tesvik belgesine bagh finansal kiralama konusu
malin, sbzlesme slresi i¢cinde ve yatinm bitmeden 6nce kiractya satiimasi halinde,

bakiye yatirim indiriminden kira konusu mal satin alan kigi, yani kiract yararlanacaktir.

Finansal kiralama s6zlesmesinin, kiraci firmanin sona ermesi, kiracinin iflasi gibi
yukanda saydigimiz ve kiraya verenin elinde olmayan nedenlerle feshediimesi halinde,
mal hen(iz kiraci tarafindan kullaniimamigsa ve Tesvik Belgesine sahip bir diger kiraciya
kiralanmasi sartiyla kiraya veren yatinm indiriminden faydalanacak, aksi halde yatirim
indirimi nedeniyle kendinden alinmayan vergiler cezasiyla birlikte kiraya verenden geri

alinacaktir.(63)

(63) ALTOP, s. 27.
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3. 5. 3. 2. Gumriik Diizenlemeleri

Tesvik Belgesine sahip yatinmiarda, finansal kiralama sirketi yatirim indiriminden
baska, giimriik muafiyetinden de yararlanabilir. Yatinm Tegvik Belgesinde yatirmin
gumriik muafiyetinin olacagi 6ngérilmiis ise ve kiraya veren olarak bir Tirk finansal
kiralama firmas! yurtdisindan kiraya vermek lizere mal ithal ediyorsa, bu varligin

ithalinden gimriik vergisi alinmaz.

Kiraya veren firma yabanct bir firma ise, Finansal Kiralama Kanunu’nun 29.
maddesinde yer alan hiikiimler gegerli demektir. Buna gore, satin alma hakki buiunmayan
ve bu hak bulunsa bile tegvik belgesinde gimriik muafiyetinden yararlanmast
6ngoriimemis mallann Tirkiye'ye girisinde gumrik vergileri ertelenir. Bu sekilde
Tirkiye'ye getirilen mallar icin ileride dogabilecek vergileri kargilayacak miktarda teminat
alinir. Sézlesme siiresi sonunda malin kesin ithalatinin yapilmamast ve finansal kiralama
konusu mallarin kiraya verene iade edilmek lzere yurt disina ¢ikanimak istenmesi

halinde, teminata baglama iglemleri genel hikkiimlere gore ¢ozilar.

Sozlesme siiresi sonunda finansal kiralama konusu mallann kiractya devri, yani
kesin ithalatlarinin yapiimasi durumunda, vergi ddeme mikellefiyetinin bagladidi tarihteki

cari kur ve normal fiyat Gizerinden giimrik vergileri tahsil edilir.(64)

Bdylece yabanci kiraya veren firmalaria yapilacak kiralama sézlesmeleri gamruk
vergileri ertelemesi saglanarak tesvik edilmektedir. Ozellikle tesvik belgesine sahip
olmayan yatinmlarda yabanct bir kiralama firmast ile igbirligine gidilmesi, kiraci agisindan
cok daha yararll olacaktir. Bdylece, tegvik belgesinde gumrik muafiyetine hak
kazanamamis veya tesvik belgesi bulunmayan yatirimlarda, finansal kiralama
s6zlesmesinin siresinin bitimine kadar gimrtik vergisi ertelemesi hakki saglandigt gibi,
sure bitiminde, ertelenmis bulunan gumriik vergisi tahsil edilirken s6zlesme konusu

varhgin giimriige girmis oldugu terihteki cari kurlar esas ahnmaktadir.

(64) “vatinmiarin Tesvik ve Yonlendiriimes?”, Tebligi No: 86/1.
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3. 5. 4. Vergi, Resim ve Harg¢ Istisnasi

Finansal Kiralama Kanunu 30.maddesi hiikmiine gore, finansal kiralama s zlesmeleri
hertiirlii vergi resim ve harctan istisnadir.(65) Maliye ve Gumriik Bakanhi§ uygulamada
kansikitk oimamasi igin “Harclar Kanunu Genel Tebligi, No. 13’de” her tiirlti vergi resim ve
hargtan istisna tutuimasi hikminiin, sadece s6zlesmenin diizenienmesinde degil, ayni
zamanda bu sozlegmenin ilgili sicillere tescil veya serh iglemlerini de kapsamakta
oldugunu agikca belitmektedir. Bu nedenle, finansal kiralama s6zlesmesinin; noterde tabi
olacagt islemler, tapu sicilinin beyanlar hanesine gerhi, gemi siciline serhi islemleri harctan

istisna olacaktir.

Vergi, resim ve hargtan istisna olmak finansal kiralama ile olduk¢a 6énemli miktariarda
tasarruf saglanmasina neden olabilir. Bu istisna ile finansal kiralama islemieri biiylk

orandadestekienmektedir.(€6)

3. 5. 5. Katma Deger Vergisi

Finansal Kiralama Kanunu’nda, katma deger vergisine deginilmemektedir. Katma
Deger Vergisi Kanunu'nda, Gelir Vergisi Kanunu’nda belirtilen mal ve haklarn kiralanmasi
islemlerinin Katma Deger Vergisine tabi olacagi belirtiimektedir. Katma Deger Vergisi
Kanunu’nda bu faaliyetlerin kanunlarin veya resmi makamiarin gésterdigi gerek Gzerine
yaptimastinin, buniari yapanlarnn hukuki statii ve kisiliklerinin Turk tabiyetinde bulunup
bulunmamalarinin, ikametgahiarinin veya igyerlerinin, yahut kanuni merkez veya is
merkezlerinin Tirkiye'de olup olmamasinin islemlerin mahiyetini degistirmeyecegi ve
vergilendirmeye mani teskil etmeyecegdi hilkmi de yer almaktadir. Bdylece, finansal

kiralama islemleri de KDV’ ye tabi tutulacaklardir. Ancak, yine KDV Kanunu’nun degistirilen

(85) Mustata UZELER, Dogan CANSIZLAR, Yatirim ve Finansman Saglamaya Yénelik
Kiralama: Dinyada ve Turkiye’de Uygulamasi, Ankara, Maliye ve Gimritk Bakanhgi
Yayin no: 1987/287, s. 91.

(66) |epib Yalkin Yayinlan, Bolim. 10.
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bir maddesi ile finansal kiralamaya konu olan mallarin teslimi ve bu mallarin kiralanmasi
islemleri icin vergi oranini ayri ayr sifira kadar indirgemeye, indirilen oraniari yasal
seviyesine kadar yukseltmeye Bakaniar Kurulu yetkili kiinmigtir. Bakanlar Kurulu bu
yetkisini kullanarak finansal kiralamaya konu olan mallarin teslimi ile bu mallarn

kiralanmasi islemlerinde uygulanacak KDV oranini %1’e indirmigtir.

Boylece, finansal kiralama konusu mallarin, finansal kiralama firmasi tarafindan
alimginda ve kiraya verilmesinde ayrn ayn %1 KDV 6denmesi gereklidir. Kiralama firmasi
kiralayacagi varhgi teslim aldi§inda bedelinin %1'i oraninda KDV vermesi gerekecek,
kiracidan elde ettigi kira bedelleri stiinden yine %1 oraninda KDV tahsil edip gerekli

indirimleri yaptiktan sonra kalan miktari vergi idaresine ¢deyecekiir.

Otomobillerde ve ticari araglarda bdyle bir avantajin bulunmamasina ragmen

Ozellikle yizde 23 olan ve liiks tiiketim sinifinda kabul edilen kiima gibi ekipmanlarda

ylizde 1 KDV 6denmesi, yatinmcilara onemli bir kazang saglamaktadir.(67)

Bir Turk sirketinin, Tirkiye’de subesi bulunmayan yabanci bir finansal kiralama
firmasindan kiralama yapmasi durumunda, mikellefin yurt disinda bulunmasi nedeniyle,
kiraci vergi sorumiusu olacaktir. Odemesi gereken KDV'yi 6deyecegi kira bedelleri

tizerinden baslayp ilgili vergi idaresine 6demek gérevi kiracinin olacaktir.(68)

Katma Deger Vergisi Kanunu’na gore kiralama ve satinalma iglemleri ayr ayri vergi
konusu olacaklardir. Kiralama siiresinin bitiminde kiralanan varlik nominal bir satig bedeli,
hurda degerin, piyasa degerinden oldukca diisiik oldugundan Vergi Usul Kanunu’nun
emsal bedele iliskin hiikimleri uygulanacak ve kiralama donemi sonunda kiraciya

devredilen malin piyasa degeri (izerinden katma deger vergisi hesaplamasi yapilacaktir.

(67) “Simdi Leasing Zamant”, Aktiel Para Dergisi 22 Eylil 1996 - S.108, s. 80.
(68) (JZELER ve CANSIZLAR, s. 92.



72

isletmenin kendi varhgini finansal kiralama firmasina satip daha sonra ondan geri
kiralamasi durumunda da, geri kiralanan varligin satisi ile ilgili Katma Deger Vergisi'nin
o6denmesi gereklidir. Ayrica satis bedeli ile defter deGeri arasindaki olumlu farkin faaliyet

disi gelirler kapsamina alinip vergilendiriimesi gerekmektedir. (69)

3.6. TURKIYE'DE 1992-1996 YILLARI ARASINDA i.M.K.
BORSASINDA KAYITLI LEASING FiRMALARININ NET
SATISLARINI ETKILEYEN DEGISKENLERIN EKONOMETRIK
ANALizI

3. 6. 1. Ekonomik Modelde Kullanilan Degiskenler

Bilindigi gibi model olusturulurken yatirimian etkileyen belli bagh ekonomik faktérlere
yer verilmigtir. Yatinm kararlarini ekonomik faktérler yaninda etkileyen bagka faktorlerde

vardir. Bunlar;

- Firmanin amag ve politikalari,
- YOnetim felsefesi,
- Ekonomik faktorler,

- Ekonomik olmayan faktorlerdir.

Ancak butiin bu faktorler icerisinde firmalarin yatinm kararlarini belirleyen en 6nemti
etken ekonomik faktérdir. Bu nedenle finansal kiralama yatirimianni etkileyecegini

distndigimiz ve caligmada yer verdigimiz dort onemli degisken vardir.

a. Toptan Esya Fiyat Endeksi (T.E.F.E.)
b. ABD Dolan
¢. Orta Vade Kredi Faiz Orani

(69) ERDOGAN, s. 216.
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d. Bu degiskenlerin yani sira bagimli degisken olarak {stanbul Menkul Kiymetler
Borsasinda kayitll bes firmanin (ger aylik bilancolarindan net satig sonuclart modelde

kullaniimisgtir.

a.Toptan Egya Fiyat Endeksi ( T.E.F.E. %)

Modeide bu dediskene yer verilebilmesinin nedeni,yiksek oranlarda enflasyon s6z
konusu olan ekonomilerde bireysel yatinmcilarin gelecege giivenle bakmamaiari ve bu

ylizden de yatinmiara yoneimek istemedikleri icindir.

Asagidaki tabloda T.E.F.E.(g¢er aylik donemlerin ortalamalart alinarak verilmigtir.

Donem 1992 1993 1994 1995 1996
1- 59 59 61 134 77
2- 61 57 74 126 71
3- 61 58 96 109 71
4- 62 58 114 94 73

b. ABD Dolan:(USD) TL.

Yatirmmallarinin biylk bir kisminin yurtdisindan ithal edilmesi nedeni ile d0viz
kurlariyla yatinmlar arasinda ters yonlii bir iliski oldugu varsayisa da déviz kurundaki ani
ve siirekli artislar nedeniyle yatinmcilarin Tiirk Lirasi cinsinden borglanarak yatinmiarini
artirdi§1 ve bunun da sonucu olarak leasing yatirimlarinin arttigi goraiecektir. Amerikan

Dolarinin ticer aylhk dénemilerde ortalamalari:
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Donem 1992 1993 1994 1995 1996
1- 5.865 9.150 19.200 41.161 66.158
2- 6.760 10.210 32.908 42.460 77.762
3- 7.141 11.786 36.323 47173 86.576
4- 8.235 13.716 38.418 54.850 101.380

c. Orta Vade Kredi Faiz Orani ( %)

Faiz oranlarindaki bir artis yatirmlarin karliligin digirar ve yatinm icin gerekli
sermaye maliyetini artirarak, yatinmiarin digmesine neden olur.Yatinim karari veren bir
firma bulacagi sermayenin maliyetini her zaman dasurmek zorundadir.Ozellikle
enflasyonist bask! olan bir ekonomide maliyet fazlasiyla ylikselmekte ve yatirimct icin
olumsuz kosullar meydana getirmektedir.Butin bunlarin sonucunda faiz orani

yatinmiarda ¢cok onemili bir etkendir.

Donem 1992 1993 1994 1995 1996
1- 93 95 166 219 228
2- 93 96 322 199 214
3- 95 96 256 188 201
4- 95 97 240 206 205

d. istanbul Menkul Kiymetler Borsasinda kayithh bes adet finansal kiralama

firmasinin Gger aylik bilangolarindan net satis tutarlari:(Milyon TL)
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Yapi Kredi Finansal Kiralama A.O, iktisat Finansal Kiralama A.$, Finans Finansal

Kiralama A.S., Rant Finansal Kiralama A.S., Vakif Finansal Kiralama A.S.

Dénem 1992 1993 1994 1995 1996
1- 179.695 479.977 917.362 277.895 2.321962
2- 256.621 520.618 1.528937 2.224.114 4.046.335
3- 254.023 408.658 1.448.903 2.827989 2727377
q- 567.209 1.600.867 2.329.502 4.549.639 9.067443

3. 6. 2. Modelin Ekonomik Acidan Yorumianmasi:

Finansal kiralamaya yonelik talebi etkileyen faktérler olarak yukarida tanimladigimiz

degiskenlerin yer aldi§1 model asagida gosterilmigtir.

Net Satiglar K.F.O. T.E.F.E. U.S.D.
y = 84140,9 (-5284,3) 4906,95 68,322
t = 0,096 (-0,953) 0,381 5,984

Model incelendijinde R2 degeri 0,759 bulunmustur. Bu degerin 1’e yakin
oldugunun goriimesi, modelin agiklayiciginin yiiksek oldugunu gostermistir. Diger yandan
modelin bir biitiin olarak anlamhligina bakildiginda yine ekteki tablodan gériilecedi gibi F

degeri 16,761 ‘dir.

Buna gore P=0<0,05 oldugundan model anlamii bulunmustur.

Modeldeki degiskenlerin kat sayilarinin tek tek anlamiihgina bakildiginda ise su

sonuclara ulasiimigtir.
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K.F.O. ve T.E.F.E. t degeri bu katsayilarin 0 ‘dan anlamh bir sekilde farkli oldugunu
gostermektedir. Ancak yiiksek R2 ve anlamh F degeri yaninda bu iki katsayinin anlamsiz

olmasi bize modelde bir coklu bagintit” ©) oldugunu géstermektedir.

Sabit deger icin P=0,925>0,05 oldugundan bu degerin anlamsiz oldugu goruldr.

K.F.O. degiskeniicin P=0,355>0,05 oldugundan deger anlamsiz ¢cikmistir.
T.E.F.E. icin P=0,708>0,05 oldugundan bu katsay1 antaml bulunmustur.
U.S.D. igin P=0<0,05 oldugundan bu kat say! anlamii bulunmustur.

Kredi faiz oranindaki % 1'lik artis IMKB'ya kayitli finansal kiralama firmalarina

yonelik taiebin 5.284,3 milyon TL azalthig: gorilur.
T.E.F.E.'de % 1’lik bir birimlik artig talebi 4.906,95 milyon TL arttirdigt gériimektedir.
USD'deki bir Liralik artis ise talebi 68,322 milyon TL arttird1§1 goriiimektedir.

Sonug olarak yukaridaki degiskenler finansal kiralama iglemierine yonelik talebi
etkileyen diger etkenler sabit kalmak sarti ile ekonomik anlamda en énemli faktorler olarak
disiiniimis ve galigmada yer verilmistir. Bu degiskenlerin etkileri bu cahsmayla ortaya
konulmustur. Turkiye'de finansal kiralamaya yonelik talebi etkileyen faktorierin yukaridaki
degiskenlerin anlamh etkileri olmakia birlikte asil talebi etkileyen genel yatinm talebi
diizeyi, yani uygulanan pozitif faiz politikasina ragmen temelde kisi bagina gelire bagimis
olarak i tasarruflarin hizl bir ekonomik biiyiime siirecine gecebilmesi icin gerekli dizeye

cikanlamamasi, yatinmilarin yapiimasint engellemektedir.

(70) Coklu Baginti, Agiklayici degigkenler arasindaki dogrusal iligki olmasi durumunda coklu.baginti tle
ilgili aynintili bilgi icin bkz: Onder OZKAZANG, Ekonometriye Girig, 2.B. Anadolu Universitesi
Basimevi, Eskisehir,1997, s.85.
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Girisimciler verimlilik ve karin milkiyete sahip oimakta degil, daha ¢ok kullanimdan
kaynaklandig diisiincesini benimsedikge finansal kiralamaya olan talep daha da

artacaktir.

Konuya arz yéniinden bakildiginda fonlarin yetersiz oldugu, dinyadaki
uygulamada ise, finansal kiralama firmalarinin baglica finansman kaynaklarinin, menkul
kiymet inraci ve faiz karsgihginda mevduat seklinde sinirlandinimigtir. Finansal kiralama
firmalarinin, tahvil ¢ikarma yoluyla finansmani diinyada en ¢ok bagvurulan garantil,
maliyet esnekligi olan bir ydontemdir. Tirkiye'de ise firmanin fon kaynaklarnni mevduat
bankalarinin olusturmasi ve bu fonlarin pahaii olmasi kiralama firmalarinin kargilagtig: en

bilyuk sorundur.
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SONUG

Glndmiizde yatinmlarda ve sanayide likidite darbogazinin olanca siddetiyle
yagandidi ve yatinmlarin beklenen hizda artmadigi tlkemizde finansal kiralama, yapilan

diizenlemelerle yatinm projelerinin finansmaninda énemli bir yere sahiptir.

Kiralamanin bir finansman kaynagi olarak kullanilmasi, kiiciik ve orta boyutlu
firmalar agisindan, gbzden uzak tutulmayacak bir yontemdir. Boylece firmalar teknolojik,

finansal ve firma riskierini azaltarak kiralama suretiyle amagclarina ulasmaktadirlar.

Ulkemizde finansal kiralamanin kéklii bir gecmisinin olmamasinin nedenlerinden biri
de, konuya iligkin fazla bir bilgi birikiminin olmayigidir. Kiralama konusunda yapilmis
aynntih arastirmalar, aydiniatict galismalar oldukca azdir. Ozellikle kiracilar bu konuda
biy(k gucliklerle karsilagmakta, bilgi saglayamadiklari icin bundan uzak durmay! tercih
etmektedirler. Belirsizlikler nedeniyle bir malin sahipligi, malin kullanicisi olmaktan daha
fazla 6Gnem kazanmakta; bu tir psikolojik faktdrierin devreye girmesi ile yatirnmcilarin kiraci

olma konusunda isteksiz davrandiklan gorilmektedir.

Kiralama 6nerilerinin degerlendiriimesi bu agidan ¢ok énemilidir. Finansal kiralamada
yatirim ve finansman iligkisi, yatinm ve kiralama lligkisi incelendikten sonra finansal

kiralama s6zlesmelerinin degeriendirimesine gegilerek, endogru karar verilmelidir.

Finansal kiralamada bankalarin roli olduk¢a 6nemlidir. Dinyada siregelen

uygulama cercevesinde bankalarin bizzat makina ve techizat alarak bunlar kiraya
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verdikleri, bu alanda faaliyet gosterecek sirketier kurduklar veya ¢ok buyik projeler
s6zkonusu oldugunda birleserek konsorsiyum olugturduklan goriimektedir. Bu tar

uygulamalar dlkemiz i¢in de iyi bir 6rnek tegkil etmektedir.

Gelismekte olan dlkelerde, kiralamanin gelisimini engelledidi 6ne strilen
nedenlerden biri de, kiralama kontratiarinin olduk¢a kat! ve kiracilarin faaliyetlerini

kisitiayici bir bicimde kaleme alinmasidir.

Tlrkiye'dekikiralama faaliyetleri, elde edilen bilgilere gore, kiralama endistrimizde
gOzle gorilebilen bir kaynak sikintisini glindeme getirmigtir. Bu nedenle kiralama
faaliyetleri daha ¢ok yurtdisindan yapilmaktadir. Bunun sonucu olarak da kur riski
glindeme gelmektedir. Kur riskini 6nleyebilen sirketlerin, yine ayni sekilde yurtdigindan

gelir elde eden kuruluslar olduklan belirlenmigtir.

Finansal kiralama genelde banka kredisinin bir alternatifidir. Eger finansal kiralama
Tirkiye'de olmasaydi, ekonomik sisteme yeni bir kaynak yaratiimamis ve yeni yatinm

imkanlari saglanmamig olurdu.

Finansal kiralamanin Tirkiye ekonomisinde yaptig: en Onemli fayda yeni
teknolojilerin Glkeye transferidir. ihracaat artisinin strekliligi i¢in yeni yatinmiarin ileri
teknolojiyle yapitmasi ve mevcut sanayi yapisinin yenilenmesi saglanmigtir. Ulkemizde
dis krediye olan talep biiyiiktir. Finansal kiralama bu konuda ek kredi imkani sagladig

gibi yeni bir borclanma segenedi de olugturmustur.

Hazine ve Dig Ticaret Mistesarlifi kaynakii bilgilere gore, yurtdiginda yerlesik
kiralayan firmalarin yaptig: toplam kiralamalarin icinde, 1986 yiiinda en 6nemli kiralama
sektori 3 milyon ABD dolari ile bilgisayar, biiro malzemeleri ve telekominikasyon cihazi
kiralamalari ilk siray1 almistir. Bunu takip eden yillarda bu rakam 28 milyon ABD dolarina

ulasmig, 1989 yilinda rakam gerileyerek 2 milyon ABD dolarina digmustar.Bu gerilemenin
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nedeni Tlrkiye'de yerlesik kiralayan firmalarin devreye girmesidir. Ek: 4'te de goraldagua

gibi en ¢cok kiralama hava ulagim araclarinda yapilmistir.

Yurtici kiralamalarda, yurtdisi kiralamalarda oldugu gibi en cok kiralama yapilan
sektor bilgisayar, biiro maizemeleri ve telekominasyon cihazlandir. Bu sektorde toplam
3,1 milyar TL.lik islem gerceklestiriimistir. 1988 - 1996 yillari arasinda sektérler arasi

kiralamada en biiyuk payi kara ulagim araclari kiralamasinda oldugu tespit edilmigtir. Ek:5

Finansal kiralama yontemi ile yatinm i¢in gerekli makine ve techizatin dogrudan yurt-
digindan kiralanmasi veya yurticindeki bir finansal kiralama firmasinin disaridan sagladigi
krediyle teknolojiyi satin alip yatirimciya kiralanmasi sonucunda yatirim icin kaynak
saglanmakta, ayrica yatirim icin gerekli olan ithalat timuyle dis krediyle yapiidigindan dig

ticaretdengesinde olugacak bir olumsuzluk ortadan kalkmaktadir.

Finansal kiralama uygulamasi bankacilik sistemine ek gelir imkan: saglayan kagiik
ve orta Olcekli firmalarin yapilarinin korunmasina katkida bulunan bir sistemidir.
Turkiye'de pek ¢ok nedenlere bagh olarak acgiklanabilecek enflasyon, istihdam ve
verimlilik problemi vardir. Belirlenen bu problemierin énlenmesinde finansal kiralamanin

fonksiyonel 6neminin oldugu bir gercektir.

Ulkemizde kamu sektdriiniin etkinligi oldukca bilyiktiir. Bu etkinligi azaltmanin yolu

leasing ile kitlerin 6zel kesime devriile saglanabilir.

Bu konuda, Tasarruflar Tegvik ve Kamu Yatinmiannin Hiziandirimasi 2983 sayili
yasa, isletme hakki devri, KiT’lerin tesisierini belirli siirelerde gergek ve tiizel kisilere

kiralanmasi konusunda yeni bir sistemidir.

Finansal kiralamada vergi faktorii cok énemlidir. Firmanin elindeki nakti vergi olarak

6demesi, firma igin bir dezavantajdir. Firma, vergi olarak 6dedigi nakiti nedeni ile ekonomik
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darbogaza girmektedir. Finansal kiralama ile yatirim yapan firmalar kira giderlerinin

tamamini vergiden diiserek cok 6nemli avantajlar saglamaktadirtar.

Diger bir vergi faktorl ise firmaya alinan makina ve techizatin amortismanlarinin
ayrilmasi konusudur. Firmalar aldiklart demirbaslara her yil belirlenen oranlarda
amortisman ayirmaktadiriar. Oysa, finansal kiralama yapan bir firma Odedigi kira miktarinin

tamamini gider yazip vergiden disebilmekte ve vergi 6demek yerine 6zsermayesini

artirmaktadir.

Kiralamada diger énemli bir avantaj Katma Deger Vergisi'dir. Bakanlar Kurulu bu
konuda yetkisini kullanarak finansal kiralamaya konu olan maliarin teslimi ile bu mallarin
kiralanmas: iglemlerinde uygulanacak KDV oranini %1‘e indirmistir. Diger bir taraftan
oOzellikle %23 olan ve liiks tiiketim sinifinda kabul edilen klima gibi ekipmanlarda ve %15

olan i makinalarinda,%1 KDV 6denmesi yatinmcilara 6nemli bir kazang sadlamaktadir.

Firmalar isterlerse birden fazla saticidan kiralama yapabilmeleri, miisterinin, varsa,
tesvik belgesini leasing firmasina devrederek 6demelerini azaltma olanagi saglanmistir.
Kira siiresi sonunda ¢ok kiiclik bir meblag 6denerek s6zkonusu ekipmana sahip olma
imkaninin bulunmasi ve leasing sézlesmelerinin her tirl vergi, resim ve harctan muaf
olmasi kiralamay! cazip hale getirmistir. Tablo 1 de konu hakkinda verilen rakamiardan da
anlagilacag gibi finansal kiralama gelirieri, toplam sabit sermaye yatirimiari igindeki pay!

surekli olarak artrmistir.

Yapilan ekonometrik analizde kredi faiz oranlarindaki artis finansal kiralama
islemlerine yonelik talebi azaltigr buna ragmen TEFE ‘indeki yizdelik artislarin ise

finansal kiralamaiglemlerini olumlu yénde etkiledigi g6zlemienmistir.

Doviz kurlarindaki artig ise yine ayni sekilde olumlu gérilmiistir. Déviz kurundaki
artiglardan etkilenen yatirrmciann ithal makina ve teknolojinin pahaliya mal olmasi

nedeniyle finansal kiralamaya yoneldiklerini agikgca g ostermigtir.
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Ulkemizin icinde bulundugu ekonomik etkenlere ragmen, finansal kiralama
yatinmlarinin artis iginde olmasinin nedenlerinin yukarida belirlenen vergi, tesvik, KDV ve
harg istisnalari oldugu saptanmistir. Bu istisnalarin devam ettiji sirece kiralama

endiistrisinin gelecekte de geliserek ekonomideki yerini koruyacagi beklenmektedir.
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EKLER
EK 1 : Regresyon Analizinde Kullanilan Veriler
.Y -I.M.K.B. KAYITL! 5
FIRMANIN 3" ER AYLIK NET
SIRA usb TEFE KFO SATIS ORT.
NO DONEM (TL) % % -(MILYON TL.)
1 - 1992/1 5,865 59 93 179,695
2 - 1992/2 6,760 61 93 255,621
3 - 1992/3 7,141 61 95 245,023
4 - 1992/4 8,235 62 95 567,209
5 - 1993/1 9,150 59 95 479,977
6 - 1993/2 10,210 57 96 520,618
7 - 1993/3 11,768 58 96 408,658
8 - 199374 13,716 58 97 1,600,867
9 - 1994/1 19,200 61 166 917,362
10 - 1994/2 32,908 74 322 1,528,937
11 - 1994/3 36,323 96 256 1,448,903
12 - 1994/4 38,418 114 240 2,329,502
13 - 1995/1 41,161 134 219 2,177,895
14 - 1995/2 42,460 126 199 2,224,114
15 - 1995/3 47,173 109 188 2,827,989
16 - 1995/4 54,850 94 206 4,549,639
17 - 1996/1 66,158 77 228 2,321,962
18 - 1996/2 77,762 71 214 4,046,335
19 - 1996/3 86,576 71 201 2,727,377
20 - 1996/4 101,380 73 205 9,067,443
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EK 2 : Regresyon Sonuclan

a,b
Model Summary
Vartables

Adjusted| Std. Error of

Model Entered | Removed R R SquarejR Square| the Estimate
Usb,

1ITFE, , , 871 , 759 , 713 1, E + 06

c,d

KREDI

a, Dependent Variable : Y
b, Method : Enter
¢, Independent Variables : (Constant), USD, TFE, KREDI

d, All requested Variables entered

ANOVA
Sum of Mean
Model Squares df Square F Sig.
b
] Regression 6,E+ 13 3 2,E+ 13 16,761 ,000
Residual 2, E+ 13 16 1, E+ 12
Total 8,E+ 13 19

a, Dependent Variable : Y

¢, Independent Variables : (Constant), USD, TFE, KREDI




90

EK 3 : Korelasyon Sonuclan
Coefficients
Unstandardized Std. Dized
Coefficients Coefficients
Std.
Model B Error Beta t Sig.
(Constant) 84140,9 877692 ,096 ,925
KREDI - 52843 554362 | - ,177 -,953 ,355
TFE 4906,95 12890,5 ,058 ,381 ,708
USD 68,322 11,417 ,956 5,984 | ,000
a, Dependent Variable : Y
CORRELATION MATRIX
UsSb T.E.F.E. | K.F. 0
Uush»o 1000 0,058 - 0,577
T. E. F. E. 0,058 1000 - 0,513
K.F. O - 0,577 - 0,513 1000




Ek 4 : Yurtdisinda Yerlesik Kiralayan Sirketlerin Yaptiklar Kiralamalar ( milyon $ )

SEKTORLER 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Bilgisayar, Biiro Malzemeleri ve
Telekominikasyon Cihazlar 3 28 30 2,0 - - - 0,3 - - -
insaat Makinalan - - 71 43 - - - - - - -
Kara Ulasim Araglarn - - - - - - - - - - -
Deniz Ulasim Araglari - - - - - - 3,8 1,3 - - -
Hava Ulasim Araclar - - 319 74 216 220,9 602,8 | 1312,8 | 498,7 746,2 412,2
Tekstil ve Basim Makinalan - 3 - 1 - - - - - - -
Tibbi Cihazlar - 1 1 3 3 5 15,4 - - 22,1 19,8
Diger imalat Makinalari - 5 4 45 22 0,4 - 0,6 2 -
Gayrimenkuller - - - - - - - - - - -
Sirket Sayisi - - - - - - - - - - -
KIRALAMA TUTARI TOPLAMI 3 37 425 125 241 226,3 | 622,3 | 1314,9 | 500,7 | 768,3 432
islem Adedi 3 13 16 17 - - - - 16 45 22
D&viz kurlan her yilin ¢apraz kurlari esas alinarak tespit edilmistir.
Kaynak 1 : T.C. Basbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Mustesarhgi Baglica Ekonomik Gostergeler. (1990 - 1997, 12 aylik) ©

Kaynak 2 : T.C. Bagbakanlik Hazine Miistesarligi Banka ve Kambiyo Genel Midurlugii, Sigortaciik Genel Miduirlugi.
Tiirk Mali Sisteminin Temel Gostergeleri. (Aralik, 1994)




Ek 5 : Turkiye'de Yerlesik Kiralayan Sirketlerin Yaptiklari Kiralamalar ( milyar TL. )

SEKTORLER 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
Bilgisayar, Bliro Malzemeleri ve
Telekominikasyon Cihazlari - 3,1 5,6 38,7 150,7 | 289,3 | 469,1 |1,542,1| 2067 | 7,172,1 | 21,568
Kara Ulagim Aragclar - 2,1 64,4 366,4 632 752,8 | 801,2 |2,408,1|1,402,3| 7,605,8 | 13,329
Deniz Ulasim Araglari - - 2,5 - 0,8 140 128,1 |1,268,9]2,686,6| 6,570,5 | 10,224
Hava Ulasim Araclarn - - 0,8 96,9 46,8 8,5 75 298,5 607,3 | 1,261,3 874
Tekstil ve Basim Makinalar - 1,1 3,4 4,8 44 4 58,5 224 512,3 {2,535,7] 7,552,6 | 19,051
Tibbi Cihazlar - 0,6 2,2 5,6 42,3 54,2 176,8 | 267,9 | 845,9 | 1,903,2 | 18,139
Diger Imalat Makinalari - 0,9 17,7 32,1 167,6 | 401,3 |1,716,2|4,510,5 | 5,540,9 | 28,269,5 | 62,204
Gayriménkuller - - - - - - - 222,9 | 12,5 | 331,6 | 3,667
Sirket Sayisi 2 4 8 12 20 24 38 38 40 47 50
KIRALAMA TUTARI TOPLAMI - 7,8 96,7 564,5 (1,087,7{1,677,6|3,590,5| 11,031 | 15,798 | 60,667,7 | 149,055
islem Adedi - 177 279 2384 3300 2195 2989 2671 2734 6002 8,031

Kaynak 1 : T.C. Basbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi Bashca Ekonomik Gostergeler. (1990 - 1997, 12 aylik)
Kaynak 2 : T.C. Bagbakanlik Hazine Mistesarligi Banka ve Kambiyo Genel Midiirltigli, Sigortacilik Genel Midurltga.
Turk Mali Sisteminin Temel Gostergeleri. (Aralik, 1994)
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