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¢GIRIS

ve geligmiglik dlizeyine kiyasla oldukca zayiftar.

Isletmelerin vatirima donlik orta ve uzuh vadeli
fon ihtiyacini karsilama gorevini yerine getiren sermaye
piyasasinin gimdiye kadar yeterince gelismemesinde dzel-
likle, cegitli yasal eksikliklerin yanisira igletmelerin
yakin zamana kadar bankalar araciligiyla disiik maliyetli

ve biylik miktarlarda fon saglayabilmeleri etkili olmugtur.

Tiurkiye'de leasing sektdriiniin kurulup islerlik ka-
zanmasinin 6zellikle igletmelerin, yatirimlarini finanse
etmek iizere ihtiya¢ duyduklara fonlari yurt disindan finan-
se etmek iizere ihtiya¢ duyduklari fonlari yurt disindan fi-
nansal kiralama yoluyla kargilayabilmeleri halinde ulke

ekonomisine dnemli katkilari olacaktir.
Calismamiz ii¢ bdliimden olugmaktadir.

Birinci boliimde, finansal kiralamada finansal yone-

timin onemi belirtildikten sonra cegitli yonleriyle finan-



sal kiralamanin tanimlari yvapilmaktadir. Daha sonra finansal
kiralamanin diinya'daki gelisimi, avantajlari ve finansal
kiralamadan dogabilecek risk ve sorunlar iizerinde durulmak-

tadar.

Ikinei bolimde, Finansal kiralamanin kiraci ve kira-
ya veren tarafindan muhasebelegstirilmesi, tegviklerden ya-
rarlanma, finansal kiralamanin finansmani ve vergilendiril-

mesi ele alinmigtir.

Uctineii bsliimde, finansal kiralamanin satinslma ana-
lizleri,finansal kiralamanin Tirk ekonomisine saglayacagi
yararlar iizerinde durulup bir sonu¢la calisma tamamlanmig-

tir.




BIRINCI BOLUM

FINANSAL KIRALAMADA FINANSAL YONETIMIN ONEMI,

FINANSAL KIRALAMA, DUNYADAKI GELISIMI, AVANTAJ-

LARI VE DOGABILECEK RISK VE SORUNLAR

I- FTNANSAL KIRALAMADA FINANS FONKSIYONUNUN VE

YONETIMIN ONEMI

‘Finans veya finansal yonetim, igletme ig¢in gerekli
olan fonlarin saflanmasi, kKorunmasi ve etkin olarak kulla-
nilmasi anlamina gelir. Finansman ise finans fonksiyonunun
yalnizca, igletmeye gerekli olan fonlarin saglanmasini ifa-

de eder.

Giiniimiizde de modern finansal yodnetimin sorumluluk
alani By tanim dogrultusunda geligme gostermektedir. Fi-
nansal yoneticiler yatirimlar veya galisma sermayesi ig¢in
bir yandan gerekli fonlari bulma yolunu aragtirirken, di-
ger yandan da igletmelerindeki fazla fonlari deZerlendire-

cek alternatif yatirim alanlari arama ¢abasindadirlar.



Finansal yonetimin sorumluluk alani ve amaci, bir
yandan igletmecilikteki geligmelere bazli olarak yapisal
geligme g@sterirken, diZer yandan da genel ekonomi politi-
kasindaki yavilan degigikliklere paralel olarak yeni boyut-

lar kazanmistir.

Finansal yOnetimin ama¢larini gerceklegtirme c¢abasi
i¢inde bulunan ¢agdas finans yoneticisinin gdrevleri gin
gectikge giiclesmekte ve ¢ok dikkat istemektedir. Cunkii,
siirekli yeni finans yontemleri gelismektedir. Ornegin,
Finansal Kiralama yeni bir finans yontemidir. Isletme yo-
netiminde bulunan kigilerin gelecekle ilgili igletme ka-
rarlarinda yeni bir ufuk olmaktadir. Finansal ydnetimin
ilgi alan; veni yatirim firsatlarinin yaratilmasi ve bunla-

rin degerlenmesini de ig¢ine alarak blitin yonleri ile, fon-

larin etkin kullaniminikapsayacak big¢imde genislemistir(l).

Ge¢mis yillarda finansal yénetimin birinci amaci

en az nakit varlik ile kdrin en yiikseZe ¢ikarilmasi bigi-
|8

min de tanimlanmistir. Ancak bu ama¢ bir ¢ok yonden eleg-~
tirilebilir.

Ekonomik acidan, yliksek kdr marji ile mal satan
sektdrlere yeni igletmelerin katilmasidar. Kar marji yik-
(1) Cevat SARIKAMIZ, "Finansal Amag, Finans Fonksivonu ve

Finansal Uygulama", Myhasebe Enstitiisii DPrElSl, Y1l: 2,
Mayls, 1976 S.2. ,-]/; RS [GIAD oy .




sek sektorlere yeni igletmelerin yatirim yavacagi ag¢iktir,
boylece bu sektorlerde rekabet baglayacak ve agiri reka-

betten bazi igletmeler zarar gdrecek, hatta faaliyetlerine
son vermek zorunda kalabileceklerdir. Bu durumda iilke eko-

nomisinde kaynak israfina yol acacaktir(2).

Isletmeler giderek artan ekonomik sorunlara karsin,
bﬁyﬁme siireci ig¢indedirler. Biylmekte olan igletmelerin
sorunlari artmakta, orgit yapilari da daha karmagik duruma
gelmektedir. Isletmelerin orgiit yapilari ig¢inde finans fonk-

siyonunun Snemli bir yeri vardir.

Isletmelerin biiyiimesi, pazarin gelismesi, ekonomide
bazi sektdrlerin oneminin artmasi, tasima ve haberlesmenin
hizlanmasi, rekabetin artmasi,siirekli enflasyon ve genel
ekonomi politikasinda yapilan degisiklikler finans fonksiyo-
nunu surekli olarak etkileyen etmenler olmustur. Isletme-
lerin biiylimesi ile birlikte, dnceden igletme ytneticileri-
nin tek baslarina yapabildikleri igler bir kisinin yapamaya=
cazl boyutlara ulasmigtir . Bu durumda igletmelerdeki et-
kinliklerin iiretim, pazarlama, finans, personel, mihasebe,
halkla iligkiler vs. fonksiyonlara gore siniflandirilmasi
geregi ortaya ¢ikmigtir. Isletmelerin bu etkinliklerini
yerine getirecek uzman kigilere, baska deyisle uzman kadro-

(2) Semih“BﬁKER, "fsletme Finansmani", Anadolu Universitesi
Agik Ogretim Fakiiltesi, Fasikiil 1, s.5.




lara ihtiyw ci artirmistir(3). Bu kadrolara duyalan ihti-
yacin gerekliligi igletmelerin pazardaki yerlerini koruya-
bilmesi ve pazarda S0z sahibi olabilimeleri ic¢in akilca

finansal kararlar almada ortaya cikmigtir.

Son yillarda, diinyva enerji fiyatlarinin yikselmesi
geligsmekteolan ilkelerin dis Odemeler dengesini olumsuz
yonde etkilemig ve bu iilkeler siirekli olarak doviz darbo-
Zazl nedeniyle, bu ilkede faaliyet gosteren igletmeler,
iretimin ana girdisi olan hammaddelerin bir g¢oZunun temi-

ninde gligliikler ile kargi karsiya kalmiglardair.

Geligmekte olan iilkelerin ve bu iilkelerde faaliyet
gosteren igletmelerin olumsuz ydnde etkilenmelerini orta-
dan kaldirmak amaciyla genel ekonomi teorisi, yeni bir
yvaklasimla siki para politikasini Onermigtir. Ulkemizde
uygulanmakta olan siki para politikasini paranin maliyeti-
ni, bagka deyisle faiz oranini ylUkseltmigtir. Yﬁkselen pa-
ranin maliyeti igletmelerin finansai yaplsinl etkilemisg,
isletmeleri daha sazlikli finansal kararlar almaya zorla-

migtir.

Diinya'da goriilen siirekli enflasyon yeni sorunlar
yaratmis, ¢aligma sermayeleri yetersiz kalmig, faiz oran-

lari yiikselmis ve igletmelerin ellerindeki fonlari daha
r’\ s . .
verimli lullanmalari zorunlu hale gelmigtir. Bu degigik-

liklerin finansal yoneticiler tizerindeki etkileri biylik ol-

muStur.

(3) Dogan BAYAR, "Endiistri isletmelefinde Finansal Plan-
lama", Ankara, 1967, s.4. ]




Isletmelerin biyimesi ve artan rekabet, daralan kidr marjla-
r1 ve yliksek faiz oranlari, calismalari daha etkin hale

getirecek tekniklere olan gereksinimi arttirmistar.

Finansal yonetimin sorumluluklari genislemig bu da
glicli ve yeni yonetim tekniklerinin gelismesini gerektir-
migtir. Turkiye'de Gzellikle i¢ tasarrufun yatirimlari bves-
leyecek gigte olmamasi ve igletmelerin fon ihtiyag¢larini
mali sistemden karsilayamamasi nedeniyle yeni bir finans-

man yontemi olarak Finansal Kiralama bir seg¢enek olarak

kargimiza ¢ikmaktadar.

Isletmelerin, yatirimlarini finanse etmek iizere ih-
tiyac¢ duyduklari fonlari 6zellikle yurt disindan finansal
kiralama yoluyla karsilasabilmeleri halinde ekonominin 0z-
lenen canlilifa kavusmasi miimkiin olacaktir. Bu amag¢la ¢i-
karilan Finansal Kiralama Kanunu ve ilgili yonetmelikler,
iilkemizde finansal kiralama uygulamasinin geligmesi ag¢isin-

dan da Onemli bir adlm;sayllmakfadlr.



II- FINANSAL KIRALAMA (LEASING)

A—~ FINANSAL KIRALAMANIN TANIMI

Keiime olarak kiralama anlamina gelen leasing, bir
kiralama girketinin (lessor), kiraci durumundaki sirketin
(lessee) ihtiyag¢larina uygun bir menkul veya gayri menkul
degeri satin alip bunun belli bir slire i¢in bu sirketin

kullanimina vermesidir(4).

Ingilizce'nin temel stzcliklerinden biri olan Webs-
ter's Dictionary'e bakilinca Leasse'nin isim olarak karsgi-
l1%1, taginmaz bir malin uzun vadeli olarak, belirli bir
kira bedeli kargiliginda bir bagkasina (xullanmak tizere)
"leasing" haline gelmig ve ©zel bir terim, deyim olmugtur.
Bu terim diger dillere de aynen gecmis ve kullanilmaya bas-

(_\(T“Sl C.
lanmigtir.

ELA-European Leasing Association'in benimsemig bu-

lundugu leasing tanimlamasi gdyledir;

"Leasing belirli bir siire i¢in kiralayan (leasing
veren) ve kiraci (leasing alan) arasinda imzalanan ve lre-
ticiden kiraci tarafindan seg¢ilip, kiralayan tarafindan

(4) Ergﬁn 0ZSUNAY,"Finansal Kiralama Kanunu'nun Uyzulamasl
ve Sorunlari", ITO, Nisan, 1986, s.l.




satin alinan bir malin milkiyetini kiralayanda, kullanimi-
n1 ise kiracida birakan bir sdzlesmedir(5). lalin kulla-
nimi belirli bir kira Gdemesi kargiliZinda kiraciya birakil-
migtir. Bu tanimlama hukuki agidan sdzlegmenin taraflarina
ve kapsamini gosterme ag¢isindan yeterlidir. Bu tanimlamaya
gore kira bedeline kiralayanin toplam giderleri olan mal

bedeli, faiz ve klr marji dahil olmaktadir.

Ulkemizde batidaki gelismelerden sonra kiralama
yolu ile finansmanin 6zelliklerinin, belirtilmesi gerek-
mistir. Bu amag¢la, "3%226 Sayili Finansal Kiralama Kanunu"

yuriirliige girmigtir (6).

Leasing faaliyetindeki taraflardan kiralayan duru-
mundaki girketler ¢esitli wvarliklarin kiralanmasina araci-
- 11k eden uzmanlagmig mali kuruluslar olabildigi gibi, tek
bir mal iizerinde yoZunlagan ve genellikle lretici firmanin
uzantisi olarak faaliyet gosteren quuluslarda oclabilmekte-
dir. Temel fonksiyonlari orta ve uzun vadeli finansman sag-
lamak olan bu kuruluglarin kullandiklari kaynaklar, 6z kay-
naklardan, bankalardan saZlanan kaynaklardan gesitli dis
kaynaklar ile sermaye piyasasindan saglanan kaynaklardan
olusmaktadar.

ZET"EEE?‘ﬁURU, "Leasing Acisindan Kur Riski ve Develiiag-
vyon", Diinya Yosyasi, 19 Nisan 1986.

(6) RG,T. 28.6.1986, s.18795.




Kiraci durumundaki sirketler ise her tiirli yatirim-

lari i¢in gerekli olabilecek taginir ve tasinmaz degerleri

almak yerine kiralama yolu ile elde edilebilmektedir.

Uluslararasi Muhasebe Standartlari Komitesi (IASC), bir

kira sozlegmesinin finansal kiralama ic¢in agagidaki dort

kriterden

rektigini

2)

b)

c)

d)

birinin mevcut olmasi olarak kabul edilmesi ge-
belirtmektedir.
Kira stzlegmesinin bitiminde malin miidkiyeti ki-

raciya geg¢melidir.

Kira stzlesmesinde kiracinin mali uygun bir fi-
yattan satin alma opsiyonu bulunmalidair.

Kira stzlesmesinin siiresi malin ekonomik omrinin
en az % 75'ini kapsamaladar.

Kira stzlesmesi siireSsince Odenecek kiralar top-
laminin net bugiinkii degeri malin miilkiyetine

esit olmali veya en az % 90'ini karsilamaladar.

Gorilecegi tizere, finansal kiralamada klasik anlam-

daki hukukl miilkiyetin yaninda bir ekonomik miilkiyet kav-

ram1 ortaya cikmigtir. Finansal kiralamada kiralayan huku-

ki milkiyete, kiraci iseekonomik miilkiyete sahiptir. Fi-

nansal kiralamanin temel unsuru bu iki farkli miilkiyet kav-

ram1 olup, yatirimlardan elde edilen esas yararin onlarin

miilkiyetinden degil, kullanimindan kaynaklandigi diglince-~
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sine dayanir(7).

B. FINANSAL KIRALAMANIN OZELLIKLERT

Batidaki gelismelerden sonra iilkemizde de kira-
lama yolu ile finansman Ozelliklerinin, belirtilmesi ge-

rexmigtir.

3226 Sayili Kanunda "Finansal Kiralama Sozlesmesi",
"Kiralayanin, kiracinin talebi ve sec¢imi lizerine liglinci
kigiden safln aldigr veya bagka suretlé temin ettigi bir
malin zilyetligZinini, her tirli faydayi saglamak lizere ve
belli bir siire feshedilmemek sarti ile kira bedeli kargi-
11zinda, kiraciya birakilmasinil Ongdren bir sdzlegme" ola-

rak tanimlanmigtir.

Kira sozlegmesi taniminda, sdzlesme; finansal ki-
ralama sdzlegmesini, kiralayan; finansal kiralama girketi-
ni, kiraci; finansal kiralamaylkabul edeni, mal; finansal
kiralamaya konu olan mali, kira beledi; finansal kira be-

delini ifade etmektedir.

3326 Sayili Kanunun 5'nci maddesine gdre, sdzlegme-
ye taginir ve tasinmaz mallar konu olabilir. Pafent gibi
fikri ve sinai haklar bu sdzlegmeye konu olamazlar. Kanu-
nun bu maddesi ile batidaki uygulamadan bir 6lciide ayril-
diza gbrﬁlmektedir. Cinkii gelismig bata ﬁlkelerinde fi-

nansal kiralamaya, patent, pestamaliye, alameti farika

(7 ) Oztin AKGﬁQ—Ergun.GZSUNAY;$ﬁkrﬁ TEKBAS, "Finansal
Kiralama", EKONOMIK YORUMIAR, Agustos, 1986, s.8.
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gibi gaydi maddi degerlerin de konu oldugu goriilmektedir.

3326 Sayili Kanun ile kiralayan, sirketin hukuki
yapisina ve serﬁaye miktarina en alt sainirlar getirilmistir.
Kiralayan sirketlerin, yalnizca anonim sirket statiisiinde
kurulmasi zorunlulugu vardir. Kiralayan sirketlerin dden-
mig sermayeleri 1 milyar Tiirk lisasindan az olamaz. Yabanci
kiralayan girketlerin, Tiirkiye'de sube acmalarinda ise
Odenmis sermayeleri asgari 2 milyon Amerikan dolari karsi-

liginda Tirk lirasi olmasi gerekmektedir.

Tesvik belgesine baglanmigs bulunan yatirimlarin ta-
maminin veya bir boliminlin finansal kiralama ile gercekleg-
tirilmesi halinde kiralayan, kiracinin tegvik belgesinde be-
lirtilen ve satin alma halinde onun tarafindan kullanilma-
sina hak kazanan tegviklerden Devlet Planlama Tegkilatinca
tesvik mevzuatina gore belirlenecek esaslar gergevesinde

yararlanabilir.

Finansal kiralama konusu olan mallari kiralayanlarin

borg¢lari toplami 6z kaynaklarinin 15 katini gecemez(8).

Yonetmelikteki kaynaklar deyimi, ddennmig veya Tiir-
kiye'ye ayrilmis sermayeleri ile yedek akgelerin toplamindan
varsa bilanco zararinin diigiilmesi sonucu elde edilen bakiye-
yi ifade -etmektedir(9).

(8) RG. T. 28.10.1985, s.18882.

(9) Nazli ARIKEL, "Finansal Kanunu'nun Uyegulamasi ve Sorun-—
lari", ITO, Nisan, 1986, s.7.
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3226 Sayili Finansal Kiralama Kanununa gore faali-
yette bulunacak finansal kiralama sirketleri ve gsubeleri
ile kiralama sirketlerinin ag¢ilma izinleri, faaliyetleri
ve denetlemeleri de "Finansal Kiralama iglemlerinde bulu-
nacak girketlerin kurulus ve sube égmalarl ile denetlemele-

rine dair yonetmelik" ile diizenlenmisg bulunmaktadir{ld.

3226 Sayili Finansal Kiralama Kanunu hiikiimlerine
gore, Tiirkiye®ye getirilen mallar ig¢in ileride doZabile-
cek glimriik vergi ve resimlerinin teminata baglanmasi, te-—
minatin degerlendirilmesi, degigtirilmesi ve ¢oziilmesine
dair usul ve esaslari dlizenlemesine iligkin yOnetmelik
yurtirlige konarak Tirkiye'ye getirilen mallari ic¢in ileri-
de dogabilecek gli¢liikleri kargilamak amaciyla gereken temi-
natlar ile bu teminatlarin c¢oziilmesi agikliga kavugturul-

mustur(1l).

Leasing anlagmasinda iki taraf, bir de anlagmanin

konusu olan bir mal vardir;(Q2).

a) Leasing'i veren; gergek kigi olabilecegi gibi,
tiizel kigi de (sirket gibi) olabilir. Leasing veren bazan
kendi sahip oldugu mali verebileceZi gibi, bagkasindan satin
aldiZ1 bir mali da teslim edebilir. Leasing veren, mal sa-
hibi ise anlagma kolaydir. Bazan leasing veren baskasindan

aldigi mali kiralarsa, bu takdirde saticinin temsilcisi sai-

'~ (10) B&,T. 28.10.1986, s.18882.

[

(11) xG.T. 28.10.1986, s.18882.

o (12) Selahattin TUNCER, "Yeni Bir Finansman Yontemi Leasing"

ISTANBUL SANAYI ODAST DERGISI, S.251, Mayis 1985.
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C- FINANSAL KIRALAMANIN CESITLERI

Leasing faaliyetleri esas olarak "faaliyet kira-
lamasi", "finansal kiralama" ve "satis ve geriye kiralama"
seklinde ii¢ bi¢imde yapilmakta; bunun yaninda cografi alan
ve vade siresi gibi gesitli kriterlere gore farkli leasing

siniflamalari goriilmektedir.

1- Faalivet Kiralamasi (Operational Leasing)

Bu tiir kiralamada, kira konusu olan mal bir
kira anlasmasi ile kiraci ve kiraciya veren bakimindan
$0z konusu varliZin ekonomik Omrinii kapsamayan kisa sayi-
labilecek bir slire igin kiralanmakiadir. Faaliyet kirala-
masinda kontrat belirli bir silireyi kapsamak lizere yapil-
dig1 halde Onceden belirtilen stireler ic¢inde ihbar yapi-
larak feshedilebilir. Yani faaliyet kiralamasi kiraciya
sozlegmeyi iptal hakki taniyan, dolayisiyla teknolojik
acidan modasi ge¢mis makina ve techizati geriye verebil-
me imkdnini ortaya ¢ikaran esnek bir leasing tiirudiir( 1%.

Faaliyet kiralamasinda kiralanan makina ve techiza-
tin bakim ve teknik destek ylikiimliiliigll genellikle kiraya
verende birakilmakta bakim masraflari ise ya leasing dde-

(13) Ergun OZSUNAY, "Ca¥das Bir Finansman Araci; Leasing
Iglemleri”, ITO, Mayis 1986, s.%2,
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meleri ig¢inde yer almakta veya ayri bir sdzlesme ile dii-
zenlenmektedir. Kiracinin sorumlulugZu sadece anlasma siire-
sinde taahhiit ettigi kirayi odemekle sinirli olan bu tir
anlasmalarda, eskime ve aginmayla geri alinma tarihinde
ortaya c¢ikabilecek muhtemel fiyat degisikliklerinin riski
kiraya verenin iizerindedir. Ote yandan, kiralanan makine ve
te¢hizat, kira kontratinin devami sliresince tamamen itfa

edilmektedir.

Sonugta, kiraya veren kdrinin tamamini sdz konusu
stirede ddenen kiralardan elde edememekte, bir kismini da
makina ve teghizati yéniden kiraya vererek veya satarak
saglamak yoluna gitmekte ve techizatin satilmasi durumun-
da kullanilmis malin satisinda taninan vergi indiriminden

de yararlanabilmektedir(14).

Paaliyet kiralamalarinda kiraya veren kurulug genel-
likle, kiralanan makine ve techizatin iireticisi veya genel
dagiticisi olmaktadir. Faaliyet kiraiamas1n1n‘yayg1n ola-
rak kullanildig:r alanlar arasainda, nakil vasitalari, haber-
lesme cihaélarl, TV ve Bilgisayarlar sayilabilir. IBM, bu
konuda uluslararasi diizeyde faaliyet gGsteren onde gelen

kuruluslardan birisidir(1s).

(14) iinal TEKTNALP, "Finansal Kiralama Semineri®nden Tiirki-
ve Sinai Kalkinma Bankasi Tarafindan Sunvian Tehlipdir"

(15) Dopan CANSIZIAR, "Leasing", Mali Sorunlara ¢oziim, Yal 1,
Mayis 1985, s.20.




2- Finansal Kiralama (Financial Leasing)

Finansal kiralama veya diger adiyla sermaye ki-
ralamas1, makine ve techizatin milkiyet hakkinin yasal ola-
rak kiraya verende kalmasina ragZmen, ekononik ac¢idan kira-
lanan varlik iizerindeki kontroli kiraciya varligin fiili
sahibi haline getiren uzun siireli bir leasing turtidir. Ki-
r301n1n, kiralanan varliZin ekonomik Omriiniin onemli bir
kismini, hatta tamamini kullanma yetkisine sahip oldugu ve
miilkiyet digaindaki biitiln riskleri ve yararlari uUstlendigi
finansal kiralamalar genellikle bir leasing girketi araci-
li1z1yla yapilmakta, tiglii bir anlasmayil igermekte ve kirala-
nan varliklar acisindan daha genis kapsamli olmaktadar.
(Gemiler, ucaklar, vagonlar, ingaat makinalari, tesisler,

binalar diger makine ve techizat v.b.).

Finansal leasing anlasmalari, belirlenen bir ilk
donem sona ermeden feshedilemez. Kiracinin odedigi kira
miktarinin toplami ise, kontratin bitiminde malin tamemen
itfa edilmesini sazlamaktadir. Komple bir leasing anlag-
masinda kiraya veren, kiralanan mékina ve techizatin bakim

ve servis yukimliuligini istlenmektedir.

Finansal kiralama agagida belirtilen asamalarda

gergeklestirilebilmektedir;

16



a) Kiralanacak varlik kiraci tarafindan se¢ilir,
fiyat ve teslim koslulari igin iiretici ve dagiticiyla
anlagma yapilir(bu nedenle malin, kullanicinin ama¢laraina

uygun olup olmamasi kiracinin kendi sorumlulugundadir).

b) Daha sonra kiraci, bir leasing sirketi ile tec-
hizatin satin alinarak kendisine kiralanmasi i¢in anlag-
ma yapar. Bu anlagmaya gore, kira miktari leasing sirketi-
ne biraktigi kdrin yaninda malin tamamen itfa edilmesini
de saglamaktadir. Finansal kiralamalarda kiraci, kira
ddnemi sonunda yeniden kiralama, kiralanan malain satigin-
dan pay alma veya Onceden kararlagtirilmis bir deger iize-

rinden techizat, satinalma hakkina sahip olabilmektedir.

Pinansal leasing anlagmasinin akisi en basit gek-

liyle semada gosterilmistir(16).

(16) Bosphorus "Institute; International Leasing In The
1980 s"™ Konferans Tebligi, Istanbul, 20 Ocak 1985.
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fatini kazanmaktadir. Uygulamada leasing'i veren bir fi-

§
nansman sirketi olmaktadir.

b) Leasing alan; Bu tarife ingilizce'de "Lesseéd
denilmektedir. Leasing alan kendisine teslim edilen makina,
techizat ve demirbagi belirli bir bedel karsilizinda kullan-
ma hakkina sahip olur. Leasing veren, kullanilacak olan,
makina, alet, teghizat ve demirbagi leasing alana teslim
etmekle, teslim alan da, teslim edilen teghizati muayene

ettirmekle ylkimludir.

¢) Leasing'in konusu; Leasing'in konusuna Ingiliz-
ce'de "Leaselhold", denilmektedir. Leasing konusu mallar
¢ok degisik olabilir. Kural olarak, teslim edilecek leasing
konusu mallarin se¢imini, alan taraf yapar; veren taraf
da bunlari leasing alana teslim eder. Teslim giderleri,
leasing alan tarafindan ddenir. Leasing alan, makina, alet
techizat ve demirbaslari bagkasina devretmesi veya kirala-
masi mimkiin dezildir. Bunun ig¢in 1eésing veren girketin

veya kurulusun onayini almasSi gerekir.

d) Kira bedeli; Leasing sozlesmesine gbre leasing
alan, leasing veren girket veya kurulusa bir bedeli (rent)
tdemekle yiikiimliidiir. Finansman Leasing'inde bu bedele

leasing faizi denir.



Kiraci girkete kargi herhangi bir zorunlu icra ta-
kibi yapilmasi veya sirketin iflasi halinde; kiraca, teg-
hizatln'leasing gsirketine ait oldugunu bildirmekle yilikiim-

ludir.

Kiraci, kiralanan techizati kullanmasa bile kirayi
odemekle yikimlidir. Uygulamada genellikle faiz borﬁﬁnun,
kiraya veren girketin herhangi bir borcu ile takas veya

mahsup edilemeyecegi de ongdriilmektedir.

~ Finansman Leasing'i sdzlegmesinde, leasing sirke-

ti lizerine kiralama konusu olan mal ile ilgili olarak doZan

vergi resim ve harglar girket tarafindan ddenmektedir.

3~ Satis ve Geriye Kiralama (Sale and lease back)

Genellikle nakit sikisikliginin olduu ddnemler-

de bagvurulan satig ve geriye kiralama uygulamasinda her-
hangi bir varligin sahibi, stz konusu varlizgi bir finans-
man kurumuna satmakta ve satin alan kurulustan tekrar ki—
ralamaktadir(17). Sonuc¢ta hem varliZin kullanim hakkini

cs e

bu uygulamada varlifi satan "kiraci", satin alan ise "ki-

raya veren" durumuna gelmektedir. Satis ve geriye kiralama

(17) CANSIZILAR, s.20.



anlasmalarinda da, kiralarin toplam kiraya verenin kirala-

nan mali satin alirken yaptiZi harcamaya esit olmakta ve

kiraya verene bir miktar kdr birakmaktadir.

Finansal kiralamalarla, satis ve geriye kiralama
uygulamalari bilylik 8l¢iide birbirine benzemektedir. Arala-
rindaki baglica fark finansal kiralamalarda teghizatin ge-
nellikle yeni olmasi ve uretici veya dagitimcilardan satan
alinmasidir. Satis ve geriye kiralama uygulamasinda ise,
daha once de deginildigi gibi teghizat teghizati kirala-
yacak olan girket tarafindan, kiraya verecek kurulusa

satilmaktadir.

Once satan .sonra kiralayan:firma satis sebebiyle

elde ettizi kdri yatirimda kullanmai uzere "yatirim

yenileme fonu hesabi'na alamaz veya 3 sene igerisinde bu
fonu kullanmassa elde ettiZi sermaye kazanci sebebiyle,
sermaye kazanci X vergi orani kadar bir miktari vergi ola-

rak Sdeyecektir.

D- DIGER TASNIFLER

1- Dozrudan Kiralama

Dogrudan dogruya kiralama'da tecghizati lire-
ten kurulug veya satici leasing islemini bizzat yapmakta
ve leasing anlagmasinda taraftarlardan birisi olmaktadir.
Bu nedenle, stz konusu uygulamaya "imalatgl veya satici

leasing'i de denmektedir.



2- Dolayli Kiralama

Dolayli leasing'de kiraya veren, mali kiracinin
talebilizerine, kiracinin onerdizi satinalma stzlegmesi-
ne uygun olarak satin alir ve kiracinin kullanimina kira
sGzlesmesi ile birakir. Kiraya veren bu iglemde 6z kaynak
veya kredi kullanabilir. Oz kaynak kullanildiginda yalniz
iki taraf vardir. Kredi kullanlldlgl,takdirde sozlegmeye
bir iicincii taraf olarak bor¢ verende dahil olacaktir. Ki-
raya veren, kira alacaklarini ayni szlegme i¢cinde borg
verene karsi teminat olarak gosterebilir. Bu iliskileri
gosterir bir Sema 2'de yer almaktadir(18). Stzlesmeye bir
figincil taraf olarak borg verende dahil olacaktir. Kiraya
veren, kira alacaklarlnl ayn1l sdzlesme iginde borg verene
kargi teminat olarak gosterebilir. Bu iligkileri goste-

rir bir tablo Ek'l de yer almaktadir(19).

3~ Briit Kiralama (Grose Leasing)

Briit leasing soz konusu oldugunda, kiraya veren

kurulug, kiralamaya konu olan varliZin tamir, bakim, ida-

me gibi normal giderleri ile vergi, resim ve harc gibi ma-

1i miikellefiyetlerini ddemekle yukiimli bulunmaktadir.

(ig) V.U.K. Mad. 328.

(19) ARIKEL, s.10.
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4~ Net Xiralama

Net leasing ise kiralanan varliza ait tim tamir
bakim, idame ve sigorta gibi giderler ile vergi, resim
ve harg¢larin kiracinin yiikimliiliigiinde oldugu kiralama sek-

lidir.

5- Yerel Kiralama (Domostic Leasing)

Herhangi bir ilkenin sinirlari igcinde yer alan
ve taraflarin sz konusu iilkeye ait oldugu leasing uygu-
lamalaridir. Amerikan uygulamasinda bu tir kiralamaya ko-
nu olan varliklar genellikle motorlu arag¢lar ve dayanikla

tilkketim mallaradar.

6~ Uluslararasi Kiralama (International Leasing)

Uluslararasi kiralama basit anlamda, kiraya ve-
renin ve kiracinin ayrai iilkelerde bulunmasi halinde orta-
yva c¢ikar. Dis borg istatistiklerine yvansimayan uluslarara-
s1 leasing son yillardabiiyilk projelerin finansmaninda onemli

0lciide bagvurulan bir finansman yontemi haline gelmi@tir(:x».

Uluslararasi leasing uygulamalari kiralamaya konu
olan varliklar acisindan daha genig kapsamlidir. Ugak, tan-
ker, bilgisayar ve komple tesis kiralamasi uluslararasi
leasing'de bliyuk bir aglrllgé sahiptir.

(205 International Finance Corparation; IFC's Leasing
Company Investments :One Year Later, Mayis,1982.

s.52.




III- FINANSAL KIRALAMANIN DUNYA*DAKI GELISIMI

Adam Simith'in 18, ylizyilin sonlarinda ortaya
koydugu, Sermaye birikimi:kaynaglnlﬁ iretim arag¢larinin
miilkiyeti dezil isletilmesi oldugu yoniindeki goriigiiniin
leasing uygulamasinin temelini olugturdugu kabul edilmek-
tedir. Leasing ilk ©dnemli gelismesini 1950'lerde ABD'de
gostermigtir. 1950 yilina kadar biyiik sirketlefin yaptik-
lari tasima araglarlikiralama faaliyeti ile simrli olan
stz konmusu piyasa, ayni yil kurulan V.S. Leasing Sirketi-
nin her tiirlii makine ve techizatin kiralamasini yapmaya

baglamasiyla geniglemig ve hizla bliylimeye baglamigtair.

Leasing ABD'de ?ar olan yatirilabilir sermaye faz-
lasi bulunmaktadir. Ayrica, yine o donemde ABD orta vade-
1i kredilerin yeterince geligmemig olmagi "azalan amor-
tisman" yonteminin uygulanmamasi ve sanayicilerin teknolo-

jik gelismelere ayak uydurmak zorunda oluslari, leasing'in

25

bu iilkedeki geligimini hizlandiran faktorler olmuslardir(2l ).

Baglangigta makina ve teghizat lireticilerinin sa-
- tiglarini arttirmak iizere kuralan ve onlarin birer uzan-
t1s1 olarak faaliyet gosteren leasing sirketlerinin bir

b5liimi daha sonra iireticilerden ayrilarak, belli bir kag

(21) Ali KOGMAN, "Yeni Bir Yatairim Alana Leasing", KAPITAL,

Ocak, 1986, s.6l.
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irin yerine her tiirlii makina ve teghizati kiralayan pro-
fesyonel leasing sirketlerine doniigmiiglerdir. Leasing pi-
yasasinin geligmesine varalel olarak bu piyasadaki sirket-
ler gerek yapl gerek faaliyet tluru ve uygulamalari itiba-
riyle farklilagmaya devam etmislerdir. Sonugta, bu sirket-
lerden tir boliimii bankalarin birer kolu bir bolumii kredili
satis sirketi, digerleri ise finansman giici ve kredisi

olan bagimsiz girketler haline gelmiglerdir.

Leasing'in ABD disindaki gelisimi ise 1960'larda
basta Ingiltere olmak iizere Ortak Pazar ilkelerinde ger-
ceklegmigtir. Bu lilkelerden ozellikle Ingilteré ve Alman-
ya'da hizli bir gelisme gtsteren leasing piyasasinin Ja-
ponyadaki kurulusu 1964'de olmus ve bu iilkenin ihracatin-

daki artis onemli katkilarda bulunmustur.

Sanayilesmig iilkelerde 1970'lerin baglarina kadar
istikrarli bir gelisme gdsteren leasing faaliyetleri,
daha sonra Kasim 1973'te baglayan pétrol krizine bazgly
olarak belirli bir yavaglama trendi ig¢ine girmigtir.
Buna karsilik leasing faaliyetleri bu donemde, yatlrlﬁ
maliyetlerindeki ylikselmenin etkisiyle gzellikle blyuk
blciide kaynak ihtiyaca i¢inde bulunan az geligmig ilke=-
lerde de giindeme gelmig ve bu iilkelere orta ve kiiglik 81—
cekli sanayinin finansmani, veni teknolojilerin transfe-

ri ve yabancl sermaye giriginin hizlandirilmasi gibi ko-

nularda cesitli finansal imkAnlar saglamasi yoninde cekici
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gelmistir. Bu gercevede, 1970'lerin sonlarina dogru, bu
iglemlerin gerek az geligmis gerek gelismig lilkelerde hiz-

11 bir gelisme kaydettigi gdriilmektedir(22).

Bu arada, Dinya Bankés1'da 1970'lerin baslarinda,
konuya duyduzu ilgi ve 15 azgeligmig lilkeden gelen talep-
lere bazli olarak iiye iilkelerdekidzel sekidr faaliyetleri-
nin gelistirilmesi yontinde gallsﬁalar yapan yan kurulusu
International Finance Corparation (IFC) kanaliyla, bu dl-
kelere leasing konusunda olusturacaklari makro politika
ve mevzuat yoniinden yol gbstermek amaciyla ¢egitli galisg-

malar baslatilmigtair.

Leasing konusunda Diinya Bank581'ndan katki isteyen
ve aralarinda Tirkiye'ninde bulundugu 15 Ulke sunlardar.
Giiney Kore, Tayland, Filipinler, Uruguay, Kolombiya, Ek-
vator, Peru, Endonezya, Portekiz, Dominik Cumhuriyeti,

Pakistan, Hindistan, Misir ve Zimbabve(23).

1970'1i yillarda GineydoZu Aéya, Avuétralya, Giiney
Afrika ve Latin Amerika'da IFC'nin de katkisiyla kurnlan

leasing sektorii kayda deger gelismeler gostermigtir.

(22) U.S. Department of Commerce International Trade Admi-
nistrations, A Competetive Assesment of the U.S.
Leasing Industry Try, Washington D.C. Ekim, 1985, s.17.

(23) International Finance Corparation; Turkey-Considera-
tions in Drafting a Leasing Law, Nisan, 1984, s.21.




IFC 1984 yilina kadar 14 Ulkede faaliyet gtstermek
lizere 15 ©zel g ektdr leasing firmasinin kurulusuna katil-
mis ve bu konuda anlagmalara varmigtir. IFC halen, arala-
rinda Tirkiye'nin de bulundugu 6 iilkede daha leasing ko-

nusunda yatirim yapmayil planlamaktadar.

IFC gimdiye kadar Glney Kore, Tayland, Srilanka,
Urdiin, Peru ve Pakistan'da leasing sektdriiniin kurulmasina
onciiliik etmis ve buradaki yatirimlara % 10-15 oranlarinda
katilmigtir. 1982 yili sonuna kadar gelismekte olan iilke-
lerde IFC'nin katilimiyla kurulan leasing sirketlerine

iligkin bilgiler Tablo I'de verilmigtir.

Geligmekte olan Ulkelerde leasing kuruluslari ge-
nellikle kiigiik ve orta boy isletmelere yonelik faaliyette
bulunmakta ve iilke ekonomisinin yapisina gdre ¢ok gesitli
alanlarda caligabilmektedir. Bu sektdrlerin baginda ise
cesitli sinai ve ticari faaliyet alanlaria, tasimacilik,
ig ve bliro makinalari, enerji, madencilik, tarlﬁ ve ta-
rimsal sanayi alanlari bulunmzktadir. Leasing, ayrica bu
ilkelerde bir takim biylik projelerin finansmani i¢in kay-
naklarin o} alanlaré aktarilmasi konusunda da onemli bir
ara¢ rolii oynayabilmektedir(24).

(54) David GILL, IFC, Capital Market Department, Second

World Leasing Convention Legislative Stivetrrs which
Encourage Leasing, Washington D.C. Nisagn; 1986.
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Tablo 1
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1982 YILI SONUNA KADAR GELISMEKTE OLAN ULKELERDE IFC'NIN KATILIMIYLA KURULAK LEASING §$IRKETLenINE TL1$KIN BILGILER

Teknik
etin Iasmi IPC'nin Yardimc: Kurulug ’t(:;-:;;::iniu
1ke Pa Yerel Ortaklar Paylary Ortak Paya Difer Ortakler Paylari Tarihi Ba;langxc-;
DLC ilO és Kcrea Development Orient Sanwa Bank Subat Mart 1975
C.Xors) . Fipance Company (31 £) Leasing {Japonya) (5% 1976
txi ticari baaka (20%) (Japonya) (29 £) Private
Investment
Company of
Asia (PICK) (5%
OLL {15 %)  Bangkok Bank Group (15 €) Orient - - Nisan Ekia 1978
Tayland) Industrial Finance Leazing 1978
Co, of Thajland {Japorya) (49 %) '
{1y (21 %)
150 {14 1) Phliippine Invast,
essiug Systeme Organ,
Pilipinlerc) (PI50) (27 %) - Aralik GCeak 1980
. Land Bank of the 1975
Frilippines
{LRP) (14 %
Yerel girigimciler
ve ticari kurulugler (31 %)
JLC {15 %} Ozel §irketler { 9%) Crient Mart Ocak 1981
Ui oianka) llevelopment Finance Leasing 1980
Corporation of Ceylon (5 %g (Japorya) (30 %)
Bunk of Ceylon (10 2
National Fevelopment
Bank 7 %)
Galiganlar Birligi Fonu 5 %)
Tasarruf Sehipleri 19 ¢§
URINVEST {14 %) Biiyttk yerel giriginsciler Sasuel Bance (12 4) Agustos Mart 198}
Urucus v ) ve ticari kuruluglar (48 £) Montagu Roverts 1980
{Ingiltere) (14 4} (Arjautin}
: Unitanco {12 %)
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ak: T.M.Clark:; "The Dawn-of International Leasing", The Banker,
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Tablo 2

BAZI GiLIyMI VE GELIGMEXTE OLAN ULKELERDE LEASING SEKTOSRUNE
ILIKIN GENEL BILGILER

Kiralama Yoluyle

Leasing Yapilan i Techizatlarin
11k Leasing $irketi Yeni Yatirimlar Fayitli Degerleri
Girkatinin Sayisi (Milyon 2) (Milyon #)

Hlkeler Kurulusy (1983) 1981 1982 1983 1981 1982 1983
Avustralya 1960 18 2.900 3.800 (...) (...) (... (.0
Brezilya 1966 55 1.128 .48 (...) 1.S573 2.635 1.648
Kanada 1952 39 896 70 (...) (...) (.0 oD
5ili 1973 15 130 49 LS QU T GUU0 T G
Kolombiya 1974 26 S1 45 33 (..2) 87 (...)
Nominikx Cunhurivaet? 19A% 1 0 0, 2,3 o] 0 0,3
Flvator 1979 9 22 22 3 €, 42 32
fransa 1961 n7 2.551 2.769 (...3  4.087 5,250 (...)
i.Almanya 1962 »85 7.190  7.004 6,980 14,227 15.1% [...)
Hindiatan 197 200 9 1?7 39 (.. (L) (L))
Fndonezya 1975 36 QU I CUN N S N U SR GO T G |
Italya 1961 500 1.841 1.773 1.68%  (...) {(...) (...
Japonyva 1963 195 6.502 7.578 9.613 (...) {(...) (...)
Jrdin 1982 2 (..o G Gl Gl Gl G
G.Kore 1972 9 199 186 277 () (L) (LD
lalezva 1974 200 326 (eeed 553 (...)  (...) (..
Meksika 1961 22. 519 333 7 731 777 659

(...) Bilgi saplanamamiztar.

Kaynak: T.M.Clark,

The Banker, April 1982.

Tablo 3

"The~Dawn of International Leasing",

30

BAZI ULKELER VE BOLGELERDE LEASING YOLUYLA YAPILAN YATIRINLAR ITE BUNLARIN SABIT SERMAYE
YATIRIMLARI IGINDERY PAYLARI (1978-82)

1978 1979 2980 1981 1982
Deger Deger P . Deger Pa; Deger P Degger a
Ulkelar (Milyon #) (,”3 (M llyon B (% (Milyon 8) (% (Milyon %) (;8 {Milvon ®) (‘5
Kuzey Amerika 27.114 14,7 33.926 16,1 44,652 20,4 56.616 23,6 58,357 25,5
Kanada 638 4.8  1.09 6,3 1.152 5,6 1.116 4.7 757 3.%
ABD 26.476 15,6 32,830 17,0 -43.500 21,9 55.500 25,6 57.600 27,9
Avrupa 6.933 4,3 9,513 5,2 11.681 5,6  13.716 6,3  15.839 6,9
Avusturya 91 1,9 140 2,6 156 3,0 181 2,8 186 2,8
belgika 105 2,6 139 3,3 153 2.3 135 2,9 219 4.6
Danimarka 40 1,3 60 1,9 &4 2,0 a2 2,6 278 8,4
Finlandiya %2 1,4 67 2,4 135 3,8 283 6,6 341 7.3
Franea 2.075 6,8 2.724 7,9 5,195 7,9 3.226 743 2.880 8,5
B.Almanya 907 2,0 1.113 2,2° 1.216 2,2 1.5% 2,8 1.731 3,0
Iriwida 8 0,5 1C 0,5 12 0,6 34 1,6 43 2,0
ltalya 609 4.7 8%3 5,2 1,182 5,3 1.547 6,1 1.77% 6,3
Lilksemburg 0,5 7 3.5 6 2,0 7 2,3 15 5,0
Hollanda 412 4.7 474 5,1 €45 5,9 552 6,2 501 5,1
Norveg 103 2,9 97 2,6 124 3,3 259 5,6 470 3,8
Ispanya 182 2.5 273 3,6 19 2,2 289 3,1 437 4.5
Tuveg 1% 3,0 220 4.2 279 4,5 558 8,6 649 2,0
Isvigre 107 1,9 202 3,7 289 ,5 327 4,7 355 4,9
Ingiltere 2.125 8,0 3.1 10,0 4,129 11,5 4.681 13,3 4,691 12,3
Japonya 4,047 4,8 5.68%0 6,0 6.207 6,2 7404 7,0 9.154 8,3
Avustralya 2.900 26,4 5.561 30,2 3.764 25,1 4,141 22,3 4,477 23,1
Yeni Zelanda 38 3,5 60 5,0 143 10,2 278 13,9 a4 21,3
Toplam 41.032 9,3 52.520 10,5 66,447 12,3 82,155 14,1 88,241 15,0

Kaynak: T.M.Clark;

Anril 198D .

"Dawn-of International Leasing"

y» The Banker,



Cegitli gostergeler leasing'in biitiin diinyada hizla
bir geligme gosterdigini ortaya koymaktadir. 1982 yila
itibariyla bati diinyasinda 588,8 milyar @ olan sabit ser-
maye yatirimlarina karsilik leasing alanina yapilan yatirim-
lar 88,2 milyar 2 olmustur. 1978-82 ddnemi itibariyle ise
sabit sermaye yatirimlarindaki % 33,2 1lik artisa karsilik
leasing yatiraimlari % 115,6 biiylimistiir. 1983 yilinda ise
toplam leasing yatirimlarinan yaklasik 13,5'lik artigla

100 milyari agtigir gdrilmektedir.
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TV~ FINANSAL KIRALAMANIN AVANTAJIARI

Leasing diger finansman yontemlerine gore dnemli
kolayliklar getiren ve son yillarda diinyada genis kabul go-
ren bir finansman gekli olarak gerek igletmelere, gerekse

o lilke ekonomisine oOnemli yararlari olabilmektedir.

- Leasing uygulamasi yeni yatirimlar ic¢in gerekli
olan finansman arzinin artmasina ve finansman maliyetinin

diigmesine yardim etmektedir.

- Leasing sermaye birikiminin yetersiz oldugu lilke-
lerde yatirima yonelik finansman ihtiyaci ig¢in bir ¢dzim
olabilmektedir. Ufak atilimlarla biyiiyen firmalar, kira-
lamayl uygun ve faydali bir finansman gekliolarak diigiine-
bilirler. Firmalar, bu gekilde ihtiyag¢ duyduklari zaman
sabit degerlerin hizmetlerinden yararlanmak olanagini sag-
layabilirler. Gergekten, ufak atilamlari olan bir firma
i¢in, tahvil ve hisse senedi ¢ikarma yoluyla finansman

uygun olmayabilir.

Sermaye piyasasina, genellikle,uzun araliklarla ve
biiyliik meblaglar i¢in bagvurulacagindan, bu sekilde sagla-
nan fonlarain, ufak atilimlarda devamli bﬁyﬁyen'firmalarda
bir siire atil kalmasi veya geliri diigiik yatirimlara tahsis

edilmesi olanagi mevcuttur.

Finansman ihtiyaci tedrici olan bir firma i¢in,

kiralama, sermaye piyasasina bagvurmaya kiyasla, zamanlaj



ma ac¢isindan daha uygun gériilmektedir(25).

Enflasyon onleyici politikalardan taviz vermeden,
bu politikalarin yatirimlar ve dolayisiyla isgsizlik iize-
rindeki olumsuz etkilerini giderici bir yatirim imkéna

saglamaktadar.

-~ Leasing orta ve uzun vadeli finansman imkdnlari-
nin sinirli oldugu donemlerde isletmelere uygun kosullar-
da finansman kolayliklarai temin ederek finansman imkinla-

rin1 genigsletmektedir.

S6z konusu imkdn Szellikle sermaye yoniinden gligsiiz
orta ve kliciik igletmeler veya yeni sirketler icin ortaya
¢irkmakta, bu tir kuruluslar ihtiyac¢ duyduklari makina ve
techizati bliyik fonlara gerek kalmadan sazlayabilmekte-
dirler. Ellerinde yeterli fon bulunan biiyik kuruluglar
dahi leasing yolunu kullanmak suretiyle ellerindeki ser-
mayeyi bagka alanlarda deZerlendirmeé imk&nina sahip ola-

bilmektedirler.

Leasing, isletmenin bilancosunda bir borg¢lanma
olarak goziikmediginden diZer kredi kaynaklarindan yarar-
lanma imkani kisitlanmamaktadir. Ayrica kiralayan baki-
(25) International Finance Corparation: IEC's Leasing Com-

pany Investments: One Year lLater, 1985 Ekim, s.12.

(26) OZSUNAY, "Cagdag Bir Finansman Araci; Leasing Islem-
leri", ITO Ocak 1985, s.1l3.

33
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milndan, geleneksel banka kredileri yoluyla finansmanda s&z

koisu olan teminat ve blokaj gibisorunlar bulunmamakta-

dir{(27).

—- Uzun vadeli bir leasing anlasmasinda siire ve sart-
lar Snceden belirlendiginden, kiralayan kurulus hiikiimet
kararlarindaki degigikliklerden etkilenmemekte ve enflas-

' yona karsi korunmaktadir.

Boyle bir leasing anlagmasinda miilkiyet dondurulmus
olduXundan sihhatli bir biitge yapabilme imkanida ortaya

¢ikmaktadar.

- Kira ddemeleri kiracinin ihtiyag¢larina gbre dii-
zenlenebildiginden, kiralanan makinanin yarattizi gelire
n
gbre odeme plami yapilabilmekte, dolayvisiyla isletmeye

nakit akimi avantajlarini sazlamaktadir(28).

Yatirim mallarinin kiralanmasi s6z konusu oldugunda
kira sliresi genellikle kullanma siiresine egit olarak he-
saplanmakta ve eskiyen, teknik omri tiikenen techizati ye-
nilemek daha kolaYlasmaktadlr. Boylece, kuruluslar icin,
bliyiik fonlara gerék olmadan, teknolojik gelismeyi takip
etme ve blinyelerine uygulama imkani ortaya c¢ikmaktadar.
(577—§3§5E0rus Institute; International Leasing in the

1980's Konferans teblizi, Istanbul, 20 Ocak 1985.

(28) Calika GUN, "Leasing", Para ve Sermaye Piyasasi, Yil
7, S.73, Mart 1985,




- Leasing, imalat¢i firmalara mallarini tanitmaya

ve pazarlama konusunda yeni bir imkin getirmektedir.

- Leasing bir lilkeye, dig bor¢lanmaya gerek kalma-

dan finanse temin edebilme imkani vermektedir.

- Leasing, finansman kaynaklarini daha etkin ve es-
nek bir bigimde kullanabilme imk&ni vermekte; bu kaynakla-
r1 Uretken alanlara kanalize ederek sermaye birikimine en

tnemli katkilarda bulunmaktadir(29).

M;- Teknolojik geligimin, hizli dolayisivla demode
olma olasiliginin yiksek oldugu endiistrilerde, makine ve
gereclerin kiralanmasi, satin alma alternatifine kiyasla
da az risklidir. Teknik omriini doldurmadan bir makinenin
veya donatimin demode hale gelmesinde risk, sCz konusu
makine ve donatimin sahibine ait pulunmaktadir. Bu gsekil-
de bir firma satin alma yerine kiralama alternatifini se-
cerek, riski, kiraya veren iizerine plrakabilir(ao). Kira-
lama alternatifinin, donatimin demode hale gelmesi durumu
da doZan bu iistiinligu ancak kiraya veren taraf akilci bir
gsekilde hareket etmedizi takdirde gegerli olabilir. Demo-
de olma olasilizi ylksek sabit degerleri kiraya veren -
(29) Oztin AKGU(;—Eré’un OZSUNAY, Siikri TEKBAS, "Finansal

Kiralama", Ekonomik Yorumlar, Azustos, 1986, s.l1l7.

(30) Emine MUNYAR, "Yatirim Gikmazi ve Finansal Kiralama
Alternatifi", Diinya Dosyasi, 13 OUcak 1930.




rumlar ve gahislar, yillik kira bedelini yiiksek tutarak,
sabit degerlere yaptiklari yatirimin daha kisa siirede geri
Odenmesini saglayabilir, dolayli sekildede olsa riski, ki-
racl firma iizerine aktarabilir(31l). Ayrica yveni kurmluslar
kurulus riskini azaltmak ig¢in kiralamaya basvurur. Ornezin,
hava yollari sirketi yeni tesis ettiZi bir ulasim hattinin
kdrliligini gdrmek icin ucak almak yerine dnce kiralamayi;
belli bir tecriibe siiresinden sonra da bu hat igin ugak alma-

v1 pladnlavabilir.

- Firmanin faaliyeti i¢in gerekli bina, makine,
gerecler, tasit araglari ve benzerlerinin bir kisminin
satin alinmasi yerine kiralanmasi anilan firmanin orta ve
uzun vadell borg¢ bulmakta gliglilkk ¢ekmesi halinde baslangig=

taki yabanci kaynak ihtiyacini azaltabilecek bir onlemdir.

- Gelir vergisine gore kira i¢in yapilan Odemeler
gider sayilmakta (GVK mad.4l) ve matrahtan diistilmektedir.
EZer sabit varlik satin alinirsa bunun amortismani gider
yazilabilmektedir. Hem kiralama ve hemde amortisman ayir-
ria matrahtan disiildiikleri ic¢in vergi tasarrufu saglamak-

tadir. Hangisinin daha ¢ok vergi tasarrufu saglayacag:

(31) Cztin AXGUC, "Finansal Yonetim, s.569.
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duruma gore degigmekte olup sgartlara gdre incelenmekle
anlagilabilir. Fakat hizlandirilmis anortisman metodunun
uygulanmasi sebebiyle satin almanin daha kirli olacag:

ileri siiriilmektedir(32).

- Firmalarin kaynaklarinin sabit deZerlere yatirmak
yerine, devir hizi daha yiiksek doner degerlere tahsis et-
meleri ve bu gekilde artacak aktif devir hizi ile, firma-
nin daha yiiksek bir kdrliliZa ulagabilmesidir. Firma,
elindeki kaynaklari, devir hizi yiliksek ddner deZerlerin
finansmaninda kullanacak, sabit deZer hizmetlerinden ya-

-

rarlanma ihtiyaci da kiralama yoluyla karsilayacaktir.

o

- Yakin zamanlara kadar sadece bilgisayar ve elekt-

ronik arac¢larain kiralanmasi geklinde kendisini gtsteren
bu finansal ara¢; kuruculari arasinda Tirkiye'nin de bu-
lundugu "Islam Kalkinma Bankasi"nin agtigi kredilerden
vararlanma imk&ni ile birden bire 5gem kazanmigtir. Faiz
mekanizmasinda yer verilmeyen "Islam Kalkinma Bankasi'ndan
saglanacak kredinin kullanilmasinda kiralamadan yararlanila

caktir. Soyleki, Tirkiye'deki her hangi bir sanayi kurulu-
sunun digardan satin alacazi makineleri Once "Islam Kal- |
kinma Bankasi" almakta ve belirli bir siireyle ihtiyag
(?Ei_ﬁig;ﬁan, Harold;Smitd, Saymour, The Capital Budgeting

Decision, 4.ncii baski, Macmillan Pub.Co. Inc, N.Y.



sahibi igletmeye kiraya verilmektedir. Bu yolun, isletme-
lerimizin digs kaynak finansmaninda ¢ok gecerli, bagarila

ve yararli sonuglar verecegi muhtemeldir( 33).

V- FINANSAL KIRATAMADAN DOGABILECEK RISK VE -

SORUNLAR

38

Leasing uygulamasi, sagladigl avantajlarin yanisi-

ra kiraci ve kiraya veren agisindan bir takim sorunlari ve

riskleri de beraberinde getirmektedir.

- Biyik firmalar leasing'i alternatif finansman

| imkdnlariyla birlikte degerlendirip maliyet{ en diisiik ola=-
n1 secme yoluna gideceklerinden leasing genellikle orta ve
kiiciik boy firmalar veya kredi imkdnlari dolmus firmalar yo-
niinden g¢ekici olabilmekte bu miigteri grubu ise belirli bir

‘riski beraberinde getirebilmektedirler.

Leasing sirketlerinin, ihtivacg duyduklari fonlari
temin edebilecekleri kaynaklarin sinirliligi biiyiik fonla-
r1 ihtiyaci olan kuruluglar ig¢in otnemli sorunlar ortaya
cikarabilmektedir. Ornegin, biiyiik olg¢iide banka kaynakla-
rina dayanan bir leasing sirketi, kredi imkdnlarinin kisit-
11 oldugu donemlerde yeterli diizeyde ve uygun kogullarda
kaynak temin edememe durumiyla kargi karsiya kalabilmekte-
dir.

(34) Latif CAKICI, "i{slam KalkinmaBankasi'nin Actigy Kre-
di Ile Kiralama, Milliyet Gazetesi, 10 Nisan 1986.
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- Leasing girketinin, temin ettigi fonlar i¢cin cari
kosullar ile kira kontratinda belirlenen kogullari iyi bir
bicimde dengelemesi gerekmektedir. Uzun vadeli bir leasing
anlagmasinda, sartlar onceden belirlendiginden, bu sirket-
lerin kullandiklari kaynaklar icin ddemeleri gereken faiz-
lerdeki dalgalanmalar ve kisa vadeli fonlardaki muhtemel
bir yozunlasma Onemli bir risk faktori olarak ortaya gik-

maktadir.

- Kur riski hem kiraci hem de kiraya veren acisindan

s6z konusu olabilecek bir diger risktir.

Kiraya veren ag¢isindan kur riski, temin edilen fon-
larin ddendizi para bpirimi ile kira ddemelerinin yapildi-
g1 para birimi, kiraci acisindan ise kira odemeleri icin
cari olan para birimiyle, kiralanan varligin sagladigl ge-
lir i¢in gegerli olan, para birimi arasindaki farkliliktan

dogmaktadar.

Enflasyonla birlikte kur farklarinin kiracinin iize-
rinde kalmasi onemli bir risk ve ayrica enflasyon, Turki-
ye'de sabit varliklarin kalintl degerini bazen ¢ok buytk
miktarlara ulastirabiliyor. Kiralama sonucunda bdyle bir
artis degerden kiraci mehrum kalacaktir. Deger artisinda,
finansal kiralamanin sirketi yafarlanacaktlr. Deger arti-

sindan yoksun kalaig, finansal kiralamanin cazibesini satin
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alma alternatifine kiyasla azaltabilir(35). Fakat bu kira
sozlesmesine bagli olarak, eZer belli bir fiyat Uzerinden
kira sdzlesmesi bitiminde kiraciya satin alma hakki tani-
niyorsa, bu sakinca ortadan kalkar veya azalabllir. 0 tarih-
te alacagr dezer ve enflasyonla gene biylik dlglide buylmig
olacak ama onceden alis bedeli tespit edilmig ise plyasa

degerinin ¢ok altinda olmayacaktir.

- Tinansal kiralamada kur riski bir engel olarak
diisiiniilmesine kargi olaya orta ve uzun vadeli bakmak bu-
giinkii kur garantisi sistemini gec¢ici olarak diigiinmek ge-
rekir( 36). Gegmis yillardaki yiiksek oranli devaliasyonla-
rin yarattigi sorunlar ve bunlarin ortaya cikardigi psiko-
lojik durum vatirimlari tesvik etmek igin kur garantisi
sistemine gereksinimi ortaya ¢ikarmigtir. Ancak ekonomi-
de dengeleme saglandiZy ve enflasyon dugtugu olgiide kur
garantisine gerek ortadan kalkacak, hatta kur garantili
kredi yatirimci tarafindan tercih edilemez hale gelecek-
tir. Dolayisiyla, finansal kiralamada kur riskini orta ve
uzun vadede sorun olarak gormemek lazim. Kisa vadede 1ise
finansal kiralama i¢in kullanilacak dis kaynaklarin mevcut
kur garantisi sistemine dahil edilmesi miimklindir.

(35) AKGUC-OZSUNAY-TEKBAS, s.18.
(36) MUNYAR, "Devlet, Tegvikli Yore ve Sektorlerde Kur

Riskini Karsilivabilir", Diinya Dosyasi, 16 Ocak
1986.
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- Yabanci bankalarin sube agma yoluyla finansal ki-
ralama faaliyetine girmeleri ve tegvik belgeli yatirimla-
ra kiralama islemlerinin de kur garantisinden yararlandi-

rilmasinin kur riskine bir ¢oziim olacagl s6ylenebilir(37).

. - Leasing uygulamalarinda karsi karsiya gelinen Dbir
sorun da, teknoloji siirekli ve hizla deZisen makine ve
techizatin kiralama konusu olmasi durumunda ortaya ¢ikmak-

tadar.

Bu tiir techizatin teknolojik olarak kisa zamanda es-

PR

ta soz konusu teghizatin donem sonundaki degerini sapta-

yabilmek ©nemli bir sorun haline gelmektedir.

- Yukardakine benzer bir diger sorun ekonomik ve
siyasal konjonktirdeki degismelere c¢ok duyarli olan alan-

lara iligkin kiralama faaliyetlerinde ortaya cikmaktadair.

Deniz tasimaciligi bunun en iyi orneklerinden bi-
risidir. Ornegin 1979 yilindaki piyasa degeri 12 milyon
dolar olan 130.000 tonluk bir tankerin fiyati, deniz ta-
simaciligindaki krize bazli olarak 4-5 y1l gibi kisa bir
siirede 6 milyon dolara gerilemi$tir;

(37) Emine MUNYAR, "Devlet Tesvikli Yore ve Sektorlerde
Kur Riskini Karsiliyabilir", Dinya Dosyasi, 16 Ocak

1986.




Txinci BOLUM

PINANSAL KIRALAMANIN MUHASEBRLSSTIRIIMEST, TESVIK-

LERDAN YARARLANMA, FPINANSAT KIRATAMANIN PINANSMANI

VE VERGILENDIRIIMEST

I- FINANSAL XTRALAMANIN MUHASEBELESTIRILMESI

Finansal Muhasebe Standartlari Komitesi'nin Rasinm
1976 da yayinlanan 13 numarali bildirisinde leasing'in
muhasebelestirme . ag¢isaindan siniflandirilmasi yapilmig,
bu siniflandirma i¢in gerekli olan kriterler belirlenmis

ve uygulanacak ydntemler agiklanmigtir.

A- KiRACI BAKINMINDAN

1- Faaliyet Kiralamalari

Tirkiye'de de yakindan bilinen ve olagan ki-
ralamalar olarak deZerlendirilen bu tiir kiralamalar muha-
sebelegtirme agisindan bir sorun ortaya cikarmamaktadair.
| Gelecekfeki kira Gdemeleriyle ilgili herhangi bir ylkiumli-
liigliin 86z konusu olmadigi faaliyet kiralamalarlnda kirala-
nan varlik kiracainin bilangosﬁnda yer almamakta; donemsel

olarak odenen kira gideri bir faaliyet gideri olarak mii~
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talaa edilmekte ve muhasebe kayitlarinda da "kira gideri®

olarak gosterilmektedir.

2—- Finansal Kiralamalar

Basit bir kiralama sekli olan faaliyet kiralama-~
s1 ile finansal kiralama arasindaki ayirim muhasebelegtirme
acisindan biiylik onem tasimaktadir. Bu ayirimi yapabilmek
i¢in bazi kriterler. belirlenmis olup bullar asagida si-
ralanmigtir. Finansal Muhaseme Standartlari Komitesi'nin
bildirisinde diizenlenen bu kriterlerden en az birinin
leasing stzlesgmesinde yer almasi halinde, o iglem fi-
nansal kiralama olarak kabul edilmekte;bunlarin digindaki
kriterlere gore yapllan sozlegmeler ise faaliyet kiralama-

s1 olarak degerlendirilmektedir.

Kiraci ve kiraya veren i¢in uygulanan ve kiralama
igsleminin finansal nitelikte oldugunu belirleyen sz ko-

nusu kriterler sunlardir:

- Kira anlasmasi sabit varlik iizerindeki miilkiyet
hakkinin kira anlasmasinin sonunda kiraciya devrini ongo-
rir,

- Anlasma, kiraciya, kira siiresinin sonunda varli-
g1 o tarihteki beklenen piyasa fiyatinin oldukea altinda
bir fiyatla satin alma hakki (bargain purchase option)

vermektedir.

- Kira siiresi, kiralanan varlizin tahmini ekono-



44

mik dmriniin % 75'ini veya daha fazlasini kapsar,

- Kira stiresince yapilacak kira odemelerinin (ba-
kim, sigorta ve vergi ile ilgili giderler hari¢) kira sii-
resinin baglangicindaki bugilinkii degeri, varlizin bu tarih-
teki piyasa degerinden biiylik veya bu degere oldukca ya-

kindir(1l ).

Finansal kiralamalarda kiraci sGz konusu varligin

milkiyeti digindaki blitiin risk ve kazanclari devralmakta-
dir. Bu nedenle yukarida siralanan ddrt kriterden en az
birtanesinin anlasmada yer almasi s8z konusu kiralamanin
kiraci bakimindan bir finansal kiralama oldufunu ifade et~
mekte ve bu, kiracinin muhasebesinde bir satin alma islemi
olarak goriilmektedir. Bagka bir deyisgle, kiralanaﬁ techi-
zat bir varlik olarak kiralamanin ortaya cikardigi ylkim-
lilikler de bir borc¢ olarak kaydedilmekitedir( 2 ). Finansal
kiralamalarda, faaliyet kiralamalar}nln aksine, gelecekte-
ki kira odemelerinin buglinkii deZeri kiralayénln varlik
larinin ve yiikiimliliiklerinin tutarini arttirmaktadir. On-
ceden de deginildigf gibi, aktiflegstirilen tutar gibi amor-
tismana tabi tutulmakta ve'kiralayanln yikiimliilikleri i¢in-
de yer alan tutar sabit varlikla ilgili bir ipotek kredi-
sinde olduzu gibi y1llik taksitler halinde itfa edilmekte-

dir.
- (1) Ozsuway, s.l12.
(2 ) AKGUG-0ZSUNAY-TEKBAS, s.9.
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Kiralama isleminin kiracinin muhasebesinde bir sa-
tin alma seklinde kaydedildizi finansal kiralamalarin nu-
hasebelestirilmesinde ortaya cikan en bilyiik soruntardan

irisi gelecekteki asgari kira ddemelerinin busiinkli dege-
rinin saptanmasidir. Asgari rira odemelerinin saptanmasin-

da su faktorler goz Oniinde tutulmaktadar:
- Anlagma siiresi,

- Anlasma siiresi boyunca y1llik olarak belirlenecek
kira Sdemeleri (bakim, sigorta, KDV ve emldk vergileri

gibi donem giderleri harig),
- Ucuz satin alma hakki tutarinin buglinkii degeri,

- Anlasma ucuz satinalma hakkini igermiyorsa kira-
lanan varliZin anlasgma siiresinin sonundaki bakiye deZeri

ile ilgili olarak verilen garanti tutari.

Kiracinin, bilangosunun aktifinde varliklar iginde,
pasifinde ise yikiimlilikler ig¢inde gosterecegl tutar, as-
gari kira sdemeleri olarak belirlenecek tutarin buglinku
degeri olmaktadir. Buziinkii deferin hesaplanmasinda kulla-
nilacak faiz orany "zimni faiz orani" veya "ek borglanma

orani" dir.

Ek borg¢lanma orani, kiracinin soz konusu sabit var-
1171 borglanma voluyla satin almasi halinde, kira anlag-
masinda ongdriilen sure icinde ddemek durumunda kalacagZl

faiz oranidir.
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Kiraya verenin zimni faiz orani, kiraya veren ba-
kimindan asegari xira odemelerinin anlasma siiresinin bas-
langicindaki buglinki degerleri toplamini, sabit varlizin
anlagmasinin b agsladigyr tarihteki normal piyasa deZerine
esit kilan iskonto oranidir. Zimni faiz oraninin belirlen-
mesi kiraci acisaindan pratik olmazsa, buglinkil degerin he-
saplannasinda "ek borg¢lanma faiz orani" kullanilir. Bu
oran kiralayvanin, varliz:i borg¢lanarak (kiralama anlagma~
sindaki siireye benzer bir siire igin) satin almak istemesi
halinrde ddemek durumunda kalacagi faiz oranidir. Kirala-
nan varligin kira anlasmasinin baslangic¢c tarihindeki tes-
pit edilebilir piyasa deferi, asgari kira Oddemelerinin
bugiinkii defrinden daha diisiik ise kiraya veren ic¢in kdrli-

11k sdz konusudur.

Pinansal kiralamalar basit bir kiralama anlasmasin-
dan ¢ok bir varliZin satin alinmasi olarak kabul edilmek-
tedir. Finansal kiralama ile ilgili- muhasebe iglemleri de
uzun vadeli kredi ile herhangi bir varligi satin alma du-
rumunda sdz konusu olan muhasebe iglemlerine benzer kayit-

lari gerektirmektedir.

Tinansal kiralamaya konu olan varliklar ve bunlara

iliskin giderler kiracinin bilanco ve gelir tablosunda

ayr1i kategoriler olarak yer almalidar.

Bilanconun aktifinde, kiralanmig varlifin kira sire-

sinin baslangicinda kaydedilmig deZeri ile kiraci tara-
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findan bilanc¢o tarihine kadar ayrilmis olan amortismanlar
gosterilecektir. Bilangonun pasifinde ise kiralama ile il-
gili yiikiimliiliik (asgari kira Sdemelerinin net buglinkii

degeri) yer alacaktar.

Gelir tablosunda da kiralanan varliZin yillak bakim,
sigorta, vergli ve emortisman giderleriyle faiz gideri yer
alacaktir. Faiz gideri, her yilin bagsindaki yikimluliiZze bir

iskonto haddinin (zimni faiz orani veya ek borglanmé, faiz

orani) uygulamasiyla hesaplanacaktair.

B- KIRAYA VEREN BAKIMINDAN

1- Faaliyet Kiralamalara

Faaliyet kiralamalari kiraya veren bakimindan
ayni 0zdl liklere sahiptir. Kira geliriyle, kiraya verilen
varhiZin amortismani kiraya veren tarafindan periyodik
olarak mihasebelegtirilir. Kira tutari kiraya verenin

mohasebesinde bir "kira geliri" olarak kaydedilir.

Bir kiralamanin kiraya veren bakimindan finansal
kiralama {satig-tipi kiralama ve direkt finansman kirala-
masi) olarak kabul edilebilmesi ve kiraya verenin muhase-
besinde bir satig islemi olarak yer alabilmesi ig¢in daha
once deginilen ddft kriterden en az bir tanesiyle birlik-
te, sadece kiraya veren tarafa uygulanan agagidaki iki kri-

terin anlasmada yer almasi gerekmektedir.
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- Asgari kira ddemelerinin tahsil edilebilir olup

olmadigi makul Slclide temin edilebilir olmaladar.

- Kira anlagsmasi uyarinca kiraya veren tarafindan
vapilacak ve bagkasina yiiklenemevecek olan giderlerin tu-

tarinda onemli belirsizlikler ortaya c¢ikmamalidar.

2- Satis-Tipi Kiralama

Saf1$—tipi kiralamalarda, varligin kiraciya dev-
redilmesivle, kiraya veren ic¢in varlifin kira anlagmasinin
yapildizi tarihteki normal piyasa degeriyle malivetl veya
defter degeri arasindaki farktan olusan bir kdr veya zarar
séz konﬁ;folmaktadlr(3). Satig-tipi kiralamalarda kiraya
veren taraf genelliklekiralamayi lriinlerinin pazarlamasinda

bir arac¢ olarak kullanan imalatgi ve dafitimcilardir.

Kiraya veren acisindan finansal kiralamalarin bir
tiirini olugturan satig tipi kiralamalarda, kiraya veren
icin bir dagitimec1l veya imalatel ké£1 (zarari) svz konusu-
dur. Imalatci veya dagitaimei bir kdra ek olarak bir faiz
geliri de elde etmektedir. Bu gelir kalemi kira ddemeleri-
nin kira siiresi boyunca dagitilmis olmasindan kaynaklanmak-
tadir. Direkt finansman kiralamalarinda ise kiraya veren

sadece faiz geliri elde etmektedir.

(3 ) CALIKA, s.22.



Satis tipi kiralamalarda imalat¢i veya daZitimea
kdri kiralamanin yapildigi donem icinde olusur. Bu kir
tahakkuk ettirilirken asgari kira Odemelerinin buglinkii deZe-
ri satis geliri olarak kaydedilir. Bu gelire kargsilak,
varligin maliyeti ile baglangi¢ta katlanilan maliyetler

(komisyoniar, noter borglari vs.) gelirden diistiliir.

Asgari kira Odemelerinin toplami ile bu Cdemelerin
bugiinki degerleri toplami arasindaki fark, kira stiresi bo-
yunca elde edilecek faiz geliridir. Bu faiz geliri de kira

siiresi iizerinden ddnemsel olarak gelir tahakkuk ettirilir.

3= Direkt Finansmap Kiralamasi

Direkt finansman kiralamasi anlagmalari genellik-
le finansman kuruluglari ile kiracilar arasinda yapilan
finansal anlagmalardir. Bu tir kiralamalarda satig-tipi
kiralamalardan farkli olarak soz konusu makine ve teghi-
zatin transferi imalatg¢i veya dagltimc1 i¢in kdr veya za-
rar dogurmamakta ve varligin kira anlagmasinin yapildigi
tarihteki normal piyasa fiyatwyla maliyet veya defter de-

geri arasinda fark bulunmamaktadir.

Kiraya veren ag¢isindan bir satis kdrinin soz konusu
olmadig1 direkt finansman kiralamalarinda, kira stiresi bo-
yunca gergeklesecek faiz geliri bu siire icinde diizenli bir

sekilde gelir tahakkuk ettirilir.
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Satis tipi kiralamalar ve direkt finansman kiralama-
lari arasinda muhasebe agisindan bir fark yoktur. Satis
tipi kiralama ve direkt finansman kiralamalarinin mahase-
be kayitlarinda yer alacak bvilgiler asagida gbsterilmis-
tir. X tarihine gbre belirlenecek net yatirim tutari su

unsurlardan olusacaktair.

1984

Tahsil edilecek toplam asgari kira Sdemeleri xxx
Eksi: Toplam asgari kira ddemeleri icinde

yer alan vergi, bakim ve sigorta

giderleri tutari ( xxx )
Asgari kira Odemesi alacaklara XXX
Eksi: Slipheli alacak kargiliZi tutara ((xxx )
Net asgari kira Odenmesi alacaklari XXX

Arti: Kiralanan varligin garanti edil-

memis bakiye deZerinin tahmini

tutari XXX
Eksi: fazanilmamis gelir ( xxx )
Satis tipi ve direkt finansman kirala-

malarinda net yatirim tutara XXX

EZer firma bir sabit varlizi borgla finanse etmig-
se firmanin bilancosunun aktifinde sabit varlik, pasifin-
de ise borg miktari yer alacaktir. Halbuki kiralanan sabit
aktif icin ayni sey s8z konusu degildir. Ancak gerekli bil-
giler bilanconun analizinde kiralama, bor¢la sabit kiymetin

PR
e
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satin alinip finanslamasina gore daha olumlu bir gorintii
ortaya cikaracaktir(4 ). 3imdi konuyu X firmasi uzerinde

incelemeye ¢alisalaim.

X firmasa kurgcagl vetrol istasyonu ig¢in pompa pet-
rol ofisi'nden yi1lliZini 2.5 milyon liradan 10 yilliZina
kiraladigini ve 10. yilin somunda hurda deZerlerin X firma -
sina ait olacaZinl kabul edelim. Aksi halde firma bu pom-
palari 10 milyon liraya pesgin alacaktir. Gerekli parayi
% 50 faizle borc alsin. Finansman kiralame ve satin alma
durumunda bilangosu ve gelir tablosu asaZidaki gibi olsun.

A
Tablo 4

X FIRMASI / / 1985 TARIELT BILANCOSU

Finanslamg Alternatifi

Kiralama Satin Alma
Cari Aktifler 8.000.000.- 8.000.000.~-
Sabit Aktifler 10.000.000.- 20.000.000, -
Toplam Aktifler 18.000.000.- 28.000.000, -
Cari Borglar 4.000.000.- 4.000.000. -
Uzun Vadeli Borglar 2,000.000.- 12,000.000,~
Oz Sermaye 12.000.000.~ 12.000.000.-
Toplam Pasifler 18.000.000.~ 18.000.000. -~

(2 ) Osman OKKA, "Satinalma ve Kiralama Kararlari", Erci-
yes Universitesi I.I.B.F., s.l44.




X PIRMASININ /

TA

Tablo 5

/ 1985 TARIHLI GELIR

Satislar

Satilan Malin Maliyeti
Briit Satis Kira
Amortismanlar

Faiz Giderleri

Kira Giderleri
Vergiden Onceki Kar

% 40 Kurumlar Vergisi

ONEMLI ORANTAR

Aktiflerin devir hizi
Aktiflerin kazang giicli,net
Borglar/0z Varliklar
Faizleri Karsilama Orani

(Vergs ve Faizden Once)

BLOSU
Kiralama Satin Alma
100.000.000.-  100.000.000.-

(80.000.000) (80.000.000)
20.000.000 20.000.000
(1.000.000) (2.000.000)
(3.000.000) (8.000.000)
(2.500.000) ( - )
13.500.000 10.000.000
5.400.000 4.000,000
8.100.000 6.000.000

5,55 3757

0,45 0,21

0,50 1,33

5,5 2,25
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Tablo: 5 incelendiginde vompalari kiralamanin satin
almaya oranla daha k&rli ve finansal yonden daha giiglu
oldugu gorilmektedir. Kiralamaya ait 10 yi1llik 25 milyonluk
kira taahhidi bilangoda goriilmedifinden oranlarin, durumu
oldufundan iyimser yansittigi aktiflerin kazang glicliniin

satin almaya oranla 2 misli oldugunu gostermektedir,

Gergekten firma bu sartlarda devam ettizi slirece
10 milyonluk (kiralama‘sebebiyle) bir fon sazlamig ve
faiz yiikiinden kurtulmustur. Fakat firma kisa siliresi hitme-
den igini tagfiye ederse kira siiresinin sonuna kadar olan
kira ~ tutarini odemek mecburiyetinde kalacaktir. Bu
sebeple gseffaf bilango anlayisi gereZince, bilangonun

eklerinde, kiralama ile bilgiler tam olarak verilmelidir.

II- PINANSAL KIRALAMADA TESVIKLERDAEN YARARLANMA

Finansal Kiralama Kanunu'nun 28. maddesine gore, tes-
vik belgesine baglanmis yatirimlarin bir b&limiinin veya
tamaminin leasing yoluyla gercgeklestirilmesi halinde, lea-
sing firmasi, kiracinin tegvik belgesinde belirtilen ve
satin alma halinde onun tarafindan hak kazanilan tegvikler-
den DPT tegvik mevzuatina gdre belirlenen esaslar gergeve-
sinde yararlanabilecektir( 5 ). Bu gercevede, leasing firma-
larinin yararlanabilecekleri baglica tesvikler agagida in-

celenmigtir.

(5 ) 7KK, madde 28.
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A. GUMRUK VERGISINDEN YARARLANMA

Finansal Kiralama Kanunu'nun glimriige dair hikiim-
lerinde yabanci leasing firmelarinin kiralamak amaciyla
TUPkiye'ye mal getirmeleri konusunda ¢esitli glimrik kolay-
liklari bulunmaktadir( 6 ). Buna gdre donem sonunda malzi,
kalan degeri izerinden satin alma hakki bulunmayan bir
sbzlegmeye dayanarak veya bu hak bulunsa dahi tesvik bel-'
gesinde gumriik muafiyetinden yararlanmasi ongOriilmemis mal -
larin Tirkiye'ye girisinde, giimrik mevzuatinin siire kisit-

lamasi harig¢, stzlesme siiresine vaZli olarak gec¢icl muafi-

vet rejimine dair hiikiimleri uysgulanacaktir(7 ).

Bu gekilde Tirkiye'ye getirilecek mallar ic¢in ileri-
de dogabilecek vergileri karsllayacak miktarda teminat ali-
nacak; ancak sdzlesme siiresi sonunda kesin ithalatin yapil-
mamas1 veya leasing konusu mallarain kiralama iade edilmek
lizere yurt disina c¢ikarilmak istenmesi halinde; daha Once-
den yapilan teminata baglama islemi genel hiikiimlere gore

¢cozillecektir.

S6z konusu vergilerin teminata bazlanmasinda 618%
sayi1li Amme Alacaklarinin Tahsil Usulu Hakkinda Kanung
1615 sayili Glimritk Vergisi Kanunmu ve bu kanuna bazli Giim-
rilk Yonetmelizinin ilgili hiikiimleri ile Maliye ve Glimriik

(6 ) FRK, madde 29.

(7) RG. 28.9.1985, $.18882.



Bakanlizirca 18882 Sayili 28.9.1985 tarihli Resmi Gazete'
de yayinlanmig olan yonetmelik hiikiimleri uygnlanir. Maliye
ve GuUmrik Bakanllgln'ca vayinlanmis bulunan ydﬁetmelik hii-
kilmlerine gfre; teminat olarak gosterilebilecek kiymetler;
para, bankalar tarafindan verilen teminat mektubu, hazine
tahvil bonolari, hilkiimetc¢e belli edilecek esham ve tahvi-

lat.

Sozlesme sliresi sonunda leasing konusu mallarin
kesin ithalatinin yavilmasihalinde, vergi Odeme milkkelle-
fiyetinin basladiZi tarihteki cari kur ve normal fiyat Uze-

rinden hesaplanacak gimriik vergileri tahsil edilecektir(8 ).

Kiralanacak mallarin yurt ig¢ine Turkiye'deki serbest
bolgelerden getirilmesi halinde de, bu bdlgelerden Tiirki-
ve'ye yapilacak mal girigi Turk ithalat rejimine tabi ol-

dugu ig¢in ayni hiikiimler uygulanacaktair.

B~ KAYNAK KULLANIMI DESTEKLEME FONU'NDAN YAEILAN

ODEMELER
~
15 Aralik 1984 tarihli Resmi Gazete'de yayinla-
nan Kaynak Kullanimi Destekleme Fonu Hakkinda Bakanlar ku-
’

rulu karari ile tesvik belgesine bagli yatirimlari destek-

lemek amaciyla T.C. Merkez Bankasi nezninde bir fon kurul-

(8 ) FKK, madde 29.



kurulmustur. Bu karar cergevesinde, ihracat ve tesvik bel-

geli yatirimlara, Kaynak Kullanimi Destekleme Fonundan

yapilan ddeme oranlari su sekildedir.

I. Ihracatta

II.

III

Iv

600 milyonun ilizerindeki sapit
yatirimlarda yatirimin gergek-
lesen kismi dizerinden,
~l.derecede kalkinmada dncelikli
yorelerde
-2.derecede kalkinmada Oncelikli
yoreler 1le gemi ingaatinda
- Normal bolgelerde
- Xalkinmada oOncelikli yoreler
disinda ilgili bakanlikga zo-
runlu gorilecek yeri deZisti-
rilen tesislerde
Kredilerde
- TL. 600 milyonun altindaki
sabit yatirim
yatirim kredilerinde
- Intisas kredilerinde
Oncelikli turizm bdlgelerinde-
ki turizm yadirimlarinin ger-

geklegen kismi iizerinden

% 4

% 20

R
u

% 20
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C- YATIRIM TNDIRIMI

Yatirim indirimi bir ¢esit vergi istisnasi olup
minhasiran tegvik belgeli yatirim projeleri i¢in uygulan-
maktadir. Belirli bazi konulara yonelik yatlrlﬁlar da,
amortismana tabi yenil aktif deZerlerin maliyet bedellerin-
den bolgelere gbre degisen helirli bir yluzdesi vatirimi

gergeklegtiren gelir ve kurumlar vergisi matrahindan in-

dirilmektedir.
- Geligmig bdlgelerde % 30
- Normal bdlgelerde % 40

Kalkinmada ikinci dere-

cede Oncelikli bilgelerde % 60

Kalkinmada birinci derecede

oncelikli bolgelerde % 100

Tegsviklerden yararlanacak sirketin yerli veya yaban™
cl sermayelil olﬁ331, indirim oranlarina degistirmemektedir.
Leasing girketlerinin yararlanacazi yatirim indirimine
iligkin esaslar Maliye ve Gimriik Bakanliginin 28 Eylul
1985 tarihli Resmi Gazete'de yayimladigi Gelir Vergisi

Genel Teblipi ile tespit edilmistir. Buna gtre;

l.-Yatirimlarin Tesvik Belgesine Baglanma ZorunlulyuZy

Yatirimlarin tegsviklerden yararlanabilmesi igin

tesvik belgesine baglanmis olmasi gerekmektedir(9 ).

(9 ) FKK, madde 28.
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2~ Yatirim Indirimi Istisnasindan Kimin Yararlanacazi

Finansal kiralama konusu malin miilkiyeti kirala-
van sirkete aittir(10). Dolayisiyla, tesvik belgesine bag-
lanmig bulunan yatirimlarin tamaminin veya bir b3liimiiniin
finansal kiralama yoluyla gerceklestirilmesi halinde, ya-—
tirim .indirimi istisnasi uyzulamasindan, malin milkiyeti-

‘ne sahip olan kiralavan yvararlanacaktir(1l).

Ornek: (A) kurumunun tegvik belgesine baglanmis ya-
tirim tutari 5 milyar liradair. Ancak kurum, bu yatirimin
3 milyar liralik kismini finansal kiralama yoluyla gercek-
lestirmeye karar vermigtir. Bu durumda; 5 milyar liralak
yatirimin tamaminin (Gelir ve Kurumlar Vergisi Kanunlarin-
da yatirim indirimi istisnasiyla ilgili olarak bngdfulen
kogullara uygun olarak; gerceklegtirilmesi halinde, toplam
yatirimin 2 milyarlik bdliimiine isabet eden yatirim indirimi
istisnasindan (A) kurumu, 3 milyar %iras1na_isabet eden
yvatirim indirimi istisnasindan ise kiralayan (finansal kirala—

lama sirketi) yararlanacaktair.

Zle FKK, madde 9

(11) Faik YILMAZ, "Finansal Kiralama Kanunu ve Getvrdlklerﬂ"
VERGI DUNYASI S.62, Bkim 1986, s.00.




3w Finansal Kiralama Konusu Mallar Yeni Olmalidir.

Finansal kiralamaya her tirli tasinir ve tasinmaz
mallar konu olabilir. Ancak vatent gibi fikri ve sinai

haklar finansal kiralamaya konu olamazlar.

Kiralama konusu mallar dolayisiyla kiralayanin yati-
rin indirimi istisnasindan yararlanabilmesi icin; yatirimin
Tesvik Belgesine baglanmasi ve kiralama konusu malin yeni

olmasi zorunludur.

Kiralama konusu mallarin, yeni olmasindan maksat,
bunlarin yurt i¢inde veya diginda daha dnce hi¢ bir sekil-

de kullanilmamis olmasidir.

Ancak, gelir vergisi Kanunun yatirim indirimiyle il-
gili ek 3. maddesine gtre yurt disinda kullanilmis olanlar
dahi DPT' nin uygun gordiizi deniz (yilizer havuzlar dahil) ve

hava araclarinin finansal kiralama konusu yapilmasi halinde
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bu aktif kivmetler gatirim indirimi uyveulamasi bakimindan ye-
y Yy J&u

ni kabul edilmektedir(12).

4 .. Finansal Kiralama Konusu Olduzu Halde, Yatirim

n

Indirimi I stisnasindan Yararlanamayan Yatiraim

Harcamslara

Yukarida da belirtildizi Uzere, kullanilmig olsun

olmsin her tiirlii tasinir veya tasinmaz mallar finansal ki-

12) =KX, madde 5.

ey
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ralamaya konu olabilirler. Ancak, finansal kiralamaya konu
olmakla beraber, personel lojmahlari (insaati dahil), arsa
ve arazi, yedek parga temini, makine ve ara¢ temini yapilan
harcamalar bu kiymetler yeni olsalar bile, yatiraim indiri-

mi istismasina konu olamazlar.

—

5- Finansal Kira Sozlesmelerinde Siirenin, #irala-

yanin Elinde Olmayan Nedenlerle Ihlali

Finansal Kiralama Kanunu hiikiimleri cercevesinde
kiralama konusu malin; Finansal Kiralama Kanununun 22.
maddesinde pelirtilen ve sdzlesmenin kiraléyanln elinde
olmayan nedenlerle yatirim bitmeden ©nce kiralayana geri

donmesi halinde:

- Malin, ilk kiraci tarafindan kullanilmamasi ve
Tesvik Belgesine sahip flc¢lincii bir yatirimciya kiralanmasi

sartiyla, kiralayan yatirim indirimi istisnasindan yararla-

{
nacaktir. - .

v
- Kiralama konusumalin, ilk kiraci tarafindan kul-
lanilmis olmasi halinde, yatirim indirimi uygulamasi nede-
niyle alinmayan vergiler, cezasiyla birlikte kiralayandan

geri alinacaktar.

- Finansal Kira Sozlesmelerinde Siurenin, Finansal

Kiralama Kanununun 22. Maddesi Disinda Ihlali

Finansal kira sozlesmesinin, sdzlegme sona erme-

den onece Finansal Kiralama Kanununun 22. maddesinde belir-
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tilenler disindaki nedenlerle feshi halinde, kiralayanin
tesvikler nedeniyle tdemedifi veroiler cezall olarak geri
alinir. Ancak, Tesvik Bolgesine baZli finansal kiralama
konusu malin, sozlesme siireci ig¢inde ve yatirim bitmeden
tnce vatirimci kiraciya satilmasi halinde, yatirim indirimi
uygulamasi, Gelir Vergisil Kanununun yatirim indirimiyle il-
gili ek 5. maddesi cercevesinde yapilacak ve bakiye yvatirim
indiriminden, kira konusu mali satin alan kisi yararlana-

caktir.

ORNEY: (A) Pinansal Kiralama Sirketi Tesvik Belgesi-
ne szhip (B) XKurumunun yatirimi igin Finansal Kiralama
Kanunu gengevgsinde 2 milyar liralik bir makinayi alti yal

siireyle (B) kurumma kiralamigtir.

a) (A) Finansal Kiralama $irketi lglnci yilin sonun-
da stzlegmeyi fesheder ve kendisinde tegvikler nedeniyle
daha Snce alinmayan vergiler cezali olarak tahsil edilecek-

tir.

b) (A) Finansal Kiralama Sirketi iiciincdt yalin sonun-
da Finansal kiralama konusu makinayl (B) Kurumuna satarsa,
bu takdirde ilk ii¢ yil icin yatirim indirimi istisnasin-
dan (A4) Finansal Kiralama Sirketi yararlanacaktir. Satig
nedeniyle, (A) Finansal Kiralama Sirketinin daha sonraki
yillarda yararlanamayacagl bakiye bir yatirim indirimi
miktary kalmigsa; kalan miktardan satin alan yatirimecl

xurnlus olan (B) yararlanacakiir.
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7- Kiralayan Acisindan Yatirim Indiriminin

Baglangica

Kiralayan, yatirim indirimi uygulamasina, kirala-
ma konusu nali, kiracinin zilyetlifine terkinden itibaren
baglar ve-indirimden yararlanacak miktari ulagincaya kadar
devam eder. Ancak Tegvik Belgesl bulundugu ve kidrlilik du-
rumu elverisli oldugu halde, .yatirim indirimi istisnasindan
yararlanamaYan finansal kiralama kuruluslari, s@z konusu
yillara iliskin indirim tutarlarini daha sonraki yil kazang-

larindan diigmezler.

Ote yandan, finansal kira sozlegmesinde kira bede-
lini, Sdenmesiyle ilgili olarak yer alacak olan hikiimler,

yatiram indirimi uygulamasinda dikkate alinmaz.

ORNEK: Yapacapgi yatirimlar dolayisiyla Tesvik Bel-
gesi almis olan (B) kurumu yatiriminin bir kismini finan-
sal kiralama yoluyla gerceklestirmeye karar vermis ve (A)
Finansal Kiralama sirketi ile anlagmigtir. Sozlegme
1/1/1984 tarihinde imzalanmig olup, kiralama konusu mal
1/7/1986'da kiracinin zilyetligine terkedilecektir. Ancak,
kira Sdemelerine 1/8/1984 tarihinden baglanacaktir. Bu
durumda, yatirim indirimi istisnasi 1987 yilinda (A) Pi-
nansal Kiralama Sirketinin verecepi beyannamedeki 1986

yi1li kazancina uyeulanacaktir,.



Cinkii, kipalamm sdzlesmesi 1984 yilinda imzalanmak

ve Odemeler de ayni takvim yi1li i¢inde baslamakla beraber,
finansal kiralama konusu mal, yatirimci kurulusa 1986 yilinda .
teslim edilmigtir. Dolayisiyla malin yatirimlarda kullani-
m1 1986 yilinda olmaktadir.

v

8- Kiralama Konusu Malin Bagka Bir Kiralayana Dev-

redilmesi

Finansal Kiralama Kanununun 18.maddesine gore,
o
"stzlesmede aksi Ongoriilmemigse kiralayan malin miilkiye-
tini bir iclincli kigiye devredsmez. Stzlesmede bu yetkinin

taninmasi halinde, devir, ancak bagka bir kiralayana gece-

) B . es ss .
. tbilir. Devralan sdzlesme hiikiimlerine uymak zorundadir".

D- DIJ KREDILERDRE TESVIK

6 Nisan 1985 tarihli Resmi Gazete'de yayimlanan
TPKK Hakkindaki 31 sayili Karar ile dig kaynakli kredilerin
maliyetini sabitlegtirmek amaciyla kurulan Disg Krediler Kur
Farki Fonu Qercevesinde Islam Kalkinma Bankasi ve IFC gibi
uluslararasi finans kuruluslarindan leasing ve bagka amag-
Lgrla kullanilan kredilerin dogrudan bu fondan yararlanma-
sina imkdn taninmigtir. Bu imkdnin yaygin olarak kullanil-
masinl tegvik amaciyla leasing firmalarinin Dig Krediler
Kur Farki Fonu kapsaminda cegitli kolayliklardan yararlan-
malar: saglanmistair. Bu yolla saglanan 3 yili odemesiz 8

y1l vadeli kredilerde faiz oraninin % %5 oldugu dikkate alin-
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diginda, bu tir dis kaynaklardan sapglanacak fonlarin kir-

111181 belirgin olarak artiracagi anlasilmaktadir.

E- PINANSAL KIRALAMADA VERGI, RESIM ve HARGLAR

Leasing girketleri stvzlesmelerden doZan her

tiirlii vergi, resim ve harctan muaf tutulmustur(ls).

Maliye ve Gimrik Bakanliginca daha sonra ¢ikarilan
Harclar Kanunu Genel Tebligi ile 30'uncu maddedeki bu hiik™
miin, sadece stzlesmenin diizenlenmesi degil ayni zamanda bu
stzlesmenin 1lgili sicillere tescil veya gerh igslemlerini
de kapsayacak sekilde anlagilmasi gerekmektedir. Nitekim
TKK'nun 30'uncu maddesinin gerekcesinde bu konu agikea be-
lirtilmis finansal kiralamanin her tiirlii vergi, resim ve
Bu nedenle, tapu sicilinin beyanlar hanesine gerhi, gemi

siciline serhi iglemleri hargtan istisna olacaktair.

Dar miikellefiyete tabi kurumlarin bu kanunun uygu-
lanmasindan dogacak kazang ve licretlerinden yapilacak ver-
gi tevkifati nispetini tesbit yetkisi Bakanlar Kuruluna ve-
#ilmis olup, Bakanlar Kurulu bu yetkiye dayvanarak tevkifat

nispetlerini % 5'e indirmig bulunmaktadir.

(13) FKK, madde 30.
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GVK'nun 94 iincii maddesinde ve ilgili Bakanlar Kurulu
Kararlara ile Bakanlik goriigslerinde finansal kiralama yolu
ile kiralanan gayrimenkulleri, kira bedeli ilzerinden yapi-
lacak tevkifatailiskin Gzel bir hikiim bulunmamaktadir(14).
Dolayisi ile diger gayrimenkul sermaye iradlari % 20 ora-

ninda tefkifata tabi tutulacaktir.

KVK'nun 24.incli maddesi ile ilgili 7.6.1986 tarih
ve 86/10719 Sayili =akanlar Kurulu Karari geregince finan-
sal kiralama yolu ile dar miikelleflerden kiralanan yatirim

mallari kira bedeli % 5 oraninda tevkifata tabidir.

Aciklandigy lizere, milkellef gergek kigilerin tam ve
dar miikellef finansal kiralama girketlerinden finansal
kiralama yolukile tedarik ettikleri yatirim mallarinin
kira bedeli % 20 oraninda tevkifata tabidir. Tam mikellef
kurumlarin tam miikellef finansal kiralama girketlerinden
finansal kiralama yolu ile tedarik ettikleri yatirim mal-
larinin kira bedeli % 20 oraninda, dar mikellef finansal
kiralama sirketleri yatirim mallarinin kira bedeli ise % 5

oraninda teakifata tabidir.

¢
Kira bedeli iizerinden yapilan tevkifat dar mikellef

finansal kiralama girketini; tam miikellef finansal kiralama

sirketlerine karsi avantajli duruma getirmistir. Tam mitkel~

(14) GVK madde 70.
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kiralayan aleyhine olan bu durumun diizeltilerek verli kira-
layan girketlerin kurulugunun Szendirilmesi daha olumlu
olacaktir,

-
h

F- PINANSAL KIRATAMADA KATMA DEGER HUKMU

KDV Kanunu hiikmiine gdre finansal kiralama girke-
tinin kiralamaya konu mallarain ithali ile bu mallarin yurt
digindan kiralanmasi iglemleri KDV Kanunu'na tabi olmasina
ragmen stz konusu kanunun 28'inci maddesinde 3297 Sayila
Kanunla yapilan degisiklikle, vergi nispetini ayri ayri "“O"
(S1fir)'a kadar indirmeye, indirilen nispetteki kanuﬁi se~
viyesine kadar viikseltmeye Bakanlar Kurulu yetkili kilin-

migtir(ls).

Ote 'yandan, 6802 sayili Gider Vergileri Kanunu'nun
28'inci maddesinin 1. fik¥kasinda 3297 sayili kanunla yapi-
lan bir degisiklikte, banka ve sigorta sirketlerinin, FKK
- gore yaptiklari islemler ile ilgili olarak aldaklari paralar
banka ve sigorta muameleleri vergisinden harig¢ tutulmugtur.
Banka ve sigorta girketlerinin FKK'na godre yaptiklari islem-
ler ile ilgili olarak Eu gekilde bir hiikiim getirilecek bu
sirketlerin stzkonusu faaliyetleri KDV'na konu tegkil etti-

rilmistir. Suan KDV orani % l'e indirilmigtir.

(15) AKGUQ-0ZSUNAY-TEKBAS, s.23.
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IV~ FINANSAL KIRALAMANIN FINANSMANT

Leasing'in uygulanabilirligi acisindan en onemli
konulardan bir tanesi yeterli finansman kaynagina sahip ol-
mak ve uygun maliyetlerle fon temin edebilmektedir. Leasing
uygulamasinin iilkemizdeki basarisi dadzellikle kredl kaynak-
larinin sinirla ve kredi maliyetlerinin yiliksek oldugu glni-~

miizde bliylik 6lciide bu olguya bagli olmaktadir,

Diinyadaki uygulama, leaging sirketlerinin baglica
finansman kaynaklarainin, menkul kiymet ihraci, bankalar
ve difer para piyasasi araglari ve falz karsiligi mevduat

seklinde sinirlandigini gostermektedir.

Leasing sirketlerinin tahvil g¢ikarma yoluyla finans-
mani, Batida en c¢ok basvurulan garantili, maliyet esnekli-
i olan ve vadeleri optimal bigimde uyusturabilme imkana

veren bir yol olarak degerlendirilmektedir(16).

Tirkiye'deki finansal leasing uygulamasi ig¢in ha-
zirlanan kanunun 10.maddesinde leasing girketinin hukuki
yapisi anonim girket olarak belirlenmekte ve engelleyici
bir hiikiim getirilmediginden Sermaye Piyasasi Kanunu'nun
cizdizgi cerceve igerisinde bu kurulugslarin tahvil ve his-
se senedi cikarabilecegi sonucu ortaya cikmaktadir. Bu

(165 SATT ACBA, "Cesitli Yonlerivle Leasing", Mali Sorunlara
Coziim Dergisi Yil 2, Temmuz 1986, s.59.
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nedenle, mnliyetler uygun oldugu sirece orta vadeli tahvil
ihfacatl leasing kuruluslari icin onemli bir finansman kay~-

nag1 olabilecektir.

Leasing faaliyetinin finansmaninda, bankalarin,
6zellikle ticaret bankalarinin kullanilmasi da muhtelif
problemler ortaya glkarabilecektir.'iira, ticaret bankala-
rinin baslica fon kaynagi, leasing i¢in s0z konusu olacak
siirelere gore nispeten kisa vadeli olan mevduattir. Bu ne-

denle bankalarin aktif ve pasiflerindeki vade vapisini iyl

bir bicimde aysrlamasi gerekmektedir.

Tirkiye'deki kredil vetersizligi ve kredi nmaliyvetle-
rinin yikseklizi de bir baska sorun olarak ortaya ¢ikmakta-
dir. Buna karsilik, leasing sirketlerinin dig piyasalardan
temin edecekleri fonlar, leasing'in finansmaninda onemli bir
rol oynayabilecektir. Ancak, kur riski bu nokta da Onemli
bir engel teskil etmekxtedir. Kur riskinin getirecegi ma-
liyetin hi¢ degilse bir boliminiin kirac1ya'yan31t11ma81 bu
konuda bir ¢dzim yolu olarak diisiniilebilir. Bu arada, 6
Nisan 1985'te yayimlanan TPKK Hakkinda 31 Sayili Karar ile
dis kaynakli kredilerin maliyetini sabitlegtirmek amaciyla
kﬁrulan Dig Krediler Kur Farki Fonu cercevesinde, Islam
Kalkinma Bankasi ve IFC gibl uluslararasi finans kuruluslari
nin leasing amaciyls kxullandirdiklari kredilerin, bankala-
rin araciligina gerek valmaksizin, dogrudan bu fondan ya-
rarlandlrllma51nahimkén taninmasi, S0z konusu kaynaklardan

kullanilan kredilerle ilgili kxur farki riskini ortadan



kaldirmakta ve dolayisiyla bu tir kredilerin maliyetini
diistirmektedir. Diger taraftan, ilkemizde islam bankaciliZi
esaslarina davanarak faalivet gdsteren dzel finans xurum-

larinin da leasing iglemleriyle ilgilenmeye istekli olduiu

anlasilmaktadir.

Biiyiik imalatea kurulu@larln dogrudan veya dolayli
olarak leasing faalivetine katilmasi fon temini acisindan
tnemli bir kaynak yaratmaktadir. Bir leasing kurulugunun
arkasinda biiviik bir sanayi kurulusunun bulunmasi, leasing
sirketlerinin ihra¢ ettizi menkul kiymetlerin deferliligini
de arttirmaktadir. Ancak, cesitli iilkelerdeki uygulamalar-
don da gorildiizi gibi bu durumda biyik holdingler kendi
kuruluglarinin ihtiyag¢larina oncelik vermekte ve sonugta
leasing'in adil bir bigimde iglemesi engellenebilmektedir.

Bu durumn Szellikle Tirkiye icin gegerlidir. Finansal
Kiralama Kanunu bu konuya acikdik getirmemekte; ancak ,Kanu~
nun 12. maddesinde leasing kuruluslérlnln drtaklarlyla yapa-
capl finmansal kiralama iglemlerinde sinirin Bakanlar Kurulu'

nca tavin edilecegi hiikme baglanmaktadir.

Leasing'in finansmaninda ikincil ©Onemi Qlan, ancak
ABD'de genis Slgﬁde xullanilan ve Tirkiye'de de bagvurula-
bilecek bir diZer kaynak, kiralarin iskonto edilmesi veya
kira sbilesmelerinin teminat olara kullanilmasidir. Makina
ve techizatin kendisi veya s6zlesme, fon temininde teminat
olarak gosterilebilmektedir. Fakat burada kiracinin kredi

degerliligi snemli bir unsur olarak ortaya ¢cikmaktadir.
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Tirkiyve'de leasing'in finansmaninda potansiyel bir
kaynak da emekli sandiklaridair. Bu kuruluslar fon temin
etme veya dogrudan ortaklik yoluyla leasing alaninda faa-

liyet gi@sterebilirler.

Kisa vadeli para piyasasi araglari leasing sirket-
lerinin finansmaninda bir kaynak olarak kullanilabilmek-
tedir. Ancak, Tiurkiye'de gercek bir para piyasasinin var-
l1zindan sz edilemez. Ayrica, kisa vadeli ticari senetle-
rin ve diger kisa vadeli para piyasasi arag¢larinin ihraci
ve dolagimina giniimizde yasalar izin vermemektedir. Bu tur
kisa vadeli ticari senetlerin pazarlanabilir olmasi igin
biiyik ve itibarli kuruluslarin garantisi gerekmektedir.

a2 |

Bat1 iilkelerinde leasing'e fon sajlanmasinda kulla-

nilan kaynakiardan birisi bankalararasi kredilerdir(Inter-

bank loans). Tirkiye'de ise bugiin batili anlamda bir ban-

kalararasi kredi piyasasi mevcut degildir.

V- PINANSAL KIRALAMANIN VERGILENDIRILMESI

Leasing igslemleri kiraci ve kiralayan acisindan

[
N,

bazi vergi avanantajlari ortaya ¢ikarmaktadir. Bu avan-
tajlar, borglanma yoluyla finansman veya satinalma tercih-
lerine gore finansal kiralamayi daha avantajli kilabilmek-

tedir.

Pinansal kiralama iglemlerinde ortaya crkabilecek

vergi avanta] ve dezavantajlari kiraci ve kiralayan agi-

sindan ele alinapilir.
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A- KIRACI FIRMALAR AGISINDAN

a) FPirma, kiralama yontemini seg¢tigi zaman ¢cogun~
lukla tim kiralama bedellerini masraf olarak gosterebilmekte~
dir. Satin alma isleminde ise, Ornegin makine 2liminda yi1l-
11k amortisman gideri ve alim, borglanma yoluyla finanse
edilmigse faizi masraf olarak gelirlerinden diigebilmektedir.
Sayet kiralama bedeli, yillik amortisman gideri ve faiz top-
lamindan viiksek ise vergi yoniinden bu avanta] saglanmisg

olacaktir(i7).

b) Hiziandirilmis amortisman kullanilmasina izin ve-
rilen hallerde ekonomik &mri uzun olan bir mal kiralandigin-
da, kira bedelleri daha kisa siirede tdenerek, kisa zamanda

vergi yoniinden bir avantaj sazlanmis olacaktir(isg).

¢) Kiraci firma acisindan bir dezavantaj ise, kira-
c1 firmanin, kira stzlesmesindeki siire sonunda, yatiraim
konusu malin mﬁlkiyetini elde etmek istemesi halinde orta-
va c¢ikmaktadir. Bu durumda kiraci firma ikinci defa alim
vergisi ddemekle karsgi karsiva kalacaktir. Kiralayan gir-
ket mali saticidan satin alirken alim vergisi Cdemekte ve
bunu kiras odemeleri seklinde kiraciya yvasitmaktadir. Daha
sonra kiraci malxg miilkiyetini devraldiZinda bu vergl ikin-

ci defa ddenmektedir(19).

(17) AGBA, sayfa 65.

( 18) c'I"NAY y 26.

(19) O.F. YILMAZ "Bir Finensman Yontemi Olan Leasing
Kiralama Uygulama81 VERGL DUNIA I, s.46, Haziran

1985’ S 58. T N £ A
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B- KIRALAYAN ACISINDAN

Geilir vergileri bir ¢ok durumda kiralamanin yara-
rini1 uyaran milkemmel olmayan piyasanin en belirgin Czelli-
gini olusturur. EZer kiralayan, kiracinin sahip olmadigi
vergi avamtajina sahipse, kiralaminin az pahali finansman
yontemi olmasi neticesinde, kiralayanin vergi yararlarinin

bir boliiminii yada biitiiniinii yansitmasi mimkiin olabilmektedir.

Yukarida kisaca avantaj ve dezavantajlari sayilan
vergilendirmede en dnemli konu k&r tesbit yontemi olmakta-
dir. Kar tesbit ydntemi Onemli bir tegvik unsuru olugsturmak-

tadir.

I~ Donemsel Karain Tesbiti

Vergicilik ag¢isindan finansal kiralama islemine en

' sistematik yaklasim bigimi sudur:

- Kira01n1h bdedizi tiim kirayi OSdeme donemlerinde
gider yazmasi,

- Buna karsin kiralayanin kiray:i ait oldugu dtnemler
itibariyle briit hasilat kaydetmesi ve amortisman ve gider-

leri (hizli amortisman dahil) bundan diigmesidir.

Bu yontemde Onemli bir vergi avantaji doZmaktadir.

»

Ancak hemen belirtelin ki; ¢ok kimsenin ilk bakista san-
d1z1 gibi bu avanta] mikerrer gider yazma sonucu degil,

¢

gelirin ddnemlere maledilmesi yoniinden bir ertelemeden

yani "vergi erdelemesinden' dogmaktadar.
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yani "vergi ertelemesinden" dogmaktadir(20).

Bu fikri ag¢iklayabilmek ig¢in finansal kiralamayi
ikiz kardesleri olan taksitli satig ve orta vadeli satis
‘ile kargilastiralim. Bunun icin de basit bir rakamsal Srnek-

ten yararlanmak uygun olacaktir.

Her ii¢ islemde de asapidaki veriler gecerli olsun?

- A yatiraim malinin pesin satig fiyata: 100 milyon 1.
- Piyasada gegerli yillik faiz orani : % 20:

- Techizatin faydali omri: 5 yil.

(1) Birinci drpekte vatirim mali treticisi A malini 5 yil

vadelideli egit taksitlerle yatirimciya satacaktir.

(2) Ikinei ornekte yatirimei bir bankadan aldipgi kredi ile
yatlflm maliny pesin bedelle alacak ve ancak krediyi
5 yilda esit taksitlerle Bankaya ddeyecektir.

(3) UQﬁnéﬁ rnekte de gecerli olacak bir itfa toblosunu
sunalim. Bu tablo 100 milyon T'nin 5 yilda %20 faizle

esit taksitlerle Sdenmesine aittir.

Ana Para Faiz Taksit

(Milyon T) (Milyon L) (Milyon T)
1.Y11 13.44 20.00 3% .44
2.Y11 16.12 17.32 33. 44
3,11 19.36 14.08 33.44
4.Y11 23.22 10.22 33,44
5.Y11 _27.86 _5.58 o _33.44

100.00 . 167.20

(20) Aydin AHISKA, "Finansal Kiralamada Vergl ve Mnhasebe. So-
runlara®, YENT IS DUNYAST , S.76, Subat 1986.
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Jimdi her ii¢ halde kdrin gergeklegmesi ve dolayisiy-

le vergilerin ddenmesinin hangi ddnemlerde olugacagini tesbit

edelim:

(1) Birinci ornekteyatirim maliniireten firma 100
milyon liralik yatirim mali ig¢in 167.2 milyon liralik satis
faturasi kesecektir. Bu rakamin 67.2 milyon lirasi sadece
faize‘(vade farkina) tekabiil etmektedir. Ancak ortada bir
sat1$ i$lemi oldupu i¢in bu vade farkinin tamami normal
pesin satis kdrai ile birlikte ayni donemde vergilendirile-
cektir. Vergicilikte gecerli tahakkuk prensibi bumm gerek~
tirir. Bu verginin cok yiiksek bir vergi olacafi sliphesizdir.
Konuya satis iizerinden Odenen vergiler de katilinca vergl

yiikii daha da agirlasair.

(2) ixinci ornekte araya banka girmektedir.

Yukarida belirtildigi gibi banka konuya iki se-
kilde yaklasabilir. Orta vadeli kredi veya finansal kirala-
ma.

Orta vadeli kredide bankanin saglayaca®l faiz gelir-

leri ve bunun ddnemleri ise yukaradaki itfa tablosunda goril-

mektedir.
(Milyon T)
1. Yil - 20.00
2. Yil 17.32
3. Y1l 14.08
4, Yal 10.22
5. Y1l _5.58

Toplam 67.20
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Banka bu faizin vergilerini 5 yil iginde ve taahkuk

ettizi donemlerde ddeyecektir.

(3) Uctincii 6rnekte Banka bu mali 100 milyon 1'.ya
satin alir ve yi1llizi 33.44 milyon liraya 5 yillifina ki-
ralar(Bagska yan etkenler olmadigi takdirde, villik bore

taksitleri ile kiralar egdeger tutarda olacaktir).

Bankanin kredi sisteminde 1. yildaki faiz geliri
20 milyon liradir. Bunun iizerinden Kurumlar Vergisi ddeme-
si gerekir. Halbuki kira sisteminde l.yil geliri gdyle ola-

cakt

Milyon
Alinan kira ' 3%, 44

Normal “Amortisman % 20 20

Net Gelir - 1% .84

Eger hizlandirilmig amortisman uygularsa;

Milvon

Alinan kira 33,44
Hizlandirilmis Amor-

tisman 50

16.56 zarar.,

Hizlandirilmis amortisman usulil bir yana hirakilsa
bile gelir ertelemesi yine olacaktir. Zira alinan taksit-
teki faiz paya ilk yillarda yiiksek ana para ile dugiktir.
Amortisman usulil ise ana parayl egdeZer parcalarla itfa

etmektedir.
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I1k yillardaki bu avantaj ileriki y1llarda kaybola-
caktir. Zira amortismanlar kredi alternatifindeki éna para
6demelerinin altina diigsecektir. Konuyu mukayeseli bir tab-

loda agiklayalaim:

Bankanin Kira

Faiz Kira Kira
Milyon (Normal Amortisman) ( Hizli Amortisman)
1. Ya1  20.00 (33.44 - 20) 13.44 (33.44 - 50) -16.56
2. Yi1 = 17.32 (33.44 - 20) 13.44 (33.44 - 25) 8.44
3. Y1l 14.08 (33.44 - 20) 13.44 (33.44 -12.50) 20.94
4. Y21 10.22 (33.44 - 20) 13.44 (%3.44- 12.50) 20.94
5. 1l 5.58 (33.44 ~ 20) 13.44 (33.44 - O 33.44
67.20 67.20 | 67.20

Not: Normal amortismanda her yil 20 milyon amortisman ayri-
lacagr hizli amortismanda ise bunun sirasiyla 50, 25, 12.50

ve 12.50 milyon L. olacagi nazara alinmistair.

vergi ertelemesinden sdzedilebilir. Ayni durum taksitli
satis i¢in de gegerlidir. Burda da sadece verginin one alan-
masl s6z konusudur. Zira kiraci odeyecefl vade farkini amor-

tisman yoluyla ydk edecektir.
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Blbetteki konuyu bir defa da kiraca (yani yatirimei)

acisindan irdelemek zorunludur. Taksitii alig hali ihmal

edilirse kredi veya kira alternatiflerinden hangisi kira-

cinin lehinedir. Kredi altemnatifinde vatirimei amortisman

+ faizleri, kirada ise sadece kiralara gider yazar. Asagi-

daki tablo bu konuda fikir verecektir.

YATIRIMCININ YILLIK GIDERLERI

Kredi Alternatifi

Normal Amortisman

1 . Y21l 20.00+20 = 40

2. Yal 17.32+20 = 37.32
3. Y11 14.08+20 = 34.08
4. Yal 10.22+20 = 30.22
5.YY11 5.58+20 = 25.58

167.20

IFRVE 3]

Kredi Alternatifi

Kira

Hizlia Amortisman Alternatifi
20.00+50 .70 3%.44
17.32+25 = 42.32 33.44
14.08+12.50=26.58 33.44
10.22+12  =32.72 3%5.44
5.58+0 = 5.58 33,44
167.20 167.20

kamlar esdeger olmakla birlikte hizli amortisman+faizin

ilk iki yilda kiradan yiiksek olduzu bSylece kiraci agisin<

dan verginin one kaymasi olayinin meydana geldigi siiphesiz-

dir.

Ancak yatirimcinin reel kaybindan stzedebilmek igin

bu giderlerin diigiileceZi bir gelire

dur.

sahip olmasi zorunlu~
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Eger ilk yillar zaten kérli degilse, reel bir kayip-
tan stzedilemez. Tersine hizli amortisman ve difer tegvik
lerin finans kurulusu (yani kiralayan) binyesinde nakdi
vergi tasarrufu olusturmasi belkide taraflarin migterek
yarari.a olaéaktlr. Zira finans kurulusu bu avantajr faiz
indirimi yoluyia vatirimeciya yansitabilir. Boylece mite-
sebbis bagka tiirli yararlanamayacagi veya yararlanmasl za-
mana bagli avantajlardan kismen de olsa yararlanna imkéni

bulabilecektir,



Uctncy BOLUM

KTRALAMA VE SATINAIMA ANALTZLERT PINANSAL KTRALAMA-

NIN TURK EKONOMISINE SAGLAYACAGI _YARARLAR.

I- KIRALAMA VE SATINALMA ANALIZLERE

A- VERGiNiN OLMADIGI ORTAMDA ANALIZ

Analizi basite indirgemek ig¢in verginin olmadizl bir
ortami ele alalim ve analizi ilerletelim. Farzedelim ki X
firmaél mahasebe servisinde kullanilmak lizere bir bilgisa-
yari 15.000.000.-liraya pesin almak veya yilligini servis
dahil 5.500.000.~ liraya kiralama: karariyle kargi karsiya
bulunsun. Bilgisayaran ekonomik omri 6 yil, firmanin alter-
natif sermaye maliyeti % 50 ve bilgisayarin hurda degeri
2.500.000.~ lira tahmin edilsin. Her yilin parasi yil so-
nunda ddensin satin alma karari verilirse yilda ayrica
.250.000.— lira bakim tamir licreti odensin. Bu durumda ver-

Finin olmadiZa ortamda hangi alternatif se¢cilecektir.
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Cozim; Alternatifin sec¢imini yapabilmek i¢in yilla-
ra gore her iki alternatifin de nakit akimlarini tesbit
etmek gerekir. Alternatiflerin nakit akimlari (tablo 6) da

diizenlenmigtir.
Tablo 6 )

Satinalma ve Kiralama Altérnatiflerinin

o' Nakit Akimlary
RS S (000ilave)

EKONOMIK OMUR

Bilgisayarin ekonomik tg tl ‘t2 | t3 t4 t5 t6
omru '

Hurda Degeri 15.000- 250 - 250 -~ 250 - 250 - 250 -250
Hurda Deferi : +250

Kiralanmasi - -5500 5500 -5500 -5500 =5500 =550

Secim yapabilmek icin bugiinkii defer (BD), net bugiin-
gii deger (NBD), y1llik esdeger masraf (YEM), K4drlilik Indek-
si (¥I), I¢ K&rlilik Oram (IKO), metodlaraindan birini kul-
lanabiliriz. Hepsi de ayni sonug¢lari verir

Coziimii buglinkii ' degere gbore yapalim.

C
a

+
n=1 (1+i)" (1+i)n

BD = -C +
Satinalma

=-15.000-456.104 +219.479

==15. ?36 o 625 lira

6 Cy
BD = =
| n=1 (1+i)"
=-10.0%4.294



Burada;

BD = Buglinkii Degeri

C = Alinan Sabit Kiymetin Degeri
q = Y1llak Odemeleri

V = Hurda DeZeri

i =

Sermaye Maliyetini ( % 50)

n = Yillari gostersin.

Bugiinkii deZer analizine gbre bilgisayar satain ali-

!
i

nirsa to - t6 doneminde Odenen giderlerin buglinki deZeri

15.2%6.625 lira ve kiralamanin bugilinkii degeri 10.034.294
. ;
lira oldufundan kiralama alternatifi sec¢ilerek satin alma

karari red edilecektir. Ayni analizi yallik egdeBer masraf

YEM = + 15.000 (1+1)™ 4 + 25042500 _ i
Satinalma (1+1)"% (1+1)772

8.351.504 lira

i

YEM = 5.500.000.~ lira hesaplamr
Kiralama

Y1llik esdeger masrafi metodu da ayni sonuca varmig
ve YEM (kiralama)(i YEM (Satinalma) oldupundan kiralama

alternatifinin tercih edilmesi gerektigini ortaya koymus-

tur.

81
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B - VERGININ OLDUGU ORTAMDA ANALIZ

X Firmasinin biraz onceki analizini aynen ele
alalim. Bu kez firmanin % 40 oranlnda kurumlar vergisine
tabii oldugunu kabul edelim. Pirmanin nakit .akimlari ayni
olsun ve 6z sermaye ile finans edildiéi icin yine alterna-
" tif sermaye maliyeti vergiden dnce % 50 olsun, Sdenen kira
giderleri o yilin vergi matrahindan diigiilmekte ve bir ver-
gi tasarrufu saglamaktadir. Ayni durumda satin alma icinde
s6z konusudur. Cinkii satinalinan mal amortismana tabii ol-
dugundan.amortismanlar vergi matrahindan diigiileceginden
yine ortaya vergi tasarrufu cikmaktadir. Dogru bir sonuca
filasmak icin analizlerin vergiden sonraki nakit akaimlara
iizerinde yapilmasi gerekir. Tablo 1 ve Tablo ‘B de

vergiden sonraki nakit akimlari hesaplanmigtir.

Tablo F
Kiralama Alternatifinin Vergiden Sonraki

Nakit Akaimlari

Y11l Sonu  Kira % 40 Vergi Yergiden Sonraki
Tasarrufu Nakit Cikasla
0 - - -

1-’6 SQSO0.000.- 20200.000"" 30300.0000'_
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Tablo 8%

Satin Almaya Ait Nakit Akimlari

%40 Vergi  Vergiden Sonraki

Y11 Sonu Odemeler Amortisman Tasarrufu Nakit Cikisa
1 2 3 4=(2 3)%40  5=2+4

0 15.000.000 - - + 15.000.000

250.000 2.500.000 -1.100.000 -850.000

2 250.000 2.500.000 =-1.100.000 -850.000

3 250.000 2.500.000 -1.100.000 -850.000

4 250.000 2.500.000 =1.100.000 '-850.000

5 250.000 2.500.000 =-1.100.000 -850.000

6 250.000 2.500.000 =-1.100.000 -850b000

7 ~(250.000) - +(1. 00.000) ~1.500.000

Her alternetifeait nakit akimlari vergiden sonra
hesaplanmigtir. 0z sermaye ile finansman sagZlandi1gindan
vergiden Onceki % 50 alternatif Sermaye maliyeti, vergi-
den sonraki sermaye maliyetine indirilmelidir. O halde

vergiden sonra sermaye maliyeti,

0,50 (1-0.40) = % 30

olacaktair.
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6
BD = 15.000.000 - 850.000 1.500.0000
Satinalma ;E:‘ 0 - e
n=1 (1+0,30) (1+0,30)
= 12.664.259 lira
6
BD = 3 .300.000 =8 1.062 1i
" Kiralama ;E; 12 2 Hra

1 (1+0,30)"

Sonug¢lardan anlasilacigi gibi verginin olmasi halin-
de dahi kiralama kirli olmaya dévam etmekte aradaki fark-
lari ise vergi tasarrufu karsilamaktadar. Vergi tasarrufun-
dan sonraki kira tdemesi 3.300.000.-T/y1l olurken, satin

alma ic¢in ayni ddeme 12.664.259

6
(1+0,30) " 0,30 - 4,792,084 T/y1l olmaktadir.
(1+0,30)%72

ve kiralama alternatifi segilecektir. Burada finansmanin
8z sermayeden veya yabanci sermayeden yapilmasi analiz

teknigi acgisindan farkli degildir(21).

| ¢ - ENFLASYONUN ANALIZLER tiZERINDEKI ETKISI

Kuimiilatif fiyat yitikselisleri sebebiyle paranin
reel satin alma giclindeki azalig olarak ifade edebileceZi-
miz enflasyon nakit akimlari sizerinde etkili bir rol oynar.

(?1) Bierman, Harold, Simidt Saymour, The Capital Budgeting
Decision, 4. Baski Macmillan Pub.Co.Inc, N.Y. 1975,

Se 278"'279 ’
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Genellikle zaman icerisinde artmayan kira akitleri icin
enflasyon, kira lehine ¢ok biiyiik avantajlar saglar. Fakat
mal sahibi kiraya verirken bu faktoril nazara almakta ve
kiranin her yil belli bir oranda artmasini sart kilmakta-
dir. Gayrimenkul kiralarinda danigtay kararlarina gore
eZer taraflar yillik kira artislarini belirlememiglerse ve
her yil kiranin artmasi kabul edilmigse Maliye Bakanligi-
nin tesbit edecegi yillik artig oranlarainin uygulanmasi
gerekir. Sabit kiymet satin alindigi takdirde enflasyon
etkisini giderlerde, hurda deZer lizerinde ve sabit kiyme-

tin sazlamis oldugu hasilatlar (Nakit Girisleri) tizerinde

gosterir.

Urnegin, yukaridaki ornekte kiranin her yi1l % 25
oraninda artacafl ve enflasyon oraninda her yil % 27 ola-
cagl kabul edilsin. Bu takdirde nakit akimlari gdyle ola=
caktir:

Tablo 9
Enflasyonun Varliginda Kiralamanin Nakit
Akimlara

Y11 Sonu Kira Giderleri Vergi Tasarrufu Vergiden Sonraki

% Nakit Cikisa
1 5.500.000 2.200.000 3.300.000
2 6.875.000 2.750.000C 4.1.25.000
3 8.593.750 3.437.500 5.156.250
4 10.742.187 4.297.089 6.445.089
5 13.427.723% 5.371.089 8.056.634
6 16.784.666 6.713.966 10.070.800




a7

Burada vergiden sonraki sermaye maliyeti % 30 enf-

labyon orani ise % 27 olduguna gore uyegulanacak iskonto

oranl

(1+0.30) ( 1+o,27)-’

|
i

1

= 0,65 olarak buluruz (22).
0 halde enflasyonun varliginda kira odemelerinin

bugiinki degeri sabit fiyatlarla,

Tablo Ao
Enflasyonun Varligindaki Kiralamanin Buglinku

Degeri

Vergiden Sonraki % 65 {skonto Orani- Nakit Akimlari-

Yillar DNakit Cikiglara nin -—l—~n gore nin Bugiinkii De-
(1+1) zeri
1 3,300,000 0.6060 1.999.800
.2 4.125.000 0.%673 1.515.113
3 5.156.000 0.2226 1.147.725
4 6.445.000 | 0.1%.50 870.075
5 8.056.6%4 0.0818 659.0%3
6 10.070.800 0.0496 499.512

Bugiinkii D.6.691.258

Enflasyonun varliginda sabit fiyatlarla kiralamanin
bugiinkii degeri 6.691.258 liraya digmektedir. Bunun sebebi
(22) Canada, John R., Intermadiate Bconomic Analysis For

Management And Engineering, Prentice Hall Inc, N.dJ.
1971, s.189.



ise kira artigslarinin % 25, hesaplara uyeulanan tahmini

enflasyon oraninin % 27 olmasindan kaynaklanmigtir.

II- FINANSAL KIRALAMANIN TURK BKONOMISINE SAGLAYACART

YARARLAR VE ONEMI

Uzun siireli kira sodzlesmesi veya techizat kiralama
kredisi makro acidan ekonomiye, mikro agidan firmalara ce-

sitli vararlar saglamaktadir.

1- Makro acidan ele alacak olursak, finansal kirala-
ma ekonomide talep yaratici bir etkiye sahiptir. Satin alma
giicli yeterli olmayan firmalar kiralama yontemi ile yatirim
mallarini kullanma imkanini bulurlar. Bu yiizden kiralama-

nin iilke ekonomisi agisindan genigletici bir etkisi vardir.

o~ Firma bazinda ele alindiginda kiralamanin yarar-
lari, kiraci ve kiralayan firmalar acisindan incelenmesi ge-
rekecektir. Kiraci firmalar acisindan kiralamanin yarar-

lari;

"~ Belli bir isletmede liretim vapabilmek igin gerekli
olan techizati ya'kendi 6z xavnaklarindan yada kredi ile
finanse etmek durumundadir. Her iki.durumda da cok kisa

vadede nakit ¢ikigi gerektirmektedir.

Ozellikle banka kredisi kullanildiginda, bankalarin
talep ettizi cesitli teminat, garanti veya bloke mevduat,

kiigiik isletmeleri finansman ydniinden sikistirmaktadir.
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Ayrica bazi firmalarin kredibilitelerinin disik olmasi
nedeniyle, kredi bile alamamalari soz konusudur. Kiralama
bu soruna biyik bir olgiide ¢dzim getirecek yvatirim baglan-

j
gicinda igletmeye yaklagik % 90 finansman saglamaktadir(23).

- Firmalaran makine ve techizatlarani kira yoluyla
saglamalari, bor¢lanma potansiyellerini bagka alanlarda
kullanabilmelerine firsat tanimakta vani, firmanin bilan-
gosund;ki borc kalemlerinin fazla sismemesi, firmaya daha
fazla borg¢ alma olanagl tanimaktadir. Ancak, diger taraf-
tan makinelerin kiralik olmasi, firmayi kredi allrken ipo-
tek edecegi sabit yatirimdan yoksun birakmakta ve borg¢lan-

ma potansiyelini dislirmektedir.

— Pirma kira yontemini se¢tigi zaman tiim kira bede-
lini (Xl) masraf olarak gosterebilmektedir. Makine satin
alindiZinda ise y1llik amortisman giderlerini kredi almisg-
sa onun faizini (XZ) masraf olarak gelirlerinden dligebil=-
‘mektedir. BZer stzlesme igletmenin kurulus yillarinda,
Xl'in Xz'den fazla dlma31n1 saglayacak sekilde vapabilir-
se vergi yoniinden bir avantaj saglamsg olacaktir.

Yatirimci kiralama yverine makineyi satin aldiginda,
yatirimi tegvik etmek amaciyla konmu$ olan cepitli sub-
3 ) Brtugrul SENAY, "Rinansal Kiralama Alaninda Tarihsel

ve Glincel Bilgilexr", DIYALOG, Yal: 3, 8.28, 19 Ara-
11k 1985, .
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vansiyon ve indirimlerden yararlanmakta ve bu faydayi daha
dilsgik kira Odemeleri ic¢in kiraciya yansitmaktadir. Bu avan-
tajlarin % 100'i yansitilmasa bile en az % 90'indan kiraci-

nin yararlanmasina dikkat edilmektedir.

Bu nedenle kiraci satin alma yerine kiralama ydnte-

mini secmekle bir kayma usramamaktadir(24 ).

- Kiralama bazi ekonomilerde belli mallarin teminin-
deki tek yoldur. (ilinkii, ithalat ve ihracat sinirlari, patent
haklari belli mallarin satin alinmasina izin vermerken ki-

ralamasina acik birakmigstir.

- Hizlandirilmig amortisman kullanilmasina miisaade
edilen hallerde ekonomik omrii uzun olan bir mal kiralan-
diginda kira bedelleri daha kisa silirede odenerek, kisa za-
manda vergi yoniinden yiiksek bir avantaj saglanabilmekte-

dir.

- Isletme kirasi tiirinden bir stzlesme imzalanmig-
sa veya stzlesmeye belli bir madde eklenmigse, Ozellikle
makinelerin demode olmasi, ihtiyaca tam uymasi veya uUreti-
min durmasi gibi hallerde, fazla bir mali yiik altina gir-
meden makineyi degigtirme veya iade edebilme imkini dog-
maktadlrééi).

(24) OZSUNAY, s.5.

(x5 ) KOQMAN, s.67.
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- Kiralama yontemi ile igletmeler ek bir harcamaya
gerek kalmadan, makine ve techizat parklarini yeniden kurmak
veya yenilemek, ayrica teknolojik geligsmeleri yakindan
izlemek olanazi bulurlar. Ginkii kiralayin kuruluglar mig~
terilerine bu olanaklari kolayeca saZlamaktadirlar. Ayrica
uzun vadeli kiraya verilen makine ve teghizatin bir siire
sonra, kiraciya satigida miimkiindiir. Kiralayan firmalar

acisindan kiralamanin yararlarini soyle ozetleyebiliriz.

Sermaye piyasasinin fon yaratma kapasitesinin ye-
tersizligi orta ve uzun vadeli fon kaynagi olarak bankala-
rin Snemini artirmaktadir. Bankacilik sistemi iginde kal-
kinma ve yatirim bankasi olarak uzmanlagan dort banka

bulunmaktadair.

Bunlar; Kamu Kuruluglarina yonelik faaliyet gbste-~
ren Devlet Yatirim Bankasi, Ozel yatirimlari i¢ ve dig
kaynékll fon saglayan Tirkiye Sinai balkinma Bankasi ile
Sinai Yatiraim ve‘Kredi Bankasi ve isc¢i girketlerine yone-
1ik faaliyet gosteren Devlet Sanayl ve Isci Yatirim Ban-
kasi olup, bu.bankalar mévduat toplama yetkisine sahip
olmadiklari icin biiyik olglide dig kaynaklara bagimli bu-
1unmaktad1r. Bu durumda ticari bankalaran kaynaklaril orta
ve uzun vadeli krediler acisindan dahada Dbiiyik bir onem
kazanmaktadir. Ancak, 1980'li yi1llarda enflasyon orani-
nin yiksekligi sonucu ortaya ¢ikan belirsizlikler nede-

niyle ileriye doniik tahmin yapmak giiclesmistir. Ayrica-
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11kli kredilere Merkez Bénka31ndan ozellikle Faiz Farka
Tadesi Fonu Kanaliyla saélanan'éubvansiyonlarln giderek
diigliriilmesi de bankalar ag¢isindan orta ve uzun vadeli

kredilerin g¢ekiciligini biiyiik ¢l¢ilide azaltmistir. Bunun
sonucu olarak kisa vadeli kredilere tahsis etmeyi tercih

‘etmektedirler.

a) Kiralayan firma imalatci olursa, lirettizi mamul-
lerine bu yontemle yenipazar ve miisteri bulmus olur. Ma-
kine ve techizat gibi meallari satin alma olanaZi bulamayan
vyat1r1m01 kuruluglar 4-5 yi1llik uzun vadeli kiralama ile
bu mellara sahip olurlar ve imalatc¢i firma da bu yontemle

iiretimini genigletmig ve gelirlerini arttirmig olur.

b) Kiralayan firma, bu amac¢la kurulmug profesyonel
bir kiralayan sirket mali imalat¢i firmadan satin alir ve
kiralama yoluyla kiraciya devreder. Bu sekilde kiralayan
sirket 4-5 y1llik orta .vadeli bir kredi olanagi yaratmig
olur. Bu gekilde kiralama sirketleri, ozel bir tir finans-

man kiralamasi yapmis olurlar.

Tirkiye'de Sermaye Piyasasi, ekonominin bliyiik1i-

i ve gelismiglik diizeyine kiyasla oldukga cilizdar.

Isletmelerin yatirima doniik orta ve uzun vadeli fon
ihtiyacin: karsilama gorevini yerine getiren sermaye plyasa-
sin1 simdiye kadar yeterince geligmemesinde ozellikle, ¢e-

sitli yasal eksikliklerin yanisira isletmelerin yakin zama



na kadar bankalar araciligiyla diigiik maliyetli ve blyik

miktarlarda fon saZlayabilmeleri etkili olmugtur.

Tirkiye'de leasing sektoriiniin kurulup islerlik ka
zanmas:nin lke ekonomisine Onemli katkilari olacaktir.
Bu knatkilarin basinda birgok gelismekte olan lilkede oldu-
Bu gibi Tirkiye'de eksikligi duyulan orta ve uzun vadeli

finansman imkani saZlanmasi gelmektedir.

Tirkiye'de 1980 yilindan itibaren uygulanmaya bag-
lahan ekonomik politikanan kaynak olusturulmasi ve tahsisi
acisindan iki ana unsuru, pozitif faiz politikasi ve yati-
rainlarin gergek kaynaklari finansmanidir. Bu cercevede,
pozitif faiz politikasi, alinan tedbirlere ragmen belli
bir diizeyin altina indirilemeyen enflasyonunda etkisiyle
finansman maliyetlerinin hizla yikselmesine ve igletmele-

rin kisa vadeli fon taleplerinin artmasina yol acmigtir.

Bu arada, yatirimlarda diigen kdrlilik beklentileri yanin-
da yiiksek fon maliyetl ve kaynak yvetersitlizi nedeniyle
belirli bir dﬁrgunluk ortaya ¢ikmistir. Uygulanan pozitif
faiz politikasina rafmen temelde kisi bagina gelire bagim-
11 olan i¢ tasarruflar hizla bir ekonomik Dbilylime siirecine
gecilebilmesi igin gerekli diizeye cikarilmakmakta; bu da
yatirimlarin canlandirilmasina imkan vermenektedir. Bu iti-
barla uygulanan ekonomik model cercevesinde yabanci ser-
naye ve dis krediler Gnemli birer kaynak olarak agirlik ka-

zanmistir. Baglangigta yabancli sSermayve ortaklidl ve dag
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kredilere dayali bir gelisme gOstermesi beklenen leasing
yoluyla herhangi bir vatirim icin gerekli makina ve teg-
hizatin dozrudan yurt disindan kiralanmasi ve yurt ig¢inde-
ki bir leasing sirketinin disardan sagliyacazl bir krediy-
le bu makina ve techizati satin alip yatirimeciya kirala-
mas1 durumunda, hem yatirim ig¢in kaynak saglanm1$|olmakta
ve yatirim i¢in gerekli olan ithalat tiimiivle dis krediyle
yavildigindan kisa donemde dig ticaret dengesinde olumsuz
bir etki goriilmemekte hemde yatirimlar gercgek kaynaklar-
dan finanse edilen leasing islemleri sonucunda ortaya ci-
kacak olan ve d6viz cinsinden yapilmasil gereken kira ode-
meleri ile kredi geri ddemeleri ise bellil bir donemde ya-
yi1lacagindan, bu kanaldan gercgeklegecek doviz cikislarinin
ddemeler dengesi uzerindeki etkisi sinirli olacaktirs Ay-
rica yatirimin ihracata doniik olmasi durumunda kira veya

kredi geri ddemeleri yoluyla or'aya cikacak doviz gider-

leri de telafi edilebilecektir(26).

Leasing yoluyla yurt disindan kredi saglama imkan-
lari oldukca genistir. Yurt iginde kurulacak yabanci ser-
meyeli leasing sirket}eri veya bunlarin kuracagl ortak-
liklardan yapilacak kiralamalarin Snemli bﬁlﬁmﬁ, yurt di-

$1nda kurulu leasing slrketlerlnden yanllacak klralamala—

~
K -

rin ise’ tamaml dis kredi niteliginde olacaktlr.

-

- Biiviik proielerin finansmani igin vapilacak

(o6 ) SENAY, s.53.



95

icin yapilacak buyiuk 0lgekli kiralamalarda hem kiralama sir-
ketinin bagli oldufu banka ve diger finansman kuruluslari
hemde bagka bankalar, acacaklari kredilerle 'bu kiralama

finanse edebilmektedirler.

Bu nedenle de bu yolla saglanabilecek dolayli kredi-
lerin miktarlari dnemli boyutlara ulasabilmektedir. Halen
TMirkiye'nin dis kredi ihtiyaci azimsanamayacak bir diizeyde-
dir. Leasing bu alanda ek kredi imkanlari saglayabilecegi
gibi, yeni bir borglanma segenegi olusturacagindan, Tiirkiye
a¢isindan hareket esnekligi sazlayaca®l birunsur olabilecek-

tir.
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|
Leasing "kiralama" en basit anlamyla bir varliZin
kunllanim hakkinin, belirlenen bir slire i¢in varlifin mil-

kiyetine sahip olan kiraya verenden kiraciya gegmesidir.

Leasing'i normal kiralama faaliyetlerinden ayiran
ilk gtriiniir 8zellik leasing'de kiralama konusu olan var-

liklarin, biiyiik sermaye yatiramlarini gerektiren makina,

s

-

techizat, bilegisayar, tagsima araclari, kopmle tesisler

gibi mal ve hizmet lireten araclardan olugmasidir.

Daha basit ve dgr bir cercevede uzun siiredir Bata
tilkelerinde uygulama alani bulan leasing, ozellikle son
30 yildir guniimizdekine benzer bicimde uygulana gelmig;
iilkelerin icinde bulunduklari sartlara ve hukuki yapila-
rina gére sekillenerek oldukga dnemli bir finansman turu
olmustur. Leasing'in genis kabul gormesinin ve 1970"'1i
yillardan baglayarak, Bati iilkelerinde gerceklestirilen
toplam yatirimlar icinde bﬁyﬁk paylara sahip olab}lmesinin
ardxndaki itici giicli, bagdondiiriici ekonomik ve t;iﬁik ge-
ligmeler kargisinda finansman kaynaklarinin yetersiz kal-

masinda ve "bir varlizin deferi ona sahip olmak degil, kul-

lanmaktir" temel felsefesinde aramak gerekmektedir.



Baglangigta daha c¢ok imalatea firmalarin irinlerini
tanitmak ve pazarlarini genigletmek ig¢in kullandiklari
leasing, zamanla ekonomilerin artan yatirim ve finansnan
gereksinmelerine cevap vershilen ve bu alanda ihtisaslag-
m1s .girketlerin ysnetimine @iren bir faaliyet big¢imidir.
Belirtilmesi cereken bir diter nokta da leasing'in banka-
lara veya diFer kredi kurumlarina rakip bir sistem olmayip
aksine onlari tamamlayici bir nitelik taﬁld@ﬁtdlr. Tacir
vankalar (merchant banks) leasing'in gelisimiﬁde onemli
rol oynamislar; kendilerine yeni faaliyet alanlari acmak
amaciyla dogrudan leasing sirketleri kurmuglar veya lea-

sing sirketlerine finansman saZlamiglardir.

Bir leasing stzlesgmesinde taraflari kiraya veren
(lessor) ve varliZi kullanacak olan kiraci (lessee) olug-

turmaktadar.

Kiraya veren, bu alanda ihtisaslagmis leasing sir-

ketleri olabildizi gibi, imalat¢i kuruluslar, bankalar ve

banka istirakleride olabilmektedir.

Giiniimizde leasing, uygulama bigimine ve belirlii
kriterlere gore cesitli sekillerde siniflandirilmakta-

dir.

Leasing kavramini tam anlamivla aciklayan ve ince-—

lemenin konusunu olusturan leasing tiri finansal kiralama-

97
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d1r. Finansal kiralamaya yasal olarak varlizin milkiyeti

\
kireya verende kalmakla birlikte, varlik iizerindeki ekonomik
kontrol kiracida bulunmaktadir. TFinansal kiralama bir var-
1131 kullanmak isteyen tarafin, s0z konusu varligl kendiSi'
secmek suret ivle bir leasing sirketine basvurarak satin
almasini ve belli bir kira bedeli kargiliZinda kendisine
kiralamasini istemesi dnruminda ortaya cikmaktadir Finan-
sal kiralamalarda malin ekonomik omri iizerinden feshedi-
lemeyen bir ilk donem saptanmakta ve toplam kira bedeli de
kxontratin bitiminde mal deZerinin tamamen itfa edilmesini
saglayacak bigimde hesaplaxmaktadlr.‘Finansal kiralamala-
rin bir diger ©zellipi de sdzlesmelerin, kontratain bitimin—
de kiracinin makina veya techizati daha diglk bir deZer lize-
rinden tekrar kiralayabilecezi ve satin alabllecefi sekil-
de yapilabilmesidir. Finansal kiralamalar iilkelerin mevcut
kanmunlarinin dzel vorumunu gersktirebilen, bazi iilkelerde
ise ozel yasayla belirlenen ve mihasebelegtirilmesi daha
karmasik bir kiralama tiirtidiir. Buna kargsilik, faaliyet ki-
ralamalari normal kiralamalara biiylik olciide benzerlik gos-

teren ve muhasebelestirilmesi kolay bir kiralama bicimi-

dir.

Sdn villarda oldukga vayginlasan ve artan sekil-
de talep edilen leasing makro diizeyde ve igletme diizeyinde

cesitli avantajlar getirmektedir. Leasing'in makro diizeyde



99

sazladi?1 en Onemli avantajlar; sermaye birikiminin yeter-
siz oldufu iilkelerde ve Finansman sikintisi cekilen donem-
lerde vatirima yonelik finansman ihtiyaci i¢in ¢ozim ola-
bilmesi, sermaye birikimine katkida bulunmasi, ileride
teknoleii kullanilmasina irkan vermesi ve kaynaklarin et~

kin kullanimini saglamasidir.

Bunlarin yanisira leasing, enflasyonu onleyici po-
litikalardan taviz vermeden ve dis ticaret dengesini boz-
madan yatirim imkani saZlayabilmektedir. Finansman imkan-
larinin sinirli olduzu donemlerde sermaye sikintisi ceken
igsletmeler icin yatirimin finansmanini saflamasi, bilango-
larda bir borclanma olarak goriilmedifinden igletmelerin
normal kredi imksnlarini sinirlamamasidir. Buna karsilak,
leasing bazi riskkeride be beraberinde getirebilmektedir.
86z konusu riskler ozellikle, geligmekte olan iilkelerde,
vasal c¢ercevenin iyi olusturulmamasi ve sistemin tam ola-

rak olusturulmamasindan kaynaklanan riskler olabilir.

Ayrica, leasing uygulamasinin amacindan saptirila-
rak tesvik avantajlarindan yararlannak icin kullanila-
belmesi ve bunun izlenmesinin gii¢liigii bir dezavantaj ola-

rak degerlendirilmelidir.

Leasing faaliyetinde ortaya cikabilecek risklerden
birisi de kur riskidir. Kur riski, soz konusu techizatin

satin alinmesinda kullanilan para birimiyle, kira odeme—
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leri riski ve kiraci sirketin iiretim faaliyeti kargiliiin-
da elde ettifi gzelirler igin gegerll olan para pirimleri
arasindaki farkliliklardan domaktadir. Kir riski ozel-
likle ilkemiz acisaindan onerli bir risk faktoridiur. Tek-
nolojisi hizla degisen makina ve techizatin kiralamaya
konu olmasi durumunda, bunlarin deZerlerinin hesaplanma-
sindaki giiclilklerde bir risk faktoriidir. Son olarak, ki-
raci kurulusun, kiralanan makina ve teghizatin kullanimin-
da baz1i sinirlamalara tabi olacaZini ve sozlesmede belirti-
len kogullara uymak zorunda bulunacazinl belirtmek gere-
kir. Kiraci kurulusun yetérli verimlilikte caligmamasi ve
islérihin kotii gitmesi, kira bedelleriyle, techizatin
imalatcidan satin alinmasinda kullanilan fonlar i¢in ge-
cerli olan gartlarin 1yl 61u$turu1mamas1 da baglica risk-

ler arasinda sayilabilir.

Leasing'i tam anlamiyla sermaye kitliginin bir ca-
resi olarak gdrmemek gerekmektedir. Leasing'de sadece ya-
tirim yapacak milessese degigmektedir. Leasing gsirketleri
iglemlerini arttirmak istediklerinde kredi imkéinlarina
bagli olarak bu artsin bir siniri 6lacaktir. Bu duruméda,
jglem nacimlerini daha fazla genigletmek istemeleri ha-
linde bu kuruluslar sermayelerinin devrini hizlandirmak
zorunda kalacaklar. Daha kisa siirede amorti edebilecekle-
ri varliklara yatirim yapmayl tercih edeceklerdir. GOTrul-

diigi gibi, finansman yetersizligi bir leasing gsirketinin



gelisimi i¢in engel tegkil edebilmektedir. Bu durumda, ul-

o

kemizdeki leasing faalivetinde yabanci leasing kurulugla-
rinin hic¢ dezilse ilk yillarda aZirlik tagiyacaZl anlasil-

maktadir.

Leasing yakin zamana kadar Tiirkiye'de yeterince
taninmayan, ancak faaliyet kiraléma81nda seyrek olarak
basvurulan bir iglem olmustur. Bilindigi gibi, Tirkiye
biiyiik ol¢lide kaynak sikintisi ceken bir tilkedir. Ozellik-
le ekonominin 1970'lerden itibaren gosterdigi geligme bu
ihtiyaci daha da arttirmigtair. S6z konusu gelismeler, ye-
ni arayiglari zorunlu kilmisg Ve‘bunun sonucu geligmeler,
yeni arayislari zorunlu k1lmig ve bunun sonucu olarak yeni
bir finansman gekli olan finansal kiralama kanunu ile konu
yasal olarak diizenlenmigtir. Finansal kiralamanin Turk eko~
nomisi agisindan Onemli 5zellikleri iki noktada ortaya c¢ik-
maktadir. Bunlardan birisi yabanci sermaye igin risk fak-
t6riniin dogrudan yatirima gore daha .az olmasl nedeniyle
leasing'in yabanci sermayeyi cekebilme imkanlarini arttir-
masidir. Faiz'de bir c¢ozim getirdiZinden islam Ulkeleri
ile ortak yatirlm olanaklarini da arttiracazi diigiiniilmek-
tedir. Leasing'in Oneminin ortaya ciktigil diger bir nokta
da enflasyonu tnleyici politikalara églrllk verildizi bu
donemde, bu politikalardan taviz vermeden yatlrlmlarl/art-
tirmak ve dolayisiyle issizligi azaltmak icin bir ¢dzum

olabilmesidir.
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Goriildizgi gibi, leasing uygulamasindan esas anlam da
amaclanan, bir yandan .digaridan kaynak giriginin arttiril-
masi, diger vandan s#z kKonusu xaynatin makine veya teg-
hizat olarak girmesi sonucu nara Arzinil arttirici bir so-
nucla karsgl xarsiya kalinmamasidir. Bu nedenle amacin,
eses itibariyle vabanci leasing sirketleriyle, disardan
fon temin edebilecek yerli leasing sirketlerine agarlik
vermek 0lduzu anlasilmaktadir. Tirkiye'de leasing konusu-
nun hukuki temellerini olusturan finansal kiralama kanu-
nu"nun finansal leasing faaliyetini tanimlamakta; sz ko-—
nusu faaliyet i¢in gesitli sinirlamalari, tesvik imkanla-
rin1 belirlemekte ve faaliyetin genel cgercevesini cizmek -

2

tedir. S6z konusu kanunda bazi noktalar acikliga kavugtu-
rulmams . olmakla birlikte bu noktalarin ilgili diZer k;nun
cercevesinde yorumlanmasi gerekmektedir. Ozellikle banka-
larin dogrudan dogruya leasing yapip yapamayacaklari konu-
su ile vergilendirmeye ve muhasebelgstirmeye dair hikiim-
lerde bazi tereddiitler bulunmaktadir. Leasing agisindan
bilylik onem tasiyan bu noktalarlh acik olmamasi uygulama-
da baz1 aksakliklarla karsilasilmasina ve leasing'in ama-
cindan saptirilmasina yol acabilecektir. Ancak uYgulamanln
‘baglama51y1a birlikte, s3z konusu yasa Ve ilgili mevzuatta
gerekli diizenlemeler vapilabilecektir. Leasing uygulamasi-
nin ilk asamalarinda bazi aksakliklarla kargilasma ihtima-
1i olmasina ragmen leasing'in, yabanci sermayeye daha az

riskli bir ¢ergeveye cekerek Tirkiye'de tiretim hacminin



geliglesinde belirli katkilari olabilecegi; bazi yatirim
mallarinin leasing yoluylsa yurda getirilmesinin dolayla
bir dis kredi nitelifi tasiyacazi ve bu. ¢ercgevede Ozel-
likle ihracata konu olan mallarin tretiminde ihtiyac¢ duyu-
lan yeni teknolojilerin yararlar saflayacagi diigiiniilmekte-
dir. Bir dig kredi saglama yolu olarak leasing'in daha
zivade Dblivik firmalarca talep edilebilecegi ve yurt dl$1n,
dan yapilacak kiralamalara hig degilge baslangi¢ yillarin-

da en bilyilkk agirlizy olusturacafy tahmin edilmektedir.



YARARLANILAN KAYNAKLAR

AHISKA,Aydin

AKGUG, Oztin
0ZSUNAY, Ergun

TEKBAS, Sitkrii

ARTIKEL,Nazla

BAYAR, Dogan

nn

Cegitli Yonlerivle Leasing"

Mali Sorunlara (ozim Dergisi

Yil: 2, Temmuz 1986.

"oy

Finansal Kiralamada Vergi ve

Muhasebe Scorunlara", YENI IS

DUNYASI, S.75, Subat 1986,

s.34.

"Finansal Kiralama, EKONOMIK

YORUMLAR, Azustos, 1986, s.l

:+ "Finansal Kanunu'nun Uygular

masi ve Sorunlari", ITO, S.7

Nisan, 1986, s.18.

"Endiistri Isletmelerinde Fi-

nansal Planlama", Ankara 19¢

8.4,



Bosphorus Institute

BRODU, Jacques

BUKER, Semih

CANSTZLAR ,Dogan

CIARK,T.M.

-

CANADA, John R

ey

:"International Leasing In

The 1980's"Konferans Tebli-

3i, Istanbul, 20 Ocak 1985.

: Capital Formation and Leasi

Second World Leasing Conven

.tion, Konferans teblizi,

‘Washington, Haziran 1984.

"Finansal Yonetim", Finansa

Yonetimin Amacglari ve Islev
leri", Isletme Finansmana,
Anadolu Universitesi A.0.F.

Fasikiil 1, s.5.

:"Leasing”", Mali Sorunlara Go

.

ziim, Yil: 1, S.20, Mayas

1985.

"Daﬁn—of Iﬁternational Lea-~

sing" The Banker, Nisan 198

—ady

: Intermadiate Economic Analy

sis For Management



EROL ,Cengiz

GILL,David

GONENLI, Atilla

SARIKAMIS,Cevat

GUNTER, Glineg

HAROLD,Bierman

1ii

.o

"Yatirim Projelerinde Sa-

tin Almava Karsi Leassen?

Kararlari", Eskigehir Ana-
dolu Universitesi I.I.B.P:
Dergisi, C.III, 5.1, Hazid

ran 1985.

IFC, Capital Market Depar
ment, Second World Leasing
Convention Legislative St:
verts Which Encourage Lea

sing Washington D.C. 1984

"Isletme Finansmani" Anad

1u Universitesi A4.0.F. Fa

sikil 1.

"Rinangal Kiralama Borcla

mada Avantajdar", Sanayi

O0dasi, Mayis 1986.

The Capital Budgetting De
sion, 4.cl Paski, Macmil.

Pub.Co Inc.



International Finance

Corvaration

KOGMAN, Ali,

OKKA ,Osman

OZSUNAY ,Ergun

R.G.

SARIKAMIS, Cevat

.o

v

IFC's Leasing Company Invest

ments One Year Later, Nisan

1984, s.21.

Turkev-Consiterations In Dra

ting a Lesasing Lawy 1984.

"Yoni Bir Yatirim Alani Leasi

KAPITAL, Ocak, 1986, s.61l.

"Yatirim Cikmazi ve Finansal
Kiralama Alternatifi", DUNYA

DOSYASI, 1% Ocak 1986.

"Satinalma ve Kirslama Karar-

lari", Erciyes Universitesi

I.1.B.F., s.144.

"Pinansal Kiralama Kanunu'nur

Uyeulamasl ve Sorunlari", I

Nisan, 1986, s.l.

28.10.1985, $5.18882
28. 6 .1986, $5.18795.

:"Finansal Amac, Finans Fonk-

siyonu ve Finansal Uygulama

‘Muhasebe Enstitiisit Dergisi

Y11:2, Mayis 1976, Sayi:2.

iv



SENAY, Ertugrul

TEKiNALP,ﬁnal

PYNCER,Selahattin

V.U.K.

YILMAZ,Faik

YIIMAZ, O.F.

"Pinansal Kiralama Alaninda

Tarihsel ve (iincel Bilgiler",

DIYALOG, Yil 3, S.28-29, Ara-

11k 1985.

"pinansal Kiralama Semineri"

nden Mirkiye Sinai balkinma
Bankasi Tarafindan Sunulan

Tebligdir.

"VYeni Bir Finansman Yontemi

Teasing", TSTANBUL SANAYI ODA-

ST DERGISI, S.251, Mayis 1985.

: Madde 328.

"Pinangal Kiralama Xanunu ve

Getirdikleri", VERGI DUNYASI,

S.62, Ekim 1986, s.60.

« "Bir Finansman Yontemi Olan

Leasine Kiralama Uveulamasi"

VvERGI DINYASI, S.46, Haziran

1985, s.58.




