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G İ R İ Ş 

Türkiye' de Sermaye PiyasRsı, ekonominin biiyiiklüi?;ü 

ve gelişmişlik düzeyine kıyasla oldukça zayıftır. 

İşletmelerin yatırıma dönük orta ve uzun vadeli 

fon ihtiyacını karşılama görevini yerine getiren sermaye 

piyasasının şimdiye kadar yeterince gelişmemesinde özel-

likle, çeşitli yasal eksikliklerin yanısıra işletmelerin 

yakın zamana kadar bankalar aracılığıyla düşük maliyetli 

ve büyük miktarlarda fon sağlayabilmeleri etkili olmuştur. 

Türkiye'de leasing sektörünün kurulup işlerlik ka-

zanmasının özellikle işletmelerin, yatırımlarını finanse 

etmek üzere ihtiyaç duydukları fonları yurt dışından finan-

se etmek üzere ihtiyaç duydukları fonları yurt dışından fi-

~ansal kiralama yoluyla karşılayabilmeleri halinde ülke 

ekonomisine önemli katkıları olacaktır. 

Çalışmamız üç bölümden oluşmaktadır. 

Birinci bölUmde, finansal ki ralarnada fi..namı:=ü yöne-

tirnin önemi belirtildtkten sonra çeşitli yönleriyle finan-
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sal kiralamanl.n tanımları yapılmaktadır. Daha ~onra finan~al 

kiralamanın dünya'daki gelişimi, avantajları ve finansal 

kiralamadan doğabilecek risk ve sorunlar üzerinde du~ılmak­

·tadır. 

İkinci bölümde, Finansal kiralamanın kiracı ve kira­

ya veren taraf1ndan muhasebeleştirilmesi, teşviklerden ya­

rarlanma, finansal kiralamanın finansmanı ve vergilendiril­

mesi ele alınmıştır. 

Üçüncü böltimde, finansal kiralamı:ının satınalma ana­

lizleri,finansal kiralamanın Türk ekonomisine sağlayacağı 

. yararlar üzerinde durulup bir sonuçla çalışma tamamlanmış­

tır. 



BİRİNCİ BÖLÜM 

FİNANSAL KİRALAMADA PİNANSAL YÖNETİIVlİN ÖNEMİ, 

FİNANSAL KİRALAMA, DÜl~~D~İ GELİŞİMİ, AVANTAJ-
, -

LARI VE DOGABİLECEK RİSK VE SORUNLAR 

I- FİNANSAL KİRALAMADA FİNANS FONKSİYONill~UN VE 

YÖNETİMİN ÖNEMİ 

Finans veya finansal yönetim, işletme için gerekli 

olan fonların sağlanması, ko~~ması ve etkin olarak kulla-

nılması anlamına gelir. Finansman ise finans fonksiyonunun 

yalnızca, işletmeye gerekli olan fo~ların sağlanmasını ifa-

de eder. 

Günümüzde de modern finansal yönetimin sorumluluk 

alanı bu tanım doğrultusunda gelişme göstermektedir. Fi-

nansal yöneticiler yatırımlar veya çalışma sermayesi için 

bir yandan gerekli fonları bulma yolunu araştırırken, di-

ğer yandan da işletmelerindeki fazla fonları değerlendire­

cek alternatif yatırım alanları arama çabasındadırlar. 
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Finan9al yönetimin sorumluluk alanı ve amacı, bir 

yandan işletmecilikteki gelişmelere bağlı olarak yapısal 

gelişme g~sterirken, diğer yandan da genel ekonomi politi-

kasındaki yapılan değişikliklere paralel olarak yeni boyut-

lar kazanmıştır. 

Finansal yönetimin amaçlarını gerçekleştirme çabası 

içinde bulunan çağdaş finans yöneticisinin görevleri gün 

geçtikçe ~içleşmekte ve çok dikkat istemektedir. Çünkü, 

sürekli yeni finans yöntemleri gelişmektedir. Örneğin, 

Finansal Kiralama yeni bir finans yöntemidir. İşletme yö-
"' 

netiminde bulunan kişilerin gelecekle ilgili işletme ka-

rarlarında yeni bir ufuk olmaktadır. Finansal yönetimin 
ı 

ilgi alruiı yeni yatırım fırsatlarının yaratılması ve bunla-

rın değerlenınesini de içine alarak bütün yönleri ile, fon­

ların etkin kullanımınıkapsayacak biçimde genişlemiştir(l). 

Geçmiş yıllarda finansal yön~timin birinci amacı 

en az nakit varlık ile karın en yükseğe çıkarılması biçi­
t 

min de tanımlanmıştır. Ancak bu amaç bir çok yönden eleş-

tirile bilir. 

Ekonomik açıdan, yüksek kar marjı ile mal satan 

sektörlere yeni işletmelerin katılmasıdır. Kar marjı yük-

(1) Cevat SARIKAıvliŞ, "Finansal Amac, Finans Fonksiyonu ve 
finansal Uygulama", .Mu~asebe Enstitüsü Dergisi, Yıl: 2, 
Mayıs, l97E), S.2. ;, · ':_.,: c.·; C· '· , . · 

1" :. 



sek sektörlere yeni işletmelerin yatırım ya~acağı açıktır, 

böylece bu sektörlerde rekabet başlayacak ve aşırı reka-

betten bazı işletmeler zarar görecek, hatta faaliyetlerine 

son vermek zo~Jnda kalabileceklerdir. Bu durumda ülke eko-

nemisinde kaynak israfına yol açacaktır(2). 

İşletmeler giderek artan ekonomik sorunlara karşın, 

büyüme süreci içindedirler. Bü~lmekte olan işletmelerin 

sorunları artmakta, örgüt yapıları da daha karmaşık duruma 

gelmektedir. İşletmelerin örgüt ya~ıları içinde finans fonk-

siyonunun önemli bir yeri vardır. 

İşletmelerin büyümesi, pazarın gelişmesi, ekonomide 

bazı sektörlerin öneminin artması, taşıma ve haberleşmenin 

hızlanması, rekabetin artma.sı,sürekli enflasyon ve genel 

ekonomi politikasında yapıla~ değişiklikler finans fonksiyo­

nunu sürekli olarak etkileyen etmenler olmuştur. İşletme-

lerin büyümesi ile birlikte, önceden işletme yöneticileri-

nin tek başlarına yapabildikleri işler bir kişinin yapamaya-

cağı boyutlara ulaşmıştır • Bu durumda işletmelerdeki et-

kinliklerin üretim, pazarlama, finans, personel, muhasebe, 

halkla ilişkiler vs. fonksiyenlara göre sınıflandırılması 

gereği ortaya çıkmıştır. İşletmelerin bu etkinliklerini 

yerine getirecek uzman kişilere, başka deyişle uzman kadro-

(2) Sernih BÜKER, "İşletme Finansmanı", Anadolu Üniversitesi 
Açık Öğretim Fakültesi, Fasikül 1, s.5. 
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lara ihti~cı artırmıştır(3). Bu kadrolara duyala~ ihti-

yacın gerekliliği işletmelerin pazardaki yerlerini koruya-

bilmesi ve pazarda söz sahibi olabilimeleri için akılcı 

finansal kararlar almada ortaya çıkmıştır. 

Son yıllarda, dünya enerji fiyatlarının yükselmesi 

gelişmekteolan ülkelerin dış ödemeler dengesini olumsuz 

yönde etkilemiş ve bu ülkeler sürekli olarak döviz darbo-

ğazı nedeniyle, bu ülkede faaliyet gösteren işletmeler, 

üretimin ana girdisi olan hammaddelerin bir çoğunun temi-

ninde güçlükler ile karşı karşıya kalmışlardır. 

~elişmekte ola~ ülkelerin ve bu ülkelerde faaliyet 

gösteren işletmelerin olumsuz yönde etkilenmelerini orta-

dan kaldırmak amacıyla genel ekonomi teorisi, yeni bir 

yaklaşımla sıkı para politikasını önermiştir. Ülkemizde 

uygulanmakta olan sıkı para politikasını paranın naliyeti-

ni, başka deyişle faiz oranını ~Jkseltmiştir. Yükselen pa-

ranın maliyeti işletmelerin finansal yapısını etkilemiş, 

işletmeleri daha sağlıklı finansal kararlar almaya zorla-

mıştır. 

Dünya'da görülen sürekli enflasyon yeni sorunlar 

yaratmış, çalışma sermay~leri yetersiz kalmış, faiz oran­

ları yükselmiş ve işletmelerin ellerindeki fonları daha 

verimli kullanmaları zorunlu hale gelmiştir. Bu değişik-

liklerin finansal yöneticiler üzerindeki etkileri büyük ol­

muştur. 

(3) Doğan BAYAR, "Endüstri İşletmelerinde Finansal Plan­
lama", Ankara, 1967, s.4. 

6 
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İşletmelerin büyümesi ve artan rekabet, daralan kar marjla­

rı ve yüksek faiz oranları, çalışmaları daha etkin hale 

getirecek tekniklere olan gereksinimi arttırmıştır. 

Finansal yönetimin sorumlulukları genişlemiş bu ria 

güçlü ve yeni yönetim tekniklerinin gelişmesini gerektir­

miştir. Türkiye'de özellikle iç tasarrufun yatırımları oes­

leyecek gJçte olmaması ve işletmelerin fon ihtiyaçlarını 

mali sistemden karşılayamaması nedeniyle yeni bir finans­

man yöntemi olarak Finansal Kiralama bir seçenek olarak 

karşımıza çıkmaktadır. 

İşletmelerin, yatırımlarını finanse etmek üzere ih­

tiyaç duydukları fonları özellikle yurt dışından finansal 

kiralama yoluyla karşılaşabilmeleri halinde ekonominin öz­

lenen canlılığa kavuşması mümkün olacaktır. Bu amaçla çı­

karılan Finansal Kiralama Kanunu ve ilgili yönetmelikler, 

ülkemizde finansal kiralama uygulam~sının gelişmesi açısın­

dan da önemli bir adım.' sayılmaktadır. 



II- FİNANSAL KİRALAIVIA (LEASING) 

A- FİNANSAL KİRALAMANIN TANDVII 

Kelime olarak kiralama anlamına gelen leasing, bir 

kiralama şirketinin (lessor), kiracı durumundaki şirketin 

(lessee) ihtiyaçlarına uygun bir menkul veya gayri menkul 

değeri satın alıp bunun belli bir süre için bu şirketin 

kullanımına vermesidir(4). 

İngilizce'nin temel sözcüklerinden biri olan Webs-

ter's Dictionary'e bakılınca Leasse'nin isim olarak karşı-

lığı, taşınmaz bir malın uzun vadeli olarak, belirli bir 

kira bedeli karşılığında bir başkasına (kullanmak üzere) 

devretiilmesidir. Lease sözcüğü zamanla şekil değiştirerek 

"leasing" haline gelmiş ve özel bir terim, deyim olmuştur. 

8 

Bu terim diğer dillere de aynen geçmiş ve kullanılmaya baş­
(\ (•'' d (. 

ls. nmiştır. 

ELA-European Leasıng Association'ın benimsemiş bu-

lunduğu leasing tanımlaması şöyledir; 

"Leasıng belirli bir süre için kiralayan (leasing 

veren) ve kiracı (leasıng alan) arasında imzalanan ve üre­

ticiden kiracı tarafından seçilip, kiralayan tarafından 

(4) Ergun ÖZSUNAY,"~inansal Kiralama Kanunu'nun Uygulaması 
ve Sorunları", ITO, Nisan, 1986, s.l. 
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satın alınan bir malın mülkiyetini kiralayanda, kullanımı-

nı ise kiracıda bırakan bir sözleşmedir(5). rvialın kulla-

nımı beli.rli bir kira ödemesi karşılığında kiracıya bırakıl­

mıştır. Bu tanımlama hukuki açıdan sözleşmenin taraflarını 

ve kapsamını gösterme açısından yeterlidir. Bu tanımlamaya 

göre kira bedeline kiralayanın toplam giderleri olan mal 

bedeli, faiz ve kar marjı dahil olmaktadır. 

Ülkemizde batıdaki gelişmelerden sonra kiralama 

yolu ile finansmanın özelliklerinin, belirtilmesi gerek-

miştir. Bu amaçla, "3226 Sayılı Finansal Kiralama Kanunu" 

yü~irlüğe girmiştir (6). 

Leasing faaliyetindeki taraflardan kiralayan duru-

mundaki şirketler çeşitli varlıkların kiralanınasına aracı-

lık eden uzmanlaşmış mali kuruluşlar olabildiği gibi, tek 

bir mal üzerinde yoğunlaşan ve genellikle üretici firmanın 

uzantısı olarak faaliyet gösteren kuruluşlarda olabilmekte-

dir. Temel fonksiyonları orta ve uzun vadeli finansman sağ-

lamak olan bu kuruluşların kullandıkları kaynaklar, öz kay-

naklardan, bankalardan sağlanan kaynaklardan çeşitli dış 

kaynaklar ile sermaye piyasasından sağlanan kaynaklardan 

oluşmaktadır. 

(5) 

(6) 

Ömer DURU, "Leasing Açısından Kur Riski ve Develüa..§.­
ı.sın", Dünya Dosyası, 19 Nisan 1986. 
RG T. 28.6.1986, s.l8795. 

' 

,,.,, 



Kiracı durumundaki şirketler ise her türlü yatırım­

ları için gerekli olabilecek taşınır ve taşınmaz değerleri 

almak yerine kiralama yolu ile elde edilebilmektedir. 

Uluslararası l~'luhasebe Standartları Komitesi ( IASC), bir 

kira sözleşmesinin finansal kiralama için aşağıdaki dört 

kriterden birinin mevcut olması olarak kabul edilmesi ge­

rektiğini belirtmektedir. 

_a) Kira sözleşmesinin bitiminde malın mülkiyeti ki­

racıya geçmelidir. 

b) Kira sözleşmesinde kiracının malı uygun bir fi­

yattan satın alma opsiyonu bulunmalıdır. 

c) Kira sözleşmesinin süresi malın ekonomik ömrünün 

en az% 75'ini kapsamalıdır. 

d) Kira sözleşmesi süresince ödenecek kiralar top­

lamının net bugünkü değeri malın mülkiyetine 

eşit olmalı veya en az% 90'ını karşılRmaladır. 

lO 

Görüleceği üzere, finansal kiralamada klasik anlam­

daki huku~mülkiyetin yanında bir ekonomik mülkiyet kav­

ramı ortaya çıkmıştır. Finansal kiralamada kiralayan huku­

ki mülkiyete, kiracı iseekonomik mülkiyete sahiptir. Fi­

nansal kiralamanın temel unsuru bu iki farklı mülkiyet kav­

ramı olup, yatırımlardan elde edilen esas yararın onların 

mülkiyetinden değil, kullanımından kaynaklandığı düşünce-

.. _________________________________ ___.. 



ll 

sine dayanır(?). 

B. FİNANSAL KİRALAMANIN ÖZELLİKLERİ 

Batıdaki gelişmelerden sonra ülkemizde de kira-

lama yolu ile finansman özelliklerinin, belirtilmesi ge-

rekmiştir. 

3226 Sayılı Kanıında "Finansal Kiralama Sözleşmesi", 

"Kiralayanın, kiracının talebi ve seçimi üzerine üçüncü 

kişiden satın aldığı veya başka suretle temin ettiği bir 

malın zilyetliğinini, her türlü faydayı sağlamak üzere ve 

belli bir süre feshedilmemek şartı ile kira bedeli karşı-

lığında, kiracıya bırakılınasını öngören bir sözleşme" ola-

rak tanımlanmıştır. 

Kira sözleşmesi tanımında, sözleşme; finansal ki-

ralama sözleşmesini, kiralayan; finansal kiralama şirketi-

ni, kiracı; finansal kiralamayıkabul edeni, mal; finansal 

kiralamaya konu olan malı, kira beledi; finansal kira be-

delini ifade etmektedir. 

3326 Sayılı Kanunun 5'nci maddesine göre, sözleşme­

ye taşınır ve taşınmaz mallar konu olabilir. Patent gibi 

fikri ve sınai haklar bu sözleşmeye konu olamazlar. Kanu-

nun bu maddesi ile batıdaki uygulamadan bir ölçüde ayrıl­

dığı görülmektedir. Çünkü gelişmiş batı ülkelerinde fi­

nansal kiralamaya, patent, peştamaliye, alameti farika 

\(7 ) dztin AKGÜÇ-Er~ ÖZSTTNAY-ŞükrU T"SKBAŞ, "Finansal 
Kiralama", EKONOMİK YORUMLAR, Ağustos, 1986, s.8. 
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gibi gaydi maddi değerlerin de konu olduğu görülmektedir. 

3326 Sayılı Kanun ile kiralayan, şirketin hukuki 

yapısına ve sermaye miktarına en alt sınırlar getirilmiştir. 

Kiralayan şirketlerin, yalnızca anonim şirket statüsünde 

kurulması zorunluluğu vardır. Kiralayan şirketlerin öden-

miş sermayeleri 1 milyar Türk lisasından az olamaz. Yabancı 

kiralayan şirketlerin, Türkiye'de şube açmalarında ise 

ödenmiş sermayeleri asgari 2 milyon Amerikan doları karşı-

lığında Türk lirası olması gerekmektedir. 

Teşvik belgesine bağlanmış bulunan yatırırnların ta-

mamının veya bir bölQ~ünün finansal kiralama ile gerçekleş-

tirilmesi halinde kiralayan, kiracının teşvik belgesinde be-

lirtilen ve satın alma halinde onun tarafından kullanılma-

sına hak kazanan teşviklerden Devlet Planlama Teşkilatınca 

teşvik mevzuatına göre belirlenecek esaslar çerçevesinde 

yararlanabilir. 

Finansal kiralama konusu olan malları kiralayanların 

borÇları toplamı öz kaynaklarının 15 katını geçemez(8). 

Yönetmelikteki kaynaklar deyimi, ödenr:llş veya Tür­

kiye'ye ayrılmış sermayeleri ile yedek akçelerin toplamından 

varsa bilanço zararının diişiJlmesi sonucu elde edilen bakiye-

yi ifade etmektedir(9). 

(8) RG. T. 28.10.1985, s.l8882. 
( 9) Nazlı ARIKEL, "Finam=ıal Kanunıı' nıı!l Uy .gı;ılaması ve Sorun­

ları", İTO, Nisan, 1986, s.?. 
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3226 Sayılı Finansal Kiralama Kanununa göre faali-

yette bulunacak finansal kiralama şirketleri ve şubeleri 

ile kiralama şirketlerinin açılma izinleri, faaliyetleri 

ve denetlemeleri de "Finansal Kiralama işlemlerinde bulu-

nacak şirketlerin kuruluş ve şube açmaları ile denetlemele-

rine dair yönetmelik" ile dü:;:;enlenmiş bulunrn.ktadırild. 

3226 Sayılı Finansal Kiralama Kanunu hü~imlerine 

göre, Türkiye•ye getirilen mallar için ileride doğabile-

cek gümrük vergi ve resimlerinin teminata bağlanması, te-

minatı? değerlendirilmesi, değiştirilmesi ve çözülmesine 

dair usul ve esasları düzenlemesine ilişkin yönetmelik 

yürürlüğe konarak Türkiye'ye getirilen malları için ileri-

de doğabilecek güçlükleri karşılamak amacıyla gereken temi-

natlar ile bu teminatların çözülmesi açıklığa kavuşturul-

muştur(JJ.) • 

Leasing anlaşmasında iki tar~f, bir de anlaşmanın 

konusu olan bir mal vardır;Q2). 

a) Leasing'i veren; gerçek kişi olabileceği gibi, 

tüzel kişi de (şirket gibi) olabilir. Leasing veren bazan 

kendi sahip olduğu malı verebileceği gibi, başkasından satın 

aldığı bir malı da teslim edebilir. Leasing veren, mal sa­

h::.bi ise anlaşma ~olaydır. Bazan leasing veren başkasından 

aldığı malı kiralarsa, bu takdirde satıcının temsilcisi sı­

ı "' (lü) RG,T. 28.10.1986,. s.l8882 •. 
ı ı (ll) kG.T •. 28.10.1986, s.l8882. 
/'- (12) ?elahattin TUNÇER, "Yeni Bir Finansman Yöntemi Leasing'' 

ISTANBUL SANAYI ODASI DERGISI, S.251, r.'Iayıs 1985. 
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C- FİNANSAL KİRALAMANIN ÇEŞİTLERİ 

Leasing faaliyetleri esas olarak ''faaliyet kira-

laması 11 , 11 finansal kiralama 11 ve 11 satış ve geriye kiralama" 

şeklinde üç biçimde yapılmakta; bunun yanında coğrafi alan 

ve vade süresi gibi çeşitli kriterlere göre farklı leasing 

sınıflamaları görülmektedir. 

1- Faalivet Kiralaması (Operational Leasing) 

Bu tür kiralamada, kira konusu olan mal bir 

kira anlaşması ile kiracı ve kiracıya veren bakımından 

söz konusu varlığın ekonomik ömrünü kapsamayan kısa sayı-

labilecek bir süre için kiralanmaktadır. Faaliyet kirala-

masında kontrat belirli bir süreyi kapsamak üzere yapıl-

dığı halde önceden belirtilen süreler içinde ihbar yapı-

larak feshedilebilir. Yani faaliyet kiralaması kiracıya 

sözleşmeyi iptal hakkı tanıyan, dolayısıyla teknolojik 

açıdan modası geçmiş makina ve teçhizatı geriye verebil­

ma imkanını ortaya çıkaran esnek bir leasing türüdür( ıj. 

Faaliyet kiralamasında kiralanan makina ve teçhiza-

tın bakım ve teknik destek yükümlülüğü genellikle kiraya 

verende bırakılmakta bakım masrafları ise ya leasing öde-

( 13.) Ergun ÖZSUNAY, 11 ~rl.§lş Bir Finansman Aracı; Leasing 
İşlemleri", İTO, Mayıs 1986, s.32. 
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meleri içinde yer almakta veya ayrı bir sözleşme ile dU-

zenlenmektedir. Kiracının sorumlulu;;'U sadece anlaşma süre-

sinde taahhüt ettiği kirayı ödemekle sınırlı olan bu tür 

anlaşmalarda, eskime ve aş ınınayla geri alJ.nma tarihinde 

ortaya çıkabilecek muhtemel fiyat değişikliklerinin riski 

kiraya verenin üzerindedir. Öte yandan, kiralanan makine ve 

teçhizat, kira. kontratının devamı süresince tamamen itfa 

edilmektedir. 

Sonuçta, kiraya veren karının tamamını söz konusu 

sürede ödenen kiralardan elde edememekte, bir kısmını da 

makina ve teçhizatı yeniden kiraya vererek veya satarak 

sağlamak yoluna gitmekte ve teçhizatın satılması durumun-

da kullanılmış malın satışında tanınan vergi indiriminden 

de yararlanabilmektedir(l4). 

Faaliyet kiralamalarında kiraya veren b~ruluş genel-

likle, kiralanan makine ve teçhizatın üreticisi veya genel 

dağıtıcısı olmaktadır. Faaliyet kiralaiiıR.sının yaygın ola-

rak kullanıldığı alanlar arasında, nakil vasıtaları, haber-

leşme cihazları, TV ve Bilgisayarl~r sayılabilir. IBM, bu 

konuda uluslararası düzeyde faaliyet gösteren önde gelen 

kuruluşlardan birisidir(l5). 

Ünal TEKTNA.LP, "Fina.!'Jsal Kirr-ıl::ı.ma SemirıP.ri"!lden Türki­
ye ~ı na i Ka J.kı. !!mr-ı Bar. k ::ı en Ta rı:ı fı -:!<'!ar. Sn n ·ıl::m '.re b 1 i A'<'! tr" 
Do,ö:an CANSIZJıAR, "LeHsinp;", Mali Sorımıara Çözüm, Yıl 1, 
Mayıs 1985, s.20. 



2- Finansal Kiralama (Financial Leasing) 

Finansal kiralama veya diğer adıyla sermaye ki­

ralaması, makine ve teçhizatın mülkiyet hakkının yasal ola­

rak kiraya verende kalmasınq rağmen, ekonomik açıdan kira­

lanan varlık üzerindeki kontrolü kiracıya varlığın fiili 

sahibi haline getiren u7.ım sUreli bir leasing türüdür. Ki­

racının, kiralanan varlığın ekonomik ömrünün önemli bir 

kısmını, hatta tamamını kullanma yetkisine sahip olduğu ve 

mülkiyet dışındaki bütün riskleri ve yararları üstlendiği 

finansal kiralamalar genellikle bir leasing şirketi aracı­

lığıyla yapılmakta, üçlü bir anlaşmayı içermekte ve kirala­

nan varlıklar açısından daha geniş kapsamlı olmaktadır. 

(Gemiler, uçaklar, vagonlar, inşaat makinaları, tesisler, 

binalar diğer makine ve teçhizat v.b.). 

Finansal leasing anlaşmaları, belirlenen bir ilk 

dönem sona ermeden feshedilemez. Kiracının ödediği kira 

miktarının toplamı ise, kontratın bitiminde malın tamemen 

itfa edilmesini sağlamaktadır. Komple bir leasing anlaş­

masında kiraya veren, kiralanan makina ve teçhizatın bakım 

ve servis yükümlülüğünü üstlenmektedir. 

Finansal kiralama aşağıda belirtilen aşamalarda 

gerçekleştirile bilmektedir; 

16 
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a) Kiralanacak varlık kiracı tarafından seçilir, 

fiyat ve teslim koşluları için üretici ve dağıtıcıyla 

anlaşma yapılır(bu nedenle malın, kullanıcının amaçlarına 

uygun olup olmaması kiracının kendi sorumluluğundadır). 

b) Daha sonra kiracı, bir leasing şirketi ile teç-

hizatın satın alınarak kendisine kiralanması için anlaş-

ma yapar. Bu anlaşmaya göre, kira miktarı leasing şirketi-

ne bıraktığı karın yanında malın tamamen itfa edilmesini 

de sağlamaktadır. Finansal kiralamalarda kiracı, kira 

dönemi sonunda yeniden kiralama, kiralanan malın satışın-

dan pay alma veya önceden kararlaştırılmış bir değer üze-

rinden teçhizat, satınalma hakkına sahip olabilmektedir. 

Fina.ı."l.sal leasing anlaşmasının akışı en basit şek-

liyle şemada gösterilmiştir(l6). 

(J.6) Bosphorus "Institute; Interı:ıational Leasing In The 
1980 s" Konferans Tebliği, Istanbul, 20 Ocak 1985. 
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fatını kazanmaktadır. Uygulamada leasing'i veren bir fi-
( 

nans.man şirketi olmaktadır. 

b) Leasing alan; Bu tarife ingilizce'de "Lessee 

denilmektedir. Leasing alan kendisine teslim edilen makina, 

teçhizat ve demirbaşı belirli bir bedel karşılığında kullan-

ma hakkına sahip olur. Leasing veren, kullanılacak olan, 

makina, alet, teçhizat ve demirbaşı leasing alana teslim 

etmekle, teslim alan da, teslim edilen teçhizatı muayene 

ettirmekle yükümlüdür. 

c) Leasing'in konusu; Leasing'in konusuna İngiliz-

ce'de "Leaselhold", denilmektedir. Leasing konusu mallar 

çok değişik olabilir. Kural olarak, teslim edilecek leasing 

konusu malların seçimini, alan taraf yapar; veren taraf 

da bunları leasing alana teslim eder. Teslim giderleri, 

leasing alpn tarafından ödenir. Leasing alan, makina, alet 

teçhizat ve demirbaşları başkasına devretmesi veya kirala-

ması mümkün değildir. Bunun için leasing veren şirketin 

veya kuruluşun onayını alması gerekir. 

d) Kira bedeli; Leasing sözleşmesine göre leasing 

alan, leasing veren şirket veya kuruluşa bir bedeli (rent) 

ödemekle yükümlüdür. Finansman Leasing'inde bu bedele 

leasing faizi denir. 



Kiracı şirkete karşı herhangi bir zorunlu icra ta­

kibi yapılması veya şirketin iflası halinde; kiracı, teç-

hizatın leasing şirketine ait olduğunu bildirmekle yüküm-

lüdür. 

Kiracı, kiralanan teçhizatı kullanmasa bile kirayı 
r 

ödemekle yükümlüdür. Uygulamada genellikle faiz borr.unun, 

kiraya veren şirketin herhangi bir borcu ile takas veya 

mahsup edilerneyeceği de öngörülmektedir. 

- Finansman Leasing'i sözleşmesinde, leasing şirke-

ti üzerine kiralama konusu olan mal ile ilgili olarak doğan 

vergi resim ve harçlar şirket tarafından ödenmektedir. 

3- Satış ve Geriye Kiralama (Sale and lease back) 

Genellikle nakit sıkışıklığının olduğu dönemler-

de başvurulan satış ve geriye kiralama uygulamasında her-

hangi bir varlığın sahibi, söz konusu varlığı bir finans­

man kurumuna satmakta ve satın alan kuruluştan tekrar ki-

ralamaktadır(l?). Sonuçta hem varlığın kullanım hakkını 

elde etmekte hemde nakde sahip olmaktadır. Görüldüğü gibi 

bu uygulamada varlığı satan "kiracı", satın alan ise nki-

raya veren" durumuna gelmektedir. Satış ve geriye kiralama 

( 17) CANSIZLAR, s. 20 .. 

20 



anlaşmalarında da, kiraların toplam kiraya verenin kirala-

nan malı satın alırken yaptığı harcamaya eşit olmakta ve 

kiraya verene bir miktar kar bırakmaktadır. 

Finansal kiralamalarla, satış ve geriye kiralama 

uygulamaları bi.iyiik ölçüde birbirine benzemektedir. Arala-

rındaki başlıca fark finansal kiralamalarda teçhizatın ge-

nellikle yeni olması ve üretici veya dağıtımcılardan satın 

alınmasıdır. Satış ve geriye kiralama uygulamasında ise, 

daha önce de değinildiği gibi teçhizat teçhizatı kirala-

yacak olan şirket tarafından, kiraya verecek kuruluşa 

satılmaktadır. 

Önce satan cSonra kiralayan-· firma S8.tlŞ sebebiyle 

;, 

elde ettiği karı yatırırnda ku.llanmalc üzere "yatırım 

yenileme fonu hesabı"na al::ımaz veya 3 sene içerisinde bu 

fonu kullanmassa elde ettiği sermaye kazancı sebebiyle, 

sermaye kazancı X vergi oranı kadar bir miktarı vergi ola-

rak ödeyecektir. 

D- DİGER TASNİFLER 

1- Doğrudan Kiralama 

Doğrudan doğruya kiralama'da teçhizatı üre­

ten kuruluş veya satıcı leasing işlemini bizzat yapmakta 

ve leasing anlaşmasında taraftarlardan birisi olmaktadır. 

Bu nedenle, söz konusu uygulamaya "imalatçı veya satıcı 

leasing'i de denmektediro 

21 



2- Delaylı Kiralama 

Delaylı leasing'de kiray~ veren, malı kiracının 

talebiüzerine, kiracının önerdiği satınalma sözleşmesi-

ne uygun olarak satın alır ve kiracının kullanımına kira 

sözleşmesi ile bırakır. Kiraya veren bu işlernde öz kaynak 

veya kredi kullanabilir. Öz kaynak kullanıldığında yalnız 

iki taraf vardır. Kredi kullanıldığı.takdirde sözleşmeye 

bir üç~ncü taraf olarak borç verende dahil olacaktır. Ki-

raya veren, kira alacaklarını aynı sözleşme içinde borç 

verene karşı teminat olarak gösterebilir. Bu ilişkileri 

gösterir bir Şema 2'de yer almaktadır(l8). Sözleşmeye bir 

üçiJncü taraf olarak borç verende dahil olacaktır. Kiraya 

veren, kira alacaklarını aynı sözleşme içinde borç verene 

karşı teminat olarak gösterebilir. Bu. ilişkileri göste-

rir bir tablo Ek'l de yer almaktadır(ıg). 

3- Brüt Kiralama ( Grose Leasin.g) 

Brüt leasing söz konusu olduğunda, kiraya veren 

kuruluş, kiralamaya konu olan varlığın tamir, bakım, ida-

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

li mükellefiyetlerini ödemekle yükümlü bulunmaktadır. 

(ıs) v.u.K. Mad. 328. 
(ıg) .~IKEL, s~lO. 
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4- Net Kiralama 

Net leasing ise kiral~nan varlığa ait tüm tamir 

bakım, idame ve sigorta gibi giderler ile vergi, resim 

ve harçların kiracının yükümlülüğünde olduğu kir~l~ma şek-

lidir. 

5- Yerel Kiralama (Domostic Leasing) 

Herhangi bir ülkenin sınırları içinde yer alan 

ve tarafların söz konusu ülkeye ait olduğu leasing uygu-

lamalarıdır. Amerikan uy~~lamasında bu tür kirala~aya ko-

nu olan varlıklar genellikle motorlu araçlar ve dayanıklı 

tüketim mallarıdır. 

6- Uluslararası Kiralama (International Leasing) 

Uluslararası kiralama basit anlamda, kiraya ve-

renin ve kiracının ayrı ülkelerde bulunması halinde orta-

ya çıkar. Dış borç istatistiklerine yansımayan uluslarara-

sı leasing son yıllardabüyük projelerin finansmanında önemli 

ölçüde başvurulan bir finansman yöntemi haline gelmiştir( 2~. 

Uluslararası leasing uygulamaları kiralamaya konu 

olan varlıklar açısından dah~ geniş:kapsamlıdır. Uçak, tan-

ker, bilgisayar ve komple tesis kiralaması uluslararası 

leasing'de büyük bir ağırlığa sahiptir. 

(20) International Finance Corparation; IFC's Leasing 
Company Investments:One Year Later, Mayıs,l982~ 

s.52. 



III- FİNANSAL KİRALAlVJANIN DÜNYA'DAKİ GELİŞ.İlı.tİ 

Adam Simith'in 18. yüzyılın sonlarında ortaya 

koyduğu, Sermaye birikimi .kaynağının üretim araçlarının 

mülkiyeti değil işletilmesi olduğu yönündeki görüşünün 

leasing uygulamasının temelini oluşturduğu kabul edilmek­

tedir. Leasing ilk önemli gelişmesini 1950'lerde ABD'de 

göstermiştir. 1950 yılına kadar büyük şirketlerin yaptık-

ları taşıma araçları kiralama faaliyeti ile sınırlı olan 

söz konusu piyasa, aynı yıl kurulan V.S. Leasing Şirketi-

nin her türlü m~kine ve teçhizatın kiralamasını yapmaya 

başlamasıyla genişlemiş ve hızla büyümeye başlamıştır. 

Leasing ABD'de var olan yatırılabilir sermaye faz-

lası bulunmaktadır. Ayrıca, yine o dönemde ABD orta vade-

li kredilerin yeterince gelişmemiş olması "aza1an amor-

tisman" yönteminin uygulanmaması ve sanayicilerin teknolo-

25 

jik gelişmelere ayak uydurmak zorunda oluşları, leasing'in 

bu ülkedeki gelişimini hızlandıran faktörler olmuşlardır(21 ). 

Başlangıçta makina ve teçhizat üreticilerinin sa-

tışlarını arttırmak iizere kuralan ve onların birer uzan-

tısı olarak faaliyet gösteren leasing şirketlerinin bir 

bölümü daha sonra üreticilerden ayrılarak, belli bir kaç 

(21) Ali KOÇMAN, "Yeni Bir Yatırım Alanı Leasing", KAPİTAL , 
Ocak, 1986, s.61. 



ürün yerine her türlü makina ve teçhizatı kiralayan pro­

fesyonel leasing şirketlerine dönüşmüşlerdir. Leasing pi­

yasasının gelişmesine paralel olarak bu piyasadaki şirket­

ler gerek yapı gerek faaliyet türü ve uygulamaları itiba­

riyle farklılaşmaya devam etmişlerdir. Sonuçta, bu şirket­

lerden tir bölümü bankaların birer kolu bir bölümü kredili 

satış şirketi, diğerleri ise finansman gücü ve kredisi 

olan bağımsız şirketler haline gelmişlerdir. 

Leasing'in ABD dışındaki gelişimi ise l960'larda 

başta İngiltere olmak üzere Ortak Pazar ülkelerinde ger­

çekleşmiştir. Bu ülkelerden özellikle İngiltere ve Alman­

ya'da hızlı bir gelişme gösteren leasing piyasasının Ja­

ponyadaki kuruluşu l964'de olmuş ve bu ülkenin ihracatın­

daki artış önemli katkılarda bulunnuştur. 

Sanayileşmiş ülkelerde l970'lerin başlarına kadar 

istikrarlı bir gelişme gösteren leasing faaliyetleri, 

daha sonra Kasım 1973'te başlayan petrol krizine bağlı 

olarak belirli bir yavaşlama trendi içine girmiştir. 

Buna karşılık leasing faaliyetleri bu dönemde, yatırım 

maliyetlerindeki yükselmenin etkisiyle özellikle büyük 

ölçüde kaynak ihtiyacı içinde bulunan az gelişmiş ülke­

lerde de gündeme gelmiş ve bu ülkelere orta ve küçük öl­

çekli sanayinin finansmanı, yeni teknolojilerin transfe­

ri ve yabancı sermaye girişinin hızlandırılması gibi ko­

nularda çeşitli finansal imkanlar sağlaması yönünde çekici 
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gelmiştir. Bu çerçevede, lg7Q'lerin sonlarına doğru, bu 

işlemleri~ gerek az gelişmiş gerek gelişmiş ülkelerde hız­

lı bir gelişme kaydettiei gö~llmektedir(22 ). 

Bu arada, Dünya Bankası' da 1970' lerin başlarında, 

konuya duydu~~ ilgi ve 15 azgelişmiş ülkeden gelen talep-

lere ba~lı olarak üye ülkelerdekiözel sektör faaliyetleri-

nin geliştirilmesi yönünde çalışmalar yapan yan kuruluşu 

International Finance Corparation (IFC) kanalıyla, bu ül-

kelere leasing konusunda oluşturacakları makro politika 

ve mevzuat yönünden yol göstermek amacıyla çeşitli çalış-

malar başlatılmıştır. 

Leasing konusunda Dünya Bankası'ndan katkı isteyen 

ve aralarında Türkiye'ninde bulunduğu 15 ülke şunlardır. 

rnmey Kore, Tayland, Filipinler, Uruguay, Kolombiya, Ek-

vator, Peru, Endonezya, Portekiz, Dominik Cumhuriyeti, 

Pakistan, Hindistan, Mısır ve Zimbabve(23) • 

. 
1970'li yıllarda Güneydoğu Asya, Avustralya, Güney 

Afrika ve Latin Amerika'da IFC'nin de katkısıyla ku~~lan 

leasing sektörü kayda değer gelişmeler göstermiştir. 
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U.S. Denartment of Commerce International Trade Admi­
nistrations, A Competetive Assesment of the U.S. 
Leasing Industry Try, 11/ashington D. C. Ekim, 1985, s. 17. 
International Finance Corparation; Turkey-Considera­
tions in Drafting a Leasing Law, Nisan, 1984, s.21. 



IFC 1984 yılına kadar 14 ülkede faaliyet göstermek 

üzere 15 özel s ektör leasing firmasının kuruluşuna katıl-

mış-ve bu konuda anlaşmalara varmıştır. IFC halen, arala-

rında Türkiye'nin de bulunduğu 6 ülkede daha leasing ko-

nusunda yatırım yapmayı planlamaktadır. 

IFC şimdiye kadar Güney Kore, Tayland, Srilanka, 

Ürdün, Peru ve Pakistan'da leasing sektörünün kurulmasına 

öncülük etmiş ve buradaki yatırımlara % 10-15 oranlarında 

katılmıştır. 1982 yılı sonuna kadar gelişmekte olan ülke-

lerde IFC'nin katılımıyla kurulan leasing şirketlerine 

ilişkin bilgiler Tablo I'de verilmiştir. 

Gelişmekte olan ülkelerde leasing kuruluşları ge-

nellikle küçük ve orta boy işletmelere yönelik faaliyette 

bulunmakta ve ülke ekonomisinin yapısına göre çok çeşitli 

alanlarda çalışabilmektedir. Bu sektörlerin başında ise 

çeşitli sınai ve ticari faaliyet alanları, taşımacılık, 

iş ve büro makinaları, enerji, madencilik, tarım ve ta-

rımsal sanayi alanları bulunmaktadır. Leasing, ayrıca bu 

ülkelerde bir takım büyük projelerin finansmanı için kay-

nakların o alanlara aktarılması konusunda da önemli bir 

araç rolü oynayabilmektedir(2ı1). 

(24) David GILL, IFC, Capital Market Department, Second 
World Leasing Convention Legislative Stivetrrs which 
Encourage Leasing, 'd aslıington D. C. N'~s~n ,-. , ı 98&. 
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Tablo 1 

198? YILI SOXUBA KADAR GEL!Ş~EKTE OLAN ULXE~BDE IFC'BİN KATILIMilLA K~RULAN LEASING ŞİRKL~LlhİNE İLİŞKİN bİLGİLER 

r-----------------------------------------------------------------------------~-
lceUn !awıi 

Ullce 
KDLC 

: (C.Xora) 

1 

1 'l'OLC 
1 (T.;yluıd) 

ı 

; PISO 

IYC'nin 
Pay~ 
(ıo } 

(1~ ~) 

Lra s i 1'€ 
(P1lip1nl .. ::-i 

; :JLC 
,: ::ri Lar.: KM) 

SURI!'H~T 

i,UrUfUM.)') 

Leasl ııg 
lkılivar 

(Kolnmt>i.)'a) 

tin !emi 
ler 

v.•l~··· 
l<Tator) 

(l 5 ~j 

(14 ~) 

(lO~) 

IFC' nin 
2.!.x..L_ 

(10 ,;) 

( l) ,;) 

(20 ,;) 

Yerel Ortaklar 
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National Development 
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1980 
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(20 :') !qui-
ı ...... 
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· Niun 19132 

1982 Sonu( x) 
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Agriccle 
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ak: T.M.Clark; "The Dawn-of International Leasing 11
, The Banker, 
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Tablo 2 

BAZI Gi::L!~M!t,: VE GEL!ÇHEKTE OLAN (IL!-..'"EJ..ERDE LEASING SF.K'J\ltitlNE 

!L!f:K!N GENEL B!LG!LER 

Glkeler 
.Avustralya 
Brezilya 
Kanada 
:}ili 

Kolombiya 
i)ominilc: Gırnhıırı·•atı 

Ekvator 

~.Al:n~>n-ra 

EirıdiAtı:ın 

r:ndonezya 
Itıı1,ya 

Japonya 
:lrdiln 
G.Kore 
~lalezya 

M"ksika 

Leasing 
İlk Leasing Şirketi 
fjirk.,tinin Sa·rısı 
Kurulueı,ı (198}) 

1960 18 
1966 55 
1952 ·39 
1978 1) 

lQ71~ ,?fı 

19':1) 
1979 q 

1')61 '•7 

1973 
1975 
1961 
1')63 
1982 

1972 
1974 

1961 

36 
300 

195 
2 

9 
200 

22 

( ••• ) Bilgi sa~lana~amı~tır. 

Kirallll!la Yoluyll. 
, Yapılan 
Yeni Yatırımlar 

(Milyon ~n 
1981 1982 1983 
?..900 3.400 ( ••• ) 
1.128 1.484 ( ••• ) 

896 760 ( ••• ) 
1)0 4.'l 14 

51 45 .33 
n o. c,, 

22 22 .3 

9 
( ... ) 

7. 004 6. 9~ 

17 39 
( ... ) ( ... ) 

1.841 1.773 1.683 
6.502 7-578 9.61.3 
( ... ) ( ... ) ( ... ) 

199 186 277 
326 ( ••• ) 553 

'll9 333 77 

~ ~izatların 
Kayıtlı De~erleri 

(Milyon ı) 
1981 1982 1983 
( ... ) ( ... ) ( ... ) 
1.'373 
( ... ) 
( ... ) 
( ... ) 

2.635 
( ... ) 
( ... ) 

1.648 
{ ... ) 
(. .. ) 

87 ( ••. ) 
o o 0,.3 

y, 42 32 
4.087 ~-2~) ( ••• ) 

( ... ) ( ... ) 
( ... ) ( ... ) 
( ... ) ( ... ) 
( ... ) ( ... ) 
( ... ) ( ... ) 
( ... ) ( ... ) 
( ... ) ( ... ) 

731 m 

' ' · ...... i 

( ... ) 
(. .. ) 
( ... ) 
( ... ) 
( ... ) 
( ... ) 
( ... ) 

659 

Kaynak: T.M.Clark, "The-Dawn of International Leasing", 
The Banker, April 1982. 

Tablo 3 

30 

BAZI ULKELER VE BÖLGELERD.B LEASING YOLUYLA YAPILAN YATIL'\.Ui:...A.R !LE BUl>...ARTii SABIT SEFJ'1AYE 

YATIRIMLARI IÇ!NDEK! PAYLAR! (1978-82) 

Ulkelar 
Kuzey Amerika 

KRnada 

ABD 

Avrupa 

Avusturya 

belçika 
D xı imar k ıı 

:Fiı:ıla.nd'iye. 

Fransa 
B.Almanya 

Irl •<.nda 

!talya 
Lüksemburg 

Hollanda 

Norveç 
!sp anya 

!ııveç 

!sviçre 

!ngiltere 
Japonya 

Avustralya 

Yt>ni Zelanda 

Toplam 

27.114 
638 

26.476 

6.933 
91 

105 
40 

;12 

2.0?5 
907 

8 

609 

ı 

412 

103 
182 
ı~ 

107 
2.125 
4.047 

?..900 
38 

41.032 

14,7 33.926 
4,4 1.096 

15,6 32,830 
4,3 9.513 
1,9 14<:1 
2,6 139 
1,3 60 

1,4 67 
6,8 2.724 
2,0 1.113 
0,5 
4,7 
0,5 
4,7 
2,9 
?,5 
3,0 
1,9 
8,0 

4,8 

26,4 
3,5 

9,3 

ı c 
833 

7 
4?4 

9? 
273 
220 

202 

3.154-
5.~ 

~.561 

60 

5?.520 

'16,1. 44.652 
6,3 1.152 

,17,0 ' .43.500 
5,2 11.681 
2,6 1.% 

3,3 15? 
1,9 64 

2,4 135 
7,9 ,.195 
2,2 1.216 

0,5 
5,2 
3,5 
5,1 
2,6 
3,6 
4,2 

3,7 
ıo,o 

6,0 

30,2 
5,0 

10,5 

12 
1.1';? 

6 

124 

196 
279 
289 

4.129 
6.207 
3-764 

143 

20,4 

5,6 
21,9 
5,6 
;;,o 
3,3 
2,0 
3,8 
7,9 
2,2 
0,6 

5,? 
2,0 

5,9 
3,3 
2,2 
4,5 

4,5 
11,5 
6,2 

25,1 
10,2 

12,3 

56.616 
1.116 

55.500 
13.716 

181 

135 
82 

283 
3.226 
1.5)6 ,, 
1.547 

? 

25q 

289 
558 
327 

4.681 
7.404 
ı~.l4l 

278 

82.155 

23,6 
4,7 

25,6 

6,3 
2,8 
2,9 
2,6 
6,6 

7,3 
2,8 

1,6 
6,1 

2,3 
6,2 
'>,6 

3,1 
8,6 

4,7 
13,3 
7,0 

22,3 
13,9 

14,1 

58,357 
757 

57.600 
15.839 

186 

219 
278 

741 
3.880 

1.731 
43 

1. 7?3 
15 

501 
470 

437 
649 

355 
4.691 
9.154 
4.477 

414 

88.241 

Kaynak: T.M.Clark; "Dawn-of International Leasing", The Banker, 
April 1982. 

25,5 
3,3 

27,9 
6,9 
2,8 

4,6 

8,4 

7,3 
8,5 
),0 

2,0 
6,·9 

5,.0 
5,1 
9,8 
'4-,5 
9,0 
4,9 

12,3 
8,3 

23,1 
21,3 

15,0 
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Çeşitli göstergeler leasing'in bütün dünyada hızlı 

bir gelişme gösterdiğini ortaya koymaktadır. 1982 yılı 

itibarıyla batı dünyasında 588,8 milyar $ olan sabit ser­

maye yatırımıarına karşılık leasing alanına yapılan yatırım­

lar 88,2 milyar $ olmUştur. 1978-82 dönemi itibariyle ise 

sabit sermaye yatırımlarındaki % 33,2 lik artışa karşılık 

leasing yatırımları " 115, 6 büyU.müştür. ı 983 yılında ise 

toplam leasing yatırımlarının yaklaşık 13,5'lik artışla 

100 milyarı aştığı görJlmektedir. 
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IV- FİNANSAL KİRALAMANIN AVANTAJtARI 

Leasing diğer finansman yöntemlerine göre önemli 

kolaylıklar getiren ve son yıllarda dünyada geniş kabul gö­

ren bir finansman şekli olarak gerek işletmelere, gerekse 

o ülke ekonomisine önemli yararları olabilmektedir. 

- Leasing uygulaması yeni yatırımlar için gerekli 

olan finansman arzının artm~sına ve finansman maliyetinin 

düşmesine yardım etmektedir. 

- Leasing sermaye birikiminin yetersiz olduğu ülke­

lerde yatırıma yönelik finansman ihtiyacı için bir çözüm 

olabilmektedir. Ufak atılımlarla büyüyen firmalar, kira­

lamayı uygun ve faydalı bir finansman şekliolarak düşüne­

bilirler. Firmalar, bu şekilde ihtiyaç duydukları zaman 

sabit değerlerin hizmetlerinden yararlanmak olanağını sağ­

layabilirler. Gerçekten, ufak atılımları olan bir firma 

için, tahvil ve hisse senedi çıkarma yoluyla finansman 

uygun olmayabilir. 

Sermaye piyasasına, genellikle,uzun aralıklarla ve 

büyük meblağlar için başvurulacağından, bu şekilde sağla­

nan fonların, ufak atılımlarda devamlı büyüyen firmalarda 

bir süre atıl kalması veya geliri düşük yatırımlara tahsis 

edilmesi olanağı mevcuttur. 

Finansman ihtiyacı tedrici olan bir firma için, 

kiralama, sermaye piyasasına başvurmaya kıyasla, zamanla-



ma açısından daha uygun görülmektedir(25). 

Enflasyon önleyici politikalardan taviz vermeden, 

bu politikaların yatırımlar ve dolayısıyla işsizlik üze-

rindeki olumsuz etkilerini giderici bir yatırım imkanı 

sağlamaktadır. 

- Leasing orta ve uzun vadeli finansman imkanları-

nın sınırlı olduğu dönemlerde işletmelere uygun koşullar-

da finansman kolaylıkları temin ederek finansman imkanla-

rını genişletmektedir. 

Söz konusu imkan özellikle sermaye yönünden güçsüz 

orta ve küçük işletmeler veya yeni şirketler için ortaya 

çıkmakta, bu tür kuru.luşlar ihtiyaç duydukları makina ve 

teçhizatı büyük fonlara gerek kalmadan saelayabilmekte-

dirler. Ellerinde yeterli fon bulunan büyük kuruluşlar 

dahi leasing yolunu kullanmak suretiyle ellerindeki ser-

mayeyi başka alanlarda değerlendirme imkanına sahip ola-

bilr.ıektedirler. 

Leasing, işletmenin bilançosunda bir borçlanma 

olarak göziikmediğinden diğer kredi kaynaklarından yarar­

lanma imkanı kısıtlanmamaktadır. Ayrıca kiralayan bakı-

International Finance Corparation: IFC's Leasing Com­
pany Investments: One Year Later, 1985 Ekim, s:l2. 
ÖZSiJNAY, "Çağdaş Bir Finansman Aracı; Leasing Işlem­
leri", İTO Ocak 1985, s.13. 
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m l.ndan, geleneksel bank~ kr edj_leri yoluyla .finansmanda söz 

ko!Usu olan te;rıinat ve blokaj gibisorunlar bulunmamakta-

dır(27). 

Uzun vadeli bir leasing anlaşmasında süre ve şart-

lar önceden belirlendiğinden, kiralayan kuruluş hükümet 

kararlarındaki d~ğişik1iklerden etkilenmemekte ve enflas-

yana karşı ko~ın~aktadır. 

Böyle bir leasing anlaşmasında mülkiyet dondurulmuş 

oldu~lndan sıhhatli bir bütçe yapabilme imkanıda ortaya 

çıkmaktadır. 

- Kira ödemeleri kiracının ihtiyaçlarına göre dü-

zenlenebildiğinden, kiralanan makinanın yarattığı gelire 
{1 

göre ödeme planı yapılabilmekctte, dolayısıyla işletmeye 

nakit akımı avantajlarını sağl::ımaktadır(28). 

Yatırım mallarının kiralanması söz konusu olduğunda 

kira süresi genellikle kullanma süresine eşit olarak he-

saplanmakta ve eskiyen, teknik ömrü tükenen teçhizatı ye-

nilemek daha kolaylaşmaktadır. Böylece, kuruluşlar için, 

büyük fonlara gerek olmadan, teknolojik gelişmeyi takip 

etme ve bünyelerine uygulama imkanı ortaya çıkmaktadır. 

Bosphorus Institute; International _Leasing in the 
1980's Konferans tebliği, Istanbul, 20 Ocak 1985. 
Ça.lıka GÜN, "Leasing", Para ve Sermaye Piyasası, Yıl 
7, S.73, Mart 1985. 



- Leasing, imalatçı firmalara mR-llarını tanıtmaya 

ve paza:rlama konusunna yeni bir imkan getirmektedir. 

- Leasing bir ülkeye, dış borçlan~aya gerek kalma-

dan finanse temin edebilme imkanı vermektedir. 

- Leasing, finansman kaynaklarını daha etkin ve es-

nek bir biçimde kullanabilme imkanı vermekte; bu kaynakla-

rı üretken alanlara kanııli ze ederek sermaye birikimine e.n 

önemli katkılarda.bulunmaktadır(29). 

~ - Teknolojik gelişimin, hızlı dolayısıyla demade 

olma olı:ısılığının yüksek olduv~ endüstrilerde, makine ve 

gereçlerin kiralanması, satın alma alternatifine kıyasla 

da az risklidir. Teknik öm~inü doldurmadan bir makinenin 

veya donatırnın demade hale gelmesinde risk, söz konusu 

makine ve donatıının sahibine ait b.ıulunnaktadır. Bu şekil-

de bir firma satın alma yerine kiralama alternatifini se-

çerek, riski, kiraya veren üzerine bırakabilir(3o). Kira-

lama alternatifinin, donatırnın demode hale gelmesi durumu 

da doğan bu üstünlüğü ancak kiraya veren taraf akılcı bir 

şekilde hareket etmediği takdirde geçerli olabilir. Demo-

de olma olasılığı yüksek sabit değerleri kiraya veren ku-

( 29) Oztin AKGÜÇ-ErJu.n ÖZSUNAY, Şükrü TEKBAŞ, "Finansal 
Kiralama", Ekonomik Yorumlar, Ağustos, 1986, s.l7. 

( 30) Emine MUNYAR, "Yatırım Çıkma;zı ve Finansal Kiralama 
_Alternatifi", Dü..Tıya Dosyası, 13 Ocak 1986. 
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rumlar ve şahıslar, yıllık kira bedelini yüksek tutarak, 

sabit de~erlere yaptıkları yatırımın daha kısa sürede geri 

ödennesini sağlayabilir, dalaylı şekildede olsa riski, ki­

racı firma üzerine aktarabilir(3l). Ayrıca yeni ku~ıluşlar 

kuruluş riskini azaltmak için kiralamaya başvurur. Örneğin, 

hava yolları şirketi yeni tesis ettiği bir ıılaşım hattının 

karlılığını görmek için uçak almak yerine önce kiralamayı; 

belli bir tecrübe süresinden sonra da bu hat için uçak alma­

yl. plan la:va bilir. 

- Firmanın faaliyeti için gerekli bina, makine, 

gereçler, taşıt araçları ve benzerlerinin bir kısmının 

satın alınması yerine kiralanması anılan firmanın orta ve 

uzun vadeli borç bı.ümakta güçlük çekmesi halinde başlangıç-

taki yabancı kaynak ihtiyacını azaltabilecek bir önlemdir. 

- Gelir vergisine göre kira için yapılan ödemeler 

gider savılmakta (GVK mad.41) ve matrahtan dÜşülmektedir. --
Eğer sabit varlık satın alınırsa bunun amortisrnanı gider 

yazılabilmektedir. Hem kiralama ve hemde amortisman ayır-

r:a mı:ürahtan düşi.ildiikleri için vergi tasarrufu sağlamak­

tadır. Hangisinin daha çok vergi tasarrufu sağlayacağı 

("31) Gztin A...XGÜÇ, "Finansal Yönetim, s. 569. 
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duruma göre değişmekte olup şartlara göre ineelenmekle 

anl.aşılA.bilir. Fakat hızlandırılmış anortisman metQ:l unun 

uygulanması sebebiyle sat:n almA.nın daha karlı olacağı 

ileri siirülmektedir (32). 

- Firmaların kaynaklarının sabit değerlere yatırmak 

yerine, devir hızı dahA. ~iksek döner değerlere tahsis et-

meleri ve bu şekilde artacak aktif devir hızı ile, firma-

nın daha ~ksek bir karlılığa ulaşabilmesidir. Firma, 

elindeki kaynakları, devir hızı ~ksek döner değerlerin 

finansmanında kullanacak, sabit değer hizmetlerinden ya-

rarlanma ihtiyacı da kiralA.raa yoluyla karşılayacaktır. 

- Yakın zamanlara kadar sadece bilgisayar ve elekt-

ronik araçların kiralanması şeklinde kendisini gösteren 

bu finansal araç; kurucuları arasında Türkiye'nin de bu-

lunduğu "İslam Kalkınma Bank:ası"nın açtığı kredilerden 

yararlanma imkanı ile birden bire önem kazanmıştır. Faiz 

mekanizmasında yer verilmeyen "İslam Kalkınma Bankası'ndan 

sağlanacak kredinin kullanılmasında kiralamadan yararlanıla 

caktır. Şöyleki, Türkiye'deki her hangi bir sanayi kurulu-

şunun dışardan satın alacağı makineleri önce "İslam Kal-

kınma Bankası" almakta ve belirli bir süreyle ihtiyaç 

( 3 2) Bierman, Harold; Smitd, Saymour, The Capital Budgeting 
Decision, 4.ncü baskı, l'IJacmillan Pub.Co. Ine, N.Y. 
1975 s.273-274. 



sahibi işletmeye kiraya verilmektedir. Bu yolun, işletme-

lerimizin dış kaynak finansmanında çok geçerli, başarılı 

ve yararlı sonuçlar vereceği muhtemeldir(33). 

V- FİNANSAL KİRALAMADAN DOGABİLECEK RİSK VE 

SORUNLAR 
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Leasing uygulaması, sağladığı avantajların yanısı-

ra kiracı ve kiraya veren açısından bir takım sorunları ve 

riskleri de beraberinde getirmektedir. 

- Büyük firmalar leasing'i alternatif finansman 
1 

imkanlarıyla birlikte değerlendirip maliyeti en düşük ola-

nı seçme yoluna gideceklerinden leasing genellikle orta ve 

küçük boy firmalar veya kredi imkanları dolmuş firmalar yö-

nünden çekici olabilmekte bu müşteri grubu ise belirli bir 

riski beraberinde getirebilmektedirler. 

Leasing şirketlerinin, ihtiyaç duydukları fonları 

temin edebilecekleri kaynakların sınırlılığL bü~1k fonla-

rı ihtiyacı olan kuruluşlar için önemli sorunlar ortaya 

çıkarabilmektedir. Örneğin, büyük ölçüde banka kaynakla­

rına dayanan bir leasing şirketi, kredi imkanlarının kısıt-

lı olduğu dönemlerde yeterli dUzeyde ve uygun koşullarda 

kaynak temin ederneme durunıUyla karşı. karşıya kalabilmekte-

dir. 

{34) Latif ÇAKICI, "İslam KalkınmaBankası'nın Açtığı Kre­
di İle Kiralama, Milliyet Gazetesi, 1b Nisari 1986. · 



- Leasing şirketinin, temin etti~i fonlar için cari 

koşullar ile kira kontratında belirlenen koşulları iyi bir 

biçimde dengelernesi gerekmektedir. Uzun vadeli bir leasing 

anlaşmasında, şartlar önceden belirlendiğinden, bu şirket­

lerin kullandıkları kaynaklar için ödemeleri gereken faiz­

lerdeki dalgalanmalar ve kısa vadeli fonlardaki muhtemel 

bir yo~ınlaşma önemli bir risk faktörü olarak ortaya çık­

maktadır. 

- Kur riski hem kiracı hem de kiraya veren açısından 

söz konusu olabilecek bir diğer ri·sktir. 

Kiraya veren açısından kur riski, temin edilen fon­

ların ödendiği para biri.mi ile kira ödemelerinin yapıldı­

ğı para birimi, kiracı açısından ise kira ödemeleri için 

cari olan para birimiyle, kiralanan varlığın sağladığı ge­

lir için geçerli olan, para birimi arasındaki farklılıktan 

doğmaktadır. 

Enflasyonla birlikte bır farklarının kiracının üze­

rinde kalması önemli bir risk ve ayrıca enflasyon, Türki­

ye'de sabit varlıkların kalıntı değerini bazen çok büyük 

miktarlara ulaştır::.1.biliyor. Kiralama sonucunda böyle bir 

artış değerden kiracı mahrum kalacaktır. De~er artışında, 

finansal kiralamanın şirketi yararlanacaktır. Değer artı­

şından yoksun kalış, finansal kiralamanın cazibesini satın 

39 
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alma alternatifine kıyasla azaltabilir(35). Fakat bu kira 

sözleşmesine bağlı olarak, eğer belli bir fiyat üzerinden 

kira sözleşmesi bitiminde kiracıya satın alma hakkı tanı-

nıyorsa, bu sakınca ortadan kalkar veya azalabilir. O tarih-

te alacağı değer ve enflasyonla gene bü~Jk ölçüde büyümüş 

olacak ama önceden alış bedeli tespit edilmiş ise piyasa 

değerinin çok altında olmayacaktır. 

- Finansal kiralamada kur riski bir engel olarak 

düşünülmesine karşı olaya orta ve uzun vadeli bakmak bu-

günkü kur garantisi sistemini geçici olarak düşünmek ge-

rekir( 36). Geçmiş yıllardaki yüksek oranlı devalüasyonla-

rın yarattığı sorunlar ve bunların ortaya çıkardığı psiko-

lojik durum yatırımları teşvik etmek için kur garantisi 

sistemine gereksinimi ortaya çıkarmıştır. Ancak ekonomi-

de dengeleme sağlandığı ve enflasyon düştüğü ölçüde kur 

garantisine gerek ortadan kalkacak, hatta kur garantili 

kredi yatırımcı tarafından tercih edilemez hale gelecek-

tir. Dolayısıyla, finansal kiralamada kur riskini orta ve 

uzun vadede sorun olarak görmemek lazım. Kısa vadede ise 

finansal kiralama için k1ıllanılacak dış kaynakların mevcut 

kur garantisi sistemine dahil edilmesi miimkündür. 

(35) 
(36) 

AKGUÇ-ÖZS~lliAY-TEKBAŞ, s.ıs. 
MUNYAR, "Devlet, Teşvikli Yöre ve Sektörlerde Kur 
Riskini Karşılıv~bilir", D~~ya Dosyası, 16 Ocak 
1986. 
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- Yabancı bankaların şube açmı:.:>. yoluyla finansal ki-

ralama faaliyetine girmeleri ve teşvik belgeli yatırımla-

ra kiralama işlemlerinin de kur garantisinden yararlandı-

rılmasının kur riskine bir çözüm olacağı söylenebilir(37). 

- Leasing uygulamalarında karşı karşıya gelinen bir 

sorun da, teknoloji sürekli ve hızla değişen makine ve 

teçhizatın kiralama kom.1su olması durum1mda ortaya çıkmak-

tadır. 

Bu tür teçhizatın teknolojik olarak kısa zamanda es-

kimesiyle, -"bilgisayar örne,ğinde görüldüğü gibi"- kirala-

nan varlığı değeri büyük düşüşler gösterebilmekte; sonuç-

ta söz konusu teçhizatın dönem sonundaki değerini sapta-

yabilmek önemli bir sorunhaline gelmektedir. 

- Yukardakine benzer bir diğer sorun ekonomik ve 

siyasal konjonktürdeki değişmelere çok duyarlı olan alan-

lara ilişkin kiralama faaliyetlerin~e ortaya çıkmaktadır. 

Deniz taşımacılığı bunun en iyi örneklerinden bi-

risidir. Örneğin 1979 yılındaki piyasa değeri 12 milyon 

dolar olan 130.000 tonluk bir tankerin fiyatı, deniz ta-

şımacılığındaki krize bağlı olarak 4-5 yıl gibi kısa bir 

sürede 6 ailyon dolara gerilemiştir. 

(37) Emine NUNYAR, "Devlet Teşvikli Yöre ve Sektörlerde 
Kur Riskini Karş1:_lıyabilir", Dünya Dosyası, 16 Ocak 

1986. 



İKİNCİ BÖLÜM 

FİNANSAL KİRALAIVIA::'HN i~JJHASEBELS~TİR.tLNESİ, TEŞVİK­

LERDEN YARAHLANMA, FİNANSAL KİRALAfvlANIN ?İNANSMANI 

VE VERGİ1ENDİR:tLMESİ 

I- FİNA~ISAL KİRALAHANIN l\'IUHASEBEL~ŞTİRİLIVIESİ 

Finansal Muhasebe Standartları Komitesi'nin Aasım 

1976 da yayınlan~ 13 n~~aralı bildirisinde leasing'in 

muhasebeleştirme açısından sınıflandırılması yapılmış, 

bu sınıflandırma için gerekli olan kriterler belirlenmiş 

ve uygulanacak yöntemler açıklanmıştır. 

A- KİRACI BAKH~INDAN 

1- Faaliyet Kiralamaları 

Türkiye'de de yakından bilinen ve olağan ki­

ralamalar olarak değerlendirilen bu tür kirala~~lar muha­

sebeleştirme açısından ıbir. sorun ortaya çıkarmamaktadır. 

Gelecekteki kira ödemeleriyle ilgili herhangi bir yükümlü­

lüğün söz konusu olr:ıadığı faaliyet kiralamalarında ktrala­

nan varlık kiracının bilançosunda yer almamakta; dönemsel 

olarak ödenen kira gideri bir faaliyet gideri olarak mü-



talaa edilmekte ve muhasebe kayıtlarında da "kira gideri" 

olarak gösterilmektedir. 

2- Finansal Kiralamalar 

43 

Basit bir kiralama şekli olan faaliyet kiralama­

sı ile finansal kiralama arasındaki ayırım muhasebeleştirme 

açısından büT.ik önem taşımaktadır. Bu ayırımı yapabilmek 

için bazı. kriterler. belirlenmiş olup bullar aşağıda sı­

r~üanmıştır. Finansal Nuhaseme Standartları Komitesi 'nin 

bildirisinde düzenlenen bu kriterlerden en az birinin 

leasing sözleşmesinde yer alması halinde, o işlem fi-

nansal kiralama olarak kabul edilmekte;bunların dışındaki 

kriterlere göre yapılan sözleşmeler ise faaliyet kiralama­

sı olarak değ erlendirilmektedir. 

Kiracı ve kiraya veren için uygulanan ve kiralama 

işleminin finansal nitelikte olduğıımı belirleyen söz ko­

nusu kriterler şunlardır: 

- Kira anlaşması sabit varlık üzerindeki ~ilkiyet 

hakkının kira anlaşmasının sonunda kiracıya devrini öngö-

rür, 

- Anlaşma, kiracıya, kira süresinin sonunda varlı­

ğı o tarihteki beklenen piyasa fiyatının oldukça altında 

bir fiyatla satın alma hakkı (bareain purchase option) 

vermektedir. 

- Kira siiresi, kiralanan varlıeın tahmini ekono-
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mik ömrünün% 75'ini veya daha fazl::ı.sını kapsar, 

- Kira süresince yapılacak kira ödemelerinin (ba-

kım, sigorta ve vergi ile ilgili giderler hariç) kira sü-

resinin başlangıcındaki bugünkü değeri, varlığın bu tarih-

teki piyasa değerinden büyük veya bu değere oldukça ya-

kındır( 1 ) • 

Finansal kiralamalarda kiracı söz konusu varlığın 

mülkiyeti dışındaki bütün risk ve kazançları devralmakta-

dır. Bu nedenle yukarıda sıralanan dört kriterden en az 

birtanesinin anlaşmada yer alması söz konusu kiralamanın 

kiracı bakımından bir finansal kiralama olduğunu ifade et-

mekte ve bu, kiracının muhasebesinde bir satın alma işlemi 

olarak görülmektedir. Başka bir deyişle, kiralanan ~eçhi-

zat bir varlık olarak kiralamanın ortaya çıkardığı yüküm­

lülükler. de bir borç olarak kaydedilmektedir( 2 ) • Finansal 

kiralamalarda, faaliyet kiralamalarının aksine, gelecekte-

ki kira ödemelerinin bugünkü değeri kiralayanın varlık 

larının ve yükümlülüklerinin tutarını arttırmaktadır. Ön-
. 

ceden de değinildiği gibi, aktifleştirilen tutar gibi amor-

tismana tabi tutulmakta ve kiralayanın yükümlülükleri için-

de yer alan tut~r sabit varlıkla ilgili bir ipotek kredi-

sinde olduğu gibi yıllık taksitler halinde itfa edilmekte-

dir. 
( l) ÖZSUNAY, s.l2. 
( 2) AKGÜÇ-ÖZSUNAY-TEKBAŞ, s.9. 
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Kiralama işleminin kiracının muhA.sebesinne bir sa­

tın almı=t şeklinde kaydeoildifti finansal kiralamaların mu­

hasebeleşti rilmesinde ortA.ya çıkan en büyük sorv.r.J.ardan 

birisi gelecekteki asgari kira ödemelerinin buPiinkü değe­

rinin saptanmasıdır. Asgari iira ödemelerinin saptanmasın­

da şu faktörler gö?. önUnde tutulmaktadır: 

Anlaşma süresi, 

- Anlaşma süresi boyunca yıllık olarak belirlenecek 

kira ödemeleri (bakım, sigorta, KDV ve emlak vergileri 

gibi dönem giderleri hariç), 

- Ucuz satın alma hakkı tutarının bugünkü değeri, 

- Anlaşma ucuz satınalma hakkını içermiyorsa kira-

lanan varlığın anlaşma süresinin sonundaki bakiye değeri 

ile ileili olarak verilen garanti tutarı. 

Kiracının, bilançosunun aktifinde varlıklar içinde, 

pasifinde ise yükümlülükler içinde göstereceği tutar, as­

gari kira ödemeleri olarak belirlenecek tııtarın bugünkü 

de~eri olmaktadır. Bu~.lnkii değe.rin hesaplanmasında kulla­

nılacak faiz oranı 11 zımni fai?. oranı 11 veya 11 ek borçlanma 

oranı" dır. 

Ek borçlanma oranı. kiracının söz konusu sabit var­

lı~ı borçlanma yoluyla satın alması halinde, kira anlaş­

masında öngörülen süre içinde ödemek durumunda kalacağı 

faiz oranıdır. 
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Kiraya verenin zımni faiz oranı, kiraya veren ba­

kı~ından asgari ~ira ödemelerinin anlaşma ~jresinin baş­

lqngıcındaki bugünkü değerleri toplamını, sabit varlığın 

anlaşmasının b aşladığı tRrihteki normal piyasa değerine 

eşit kılan iskonto oranıdır. Zımni faiz oranının belirlen­

mesi kiracı açısından prattk olmazsa, bugünkü değerin he­

saplanmasında "ek borçlanma faiz oranı" kullanılır. Bu 

oran kirala:vanın, varlığı borçlanarak (kiralama anlaşma­

sındaki süreye benzer bir süre için) satın almak istemesi 

halinde ödemek durumunda kalacağı faiz oranıdır. Kirala­

nan varlığın kira anlaşmasının başlangıç tarihindeki tes­

pit edilebilir piyasa değeri, asgari kira ödemelerinin 

bugünkü değrinden daha düşük ise kiraya veren için karlı­

lık söz konusudur. 

Finansal kiralamalar basit bir kiralama anlaşmasın­

dan çok bir varlığın satın alınması olarak kabul edilmek­

tedir. Finans::ı.l kirı:ılama ile ilgili· muhasebe işlemleri de 

uzun vadeli kredi ile herhangi bir varlığı satın alma du­

rumunda söz konusu olan muhasebe işlemlerine benzer kayıt­

ları gerektirmektedir. 

Finansal kiralamaya konu olan varlıklar ve bunlara. 

ilişkin giderler kiracının bilanço ve gelir tablosunda 

_ayrı kategoriler olarr-ı.k yer almA.Jıdır. 

Bilançonun aktifinde, kiralanmış varlığın kira süre­

sinin başlangıcında kaydedilmiş değeri ile kiracı tara-
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fından bilanço tarihine kadar ayrılmış olan amorti.smanlar 

gösterilecektir. Bilançonun ~asifinde ise kiralama ile il-

gili yiiki:imlülük (asgari kira ödemelerinin net bugünkü 

değeri) yer alacaktır. 

Gelir tablosunda da kiralanan varlığın yıllık bakım, 

sigorta, vergi ve emortisman ~iderleriyle faiz gideri yer 

alacaktır. Faiz gideri, her yılın başındaki yükümlülüğe bir 
-< 

iskonto haridinin ( zımni faiz oranı veya ek borçlanmiL faiz 

oranı) uygulamasıyla hesaplanacaktır. 

B- KİRAYA V"l<mEN BAKilViiNDAN 

1- Faaliyet Kiralamaları 

Faaliyet kiralamaları kiraya veren bakımından 

aynı özelliklere sahiptir. Kira geliriyle, kiraya verilen 

varfuığın amortismanı kiraya veren tarafından periyodik 

olarak rrıuha.sebeleştirilir. Kira tutarı kiraya verenin 

muhasebesinde bir "kira geliri" olarak kaydedilir. 

Bir kiralamanın kiraya veren bakımından finansal 

kiralama {satış-tipi kiralama ve direkt finansman kirala-

ması) olarak kabul edilebilmesi ve kiraya verenin muhase-

besinde bir satış işlemi olarak yer alabilmesi için daha 

önce değinilen dört kriterden en az bir tanesiyle birlik-

te, sadece kiraya veren tarafa uygulanan aşağıdaki iki kri-

terin anlaşmada yex alması gerekmektedir. 



- As~ari kira ödemAlerinin tahsil edilebilir olup 

olmadığı makul ölçüde temin edilebilir olmalıdır. 

- Kira anlaşması uyarınca kiraya ver8n tarafından 

yapılacak ve başkasına yüklenemeye6ek olan giderleri~ tu­

tarında önemli belirsi?.likler ortaya çıkmamalıdır. 

2- Satış-TiPi Kiralama 

LlS 

Satış-tipi kiralamalarda, varlığın kiracıya dev­

redilmesiyle, kiraya veren için varlı~ın kira anlaşmasının 

yapıldığı tarihteki normal piyasa değeriyle maliyeti veya 

defter değeri arasındaki farktan oluşan bir kar veya zarar 

söz konUL~ıolmaktadır(3). Satış-tipi kiralamalarda kiraya 

veren taraf genelliklekiralamayı ürünlerinin pazarlamasında 

bir araç olarak kullanan imalatçı ve dağı tımcıJ.ardır. 

Kiraya veren açısından finansal kiralamaların bir 

türünü oluşturan satış tipi kiralamalarda, kiraya veren 

için bir dağıtırncı veya imalatçı karı (zararı) söz konusu­

dur. İmalatçı veya dağıtırncı bir kara ek olarak bir faiz 

geliri de elde etmektedir. Bu gelir kalemi kira ödemeleri­

nin kira süresi boyunca dağıtılmış olmasıLdan kaynaklanmak­

tadır. Direkt finansman kiralamalarında .ise kiraya veren 

sadece faiz geliri elde etmektedir. 

( 3 ) ÇAL IKA , s . 2 2 • 
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Satış tipi kiralamalarda imalatçı veya dağıtırncı 

karı kiralamanın yapıldığı dönem içinde oluşur. Bu kar 

t8.hakkuk ettirilirken asgari kira ödemelerinin bugünkü değe­

ri satış geliri olarak kaydedilir. Bu gelire karşılık, 

varlığın maliyeti ile başlangıçta katlanılan maliyetler 

(komisyonlar, noter borçları vs.) gelirden düşülür. 

Asgari kira ödemelerinin toplamı ile bu ödemelerin 

bu~inkü değerleri toplamı arasındaki fark, kira süresi bo­

yunca elde edilecek faiz geliridir. Bu faiz geliri de kira 

süresi üzerinden dönemsel olarak gelir tahakkuk ettirilir. 

3- Direkt Finansman Kiralaması 

Direkt finansman kiralaması anlaşmaları genellik­

le finansman kuru.luşları ile kiracılar arasında yapılan 

finansal anlaşmalardır. Bu tür kiralamalarda satış-tipi 

kiralamalardan farklı olarak söz konusu makine ve teçhi­

zatın transferi imalatçı veya dağıtırncı için kar veya za­

rar doğurmamakta ve varlığın kira anlaşmasının yapıldığı 

tarihteki normal piyasa fiyattyla maliyet veya defter de­

ğeri arasında fark bulunmamaktadır. 

Kiraya veren açısından bir satış karının söz konusu 

olmadığı direkt finansman kiralamalarında, kira süresi bo­

yunca gerçekleşecek faiz geliri bu süre içinde düzenli bir 

şekilde gelir tahakkuk ettiril.ir. 
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Satış tipi kiralqmalar ve direkt finansman kiralama-

ları arqsında ~thasebe açısından bir fark yoktur. Satış 

tipi kiralama ve direkt finn.nsrıı.an kirala:-nn.larının muhase-

be kayıtlarında yer alacak bilgiler aşağıda gösterilmiş-

tir. X tarihine göre belirlenecek net yatırım tutarı şu 

unsurlardan oluşacaktır. 

~ 
Tahsil edilecek toplam asgari kira ödemeleri :x:xx 

Eksi: Toplam asgari kira ödemeleri içinde 

yer alan vergi, bakım ve sigorta 

giderleri tutarı ( XXX ) 

Asgari kira ödemesi alacakları XXX 

Eksi: Şüpheli alacak karşılığı tutarı ( XXX L 
Net asgari kira ödemesi alacakları XXX 

Artı: Kiralanan varlığın garanti edil-

memiş bakiye değerinin tammini 

tutarı XXX 

Eksi: Aazanılmamış gelir ( XXX ) 

Satış tipi ve direkt finansman kirala-

malarında net yatırım tutarı XXX 

Eğer firma bir s~bit varlığı borçla finanse etmiş-

se firmanın bilançosunun aktifinde sabit varlık, pasifin-

de ise borç miktarı yer alqcaktır. Halbuki kiralanan sabit 

aktif için aynı şey söz konusu değileUr. Ancak gerekli bil-

giler bilançonun analizinde kiralama, borçla sabit kıymetin 
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satın alınıp finanslamasına p:öre daha olumlu bir görüntü 

ortaya çıkaracaktır( 4 ) • Şimdi k(mıJyu X firması üzerinde 

incelemeye çalışalım. 

X firması kuracağı -çıetrol istasyonu için pompa pet-
ı 

rol ofisi'nden yıllığını 2.5 milyon liradan 10 yıllığına 

kiraladığını ve 10. yılın sonunda hurda değerlerin X firma -

sına ait olacağını kabul edelim. Aksi halde firma bu pom-

paları 10 milyon liraya peşin alacaktır. Gerekli parayı 

% 50 faizle borç alsın. Finansman kiralama ve satın alma 

durumunda bilançosu ve gelir tablosu aş<ı,ğıdaki gibi olsun. 

X FİRMASI 

Cari Aktifler 

Sabit Aktifler 

Toplam Aktifler 

Cari Borçlar 

Uzun Vadeli Borçlar 

Öz Sermaye 

Toplam Pasifler 

1 

L--., 

Tablo 4 

1 1985 TARİHLİ BİLANÇOSU 

Finanslama Alternatifi 

Kiralama Satın Alma 

8.000.000.- 8.000.000.-

10.000.000.- 20.000.000.-

18.000.000.- 28.000.000.-

4.000.000.- 4.000.000.-

2.000.000.- 12.000.000.-

12.000.000.- 12.000.000.-

18.000.000.- 18.000.000.-

( 4 ) Osman OKKA, 11 Satınalma ve Kiralama Kararları", Erci­
yes Üniversitesi I.I.B.F., s.l44. 



Tablo 5 

X "F'İR.l\1ASININ 1 / 1985 TARİHLİ GELİR 

TABLOSU 

Satışlar 

Satılan Malın l~'Ialiyeti 

Brüt Satış Karı 

Amortismanlar 

Faiz Giderleri 

Kira Giderleri 

Vergiden Önceki Kar 

% 40 Kurumlar Vergisi 

ÖNEMLİ ORANLAR 

Aktiflerin devir hızı 

Aktiflerin kazanç ~icü,net 

Borçlar/Öz Varlıklar 

Faizleri Karşılama Oranı 

(Vergi ve Faizden Önce) 

Kiralama 

100.000.000.­

(80.000.000) 

20.000.000 

(ı. 000. 000) 

(3.000.000) 

(?.500.000) 

13.500.000 

~.400.000 

8.100.000 

5,55 

0,45 

O, 50 

5,5 

Satın Alma 

100.000.000.­

(80.000.000) 

20.000.000 

(2.000.000) 

(8.000.000) 

( _)_ 

10.000.000 

4.000.000 

6.000.000 

3,57 

0,21 

1,33 

2,25 

52 
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Tablo: 5 incelt:mdiğinde l_)ompal8.rı kiralamanın satın 

a1maya oranla d8.ha karlı ve finansal yönden daha güçlü 

olduğu görülmektedir. Kiralamaya ait 10 yıllık 25 milyonluk 

kira taahhüd;i bi.lançoda görülme<Hğinden oranların, durumu 

olduğundan iyimser yansıttıB;ı aktiflerin kazanç gücünün 

satın almaya oranla 2 misli olduğunu söstermektedir. 

Gerçekten firma bu şartlarda devam etti~i sürece 

10 milyonluk (kiralama sebebiyle) bir fon sağlamış ve 

faiz yUkünden kurtulmuştur. Fakat firma kısa sUresi bitme­

den işini tasfi~re ederse kira sUresinin sonuna kadar olan 

kira tutarını ödemek mecburiyetinde kalacaktır. Bu 

sebeple şeffaf bilanço anlayışı gereğince, bilançonun 

eklerinde, kiralama ile bilgiler tam olar!lk verilmelidir. 

II- FİNANSAL KİRALAM..A.DA TEŞVİ!CLERDEN YARARLANMA 

Finansal Kiralama Kanunu'nun 28. maddesine göre, teş­

vik belgesine bağlanmış yatırımların bir bölümünün veya 

t8mamının leasing yoluyla gerçekleştirilmesi halinde, lea­

sing firması, kiracının teşvik belgesinde belirtilen ve 

satın alma halinde onun tarafından hak kazanılan teşvikler­

den DPT teşvik mevzuatına göre belirlenen esaslar çerçeve­

sinde yflrarlanabilecektir( 5 ) • Bu çerçevede, leasints firma­

larının yararlan~bilecekleri başlıca teşvikler aşağıda in­

celenmiştir. 

( 5 ) FKX, madde 28. 
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A. GÜNR.ÜK V3RG-İStNDP,N YARARLMH~A 

Finansal Kiralama K:ı.mmu' nun gümrüğe dair hüküm-

lerinde yabancı leasing firmalarının kiralamak amacıyla 

Türkiye'ye mal getirmeleri konusunda çeşitli gümrük kolay-

lıkları bulunmaktadır( 6 ) • Buna göre. dönem somı.nda malı, 

kalan değeri üzerinden satın alma hakkı b~lunmayan bir 

sözleşmeye dayanarak veya bu hak ~ılunsa dahi teşvik bel-
' 

gesinde ~mrük muafiyetinden yararlanması öngörülmemiş mal 

ların Türkiye'ye girişinde, gümrük mevzuatının süre kısıt-

laması hariç, sözleşme süresine bağlı olarak geçici muafi-

yet rejimine dair hükümleri uygulanacaktır(7 ). 

Bu şekilde Türkiye'ye getirilecek mallar için ileri-

de doğabilecek vergileri karşılayacak miktarda teminat alı-

nacak; ancak sözleşme süresi sonurıda kesin ithalatın yapıl-

maması veya leasirı.g konusu malların kiralama iade edilmek 

üzere yurt dışına çıkarılmak istenmesi halinde, daha önce-

den yapılan teminata ba,ğlama işlemi genel hükümlere göre 

çözülecektir. 

Söz konusu vergilerin teminata bağlanmasında 6183 

sayılı Amme Alacaklarının Tahsil Usulü Hakkında Kanun; 

1615 sayılı Gümrük Vergisi Kanunu ve bu kanuna bağlı Güm-

rük Yönetmeliğinin ilgili hükümleri ile N~:ıliye ve Gümriik 

( 6 ) "FKK, madde 29. 
(7) RG. 28.9.1985, S.l8882. 



55 

Bakanlı,ğın=:a 18882 Sayılı 28.9.1985 tarihli Resmi Gazete' 

de yayınlanmış olan yönetmelik hükümleri uygulanır. lVIaliye 

B ı 

ve Gürr.riik akanlığın ca yayınlanmış bulıJnal'l yönetmelik hü-

~~lerine göre; teminat olarak gösterilebilecek kıymetler; 

para, bankalar tarafından verilen teminat mektubı .. l., hazine 

tahvil bonoları, hü~imetçe belli edilecek esham ve tahvi-

lat. 

Sözleşme süresi sonu.rıda leasing konusu malların 

kesin ith~latının yapılmasıhalinde, vergi ödeme mükelle-

fiyetini!l başladığı tarihteki cari kur ve normal fiya.t üze-

rinden hesaplanacak güm~ik vergileri tahsil edilecektir(8 ). 

Kiralanacak malların yurt içine Türkiye'deki serbest 

bölgelerden getirilmesi halinde de, bu bölgelerden Türki-

ye'ye yapılacak mal girişi Türk ithalat rejimine tabi ol-

duğu için aynı hüiDimler uygQlanacaktır. 

B- KAYNAK KULLANII"'I DESTEKLEivffi FONU'NDAN YABILAN 

ÖDEiflELER 

""' 
15 Aralık 1984 tarihli Resmi Gazete'de yayınla-

nan Kaynak Kullanımı Destekleme Fonu Hakkında Bakanlar ku-
' 

rulu kararı ile teşvik belgesine bağlı yatırımları destek-

lemek amacıyla T.C. Herkez Bankası nezninde bir fon kurul-

( 8 ) FKK, madde 29. 
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kurulmuştur. Bu karar çerçevesinde, ihracat ve teşvik bel-

geli yatırımlara, Kaynak Kullanımı Destekleme Fonundan 

yapılan ödeme oranları şu şekildedir. 

I. İhracatta 

II. 600 milyonun üzerindeki sali t 

yatırımlarda yatırımın gerçek-

leşen kısmı .üzerinden, 

-l.derecede kalkınmada·öncelikli 

yörelerde 

-2.derecede k~lkınmada öncelikli 

yöreler ile gemi inşaatında 

Normal bölgelerde 

Kalkınmada öncelikli yöreler 

dışında ilgili bakanııkça zo-

runlu görülecek yeri değişt.i-

rilen tesislerde 

III Kredilerde 

IV 

- TL. 600 milyonun altındaki 

sabit yatırım 

yatırım kredilerinde 

- İhtisas kredilerinde 

Öncelikli turizm bölgelerinde-
~-

ki turizm ya1ırımlarının ger-

çekleşen kısmı üzerinden 

% 4 

% 20 

% 15 

% 7 

% 15 

% 7 

% 5 

% 20 
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C- YATIRIN İNDİRÜÜ 

Yatırı~ indirimi bir çeşit vergi istisnası olup 

münhasıran teşvik belgeli yatırım projeleri için uygulan­

maktadır. Belirli bazı konulara yönelik y3tırımlar da, 

amortismar.a t;:;ı.bi yeni aktif değerlerin m~liyet bedel lerin-

den bölgelere göre değiş en belirli bir yüzdesi yatırımı 

gerçekleştiren gelir ve kurumlar vergisi matrahından in­

dirilmektedir. 

- Gelişmiş bölgelerde 

- Normal bölgelerde 

Kalkınmada ikinci dere­

cede öncelikli bölgelerde 

- Kalkınmada birinci derecede 

öncelikli bölgelerde 

% 30 

% 40 

% 60 

% 100 

Teşviklerden yararlanacak şirketin yerli veya yaban­

cı ser~ayeli olması, indirim oranlarını değiştirmemektedir. 

Leasing şirketlerinin yararlanacağı ·yatırım indirimine 

ilişkin esaslar ıvıaliye ve Gü.~rük Bakanlığının 28 Eylül 

1985 tarihli Resmi Gazete'de yayımladığı Gelir Vergisi 

Genel Tebliği ile tespit edilmiştir. Buna göre; 

1-Yatırımların Tesvik Belsresir.e ~ağla.f!:_!!la Zorunluluğu 

Yatırımların teşviK:lerden yararlanabiLmesi için 

teşvik belgesine bağlanmış olması gerekmektedir(9 ). 

(9 ) FKK, madde 28. 

( 



2- Yatırım İndirimi İstisnasından Kimin Yararlanacağı 

Finansal kiral;:ı.ma konusu malın mülkiyeti kiral;:ı.­

yan şirkete ai ttir(l O}. Dolayısıyla, teşvik belgesine bağ-

lanmış bulunan yatırımların tamamı~ın veya bir bölümünün 

fina~sal kiralama yoluyla gerçekleştirilmesi halinde, ya-

tırım _indirimi istisnası uy~lamasından, malın· miUki.ye-ti-

·ne sahip olan ki rr::ılcı:van yara-rlı:ı!"'_ac<=ı.ktır( ll). 

Örnek: (A) kuru.munun teşvik belgesine bağlanmış ya-

tırım tutarı 5 milyar liradır. Ancak kurum, bu yatırımın 

3 milyar liralık kısmını finansal kiralama yoluYla gerçek-

leştirmeye karar vermiştir. Bu durumda; 5 milyar liralık 

yatırımın tamamının (Gelir ve KurQ~lar Vergisi Kanunların-

da yatırım indirimi istisnasıyla ilgili olarak öngörülen 

koşullara uygun olarak; gerçekleştirilmesi halinde, toplam 

yatırımın 2 milyarlık bölümüne isabet eden yatırım indirimi 

istisnasından (A) kurumu, 3 milyar lirasına isabet eden 

yatırım indirimi istisnasından ise kiralayan (finansal kirala-

lama şirketi) yararlanacaktır. 

(ıo) FKK, madde 9 
(ll) . Faik YILiilA Z, " 

VERGİ DüNYASI, 
ve Getirdikleri", 



3- Finansal Kiralama Konusu I"lallar Yeni Olmalıdır. 

Fin::msal kiralamaya her türlü taşınır ve taşınmaz 

mallar konu olabilir. Ancak oatent gibi fikri ve sınai 

haklar finansal kiralqmaya konu olamazlar. 

Kiralama konusu mallar dolayısıyla kiralayanın yatı-

rın indirimi istisnasından yararlanabilmesi için; yatırımın 

Teşvik :Belgesine baelanrnası ve kiralama konusu malın yeni 

olması zorunludur. 

Kiralama konus,_ı malların, yeni olmasından maksat, 

bunların yurt içinde veya dışında daha önce hiç bir şekil-

de kullanılmamış olmasıdır. 

Ancak, gelir vergisi Kanunun yatırım indirimiyle il-

gili, ek 3. maddesine göre yurt dışında kullanılmış olanlar 

dahi DPT' nin uygun gördüğü deniz (yüzer havrı.zlar dahil) ve 

hava araçlarının finansal kiralama konusu yapılması halinde 

59 

bu aktif kıymetler y.atırım indirimi uygulaması bakımından ye­

ni kabul edilmektedir(l2,). 

4 _Finansal Ki ralama Konusu Olduğu Halde, Yatırım 

İndirimi İstisnasından Yararlanamayan Yatırım 

Harcamaları 

Yukarıdı:ı da belirt il.diği üzere, kııllanılmış olsun 

olmasın her türlü taşınır veya taşınmaz mallar finansal ki-

C12 ) :E'KK, madde 5. 
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ralam::ı.ya konu olabilirler. Ancak, finansal kiralamı:ı.ya konu 

olmakla beraber, personel lojmı:ı.hlı:ı.rı (inşaatı dahil), arsa 

ve arı:ı.zi, yedek parça temini~ makine ve araç temini yapılan 

harcamalar bıı kıymetler yeni olsalar bile, yatırım indi ri-

mi istisn~sına konu olamazlar. 

5- Finansal Kira Sözleşmelerinde Sürenin, ~irala-

yanın Elinde Olmayan Nedenlerle İhlali 

Finansal Kiralama Kanunu hükümleri çerçevesinde 

kiralama konusu malın; Finansal Kiralama Kanununun 22. 

maddesinde belirtilen ve sözleşmenin kiralayanın elinde 

olmayan nedenlerle yatırım bitmeden önce kiralayana geri 

dönmesi halinde: 

- I"lalın, ilk kiracı tarafından kullanılmaması ve 

Teşvik Belgesine sahip üçüncü bir yatırımcıya kiralanr.:ıası 

şartıyla, kiralayan yatırım indirimi istisnasından yararla­-, 
nacaktır. 

J 
- Kiralama konusurnalın, ilk kiracı tarafından kul-

lanılmış olması halinde, yatırım indirimi uygulaması nede-

niyle alınmayan vergiler, cezasıyla birlikte kiralayandan 

geri alınacaktır. 

6- Finansal Kira Sözleşmelerinde Sürenin, Finansal 

Kiralama Kanununun 22. 1'1-addesi Dışında İhlali 

FinansA-l kira sözleşmesinin, sözleş·me sona erme-

den önce Finansal Kiralama Kanununun 22. maddesinde belir-
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tilenler dışındaki nedenlerle feshi halinde, kiralayanın 

teşvikler nedeniyle ödemedi~i ver~iler cezalı olarak geri 

alınır. Ancak, Teşvik Bölgesine baElı finansal kiralama 

konusu malın, sözleşme süreci içinde ve yatırım bitmeden 

önce yatırımcı kiracıya satılması halinde, yatırım indirimi 

uyrsulaması, Gelir Vergisi Kanunu..-rıun yatırım indirimiyle il­

gili ek 5. maddesi çerçevesinde yapılacak ve bakiye yatırım 

indiriminden, kira konusu malı satırı alan kişi yararlana­

caktır. 

ÖRff@.T\: (A) Finansal Kiralama Şirketi Teşvik Belgesi­

ne sahip (B) Kurumunun yatırır.ıı için Finansal Kiralama 

Kanunu çeDçev~sinde 2 milyar liralık bir makinayı altı yıl 

süreyle (B) kurumuna kiralamıştır. 

a) (A) Finansal Kiralama Şirketi üçüncü yılın son~Yl­

da sözleşmeyi fesheder ve kendisinde teşvikler nedeniyle 

daha önce alınmayan vergiler cezalı.olarak tahsil edilecek-

tir. 

b) (A) Finansal Kiralama Şirketi üçüncü yılın sonun­

da Finansal kiralama konusu makinayı (.B) Kurumuna satarsa, 

bu takdirde ilk üç yıl için yatırım indirimi istisnasın-

dan (A) Finansal Kiralama Şirketi yararlanacaktır. Satış 

nedeniyle, (A) Finansal Kiralama Şirketinin daha sonraki 

yıllarda yararlAnamayaca~ı bakiye bir yatırım indirimi 

miKtarı kalmışsa; kalan miktardan satın alan yatırımcı 

kur:ıluş olan (B) yararlanacaktır. 
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7- Kiralayan Açısından YatJ.rım İndiriminin 

Başlangıcı 

Kiralayan, yatırım indirimi uy~ılamasına, kirala-

ma konusu nalı, kiracının zilyetliğine terkinden itibaren 

başlar ve .. indirimden yararlanacak miktarı ulaşı.ncaya kadar 

devam eder. Ancak Teşvik Heleesi bulundıı€:,'1.1 ve karlı lık du-

rumu elverişli olduğu halde, .yatırım indirimi istisnasından 

yararlanamayan finansal kiralama kuruluşları, söz konusu 

yıllara ilişlcin indirim tutarlarını daha sonrı=ıki yıl kazanç-

larından düşmezler. 

Öte yandan, finansal kira sözleşmesinde kira bede-

lini, ödenmesiyle ilgili olarak yer alacak olan hüktimler, 

yatırım inciirimi uygulamasında dikkı:ıte alınmaz. 

ÖRNEK: Yapacağı yatırımlar d oJ ay ısıyla IJ.'eşvik Bel-

gesi almış olan (B) kurumu. yatırımının bir kısmını finan­

sal kiralama yoluyla gerçekleştirmeye karar vermiş ve (A) 

Finansal Kiralama şirketi ile anlaşmıştır. Sözleşme 

l/1/1984 tarihinde im?:alanmış olup, kiralama konusu mal 

l/7/1986'da kiracının zilyetliğine terkediJecektir. Ancak, 

kira ödemelerine 1/8/1981 -ta•r'd hihd-en başlRnr-ı.caktı.r. Bu 

durumda, yatırım indirimi istisnası 1987 yılında (A) Fi-

nansal Kiralama Şirketinin verece~i beyannamedeki 1986 

yılı kazancına uyv1lanacaktır. 



Çünkii,kiıralaım.oözleşmesi 1984 yılında imza1anmR.k 

ve ödemeler de aynı takvim yılı içinde başlamakla beraber, 

finansal kiralama konusu mal, yatırımcı kuruluşa 1986 yılında. 

teslim edilmiştir. DolRyı.sıyla mı:ı.lın yf'ltırımlRrdR kullanı-

mı 1986 yılında olmaktadır. 

(! 
tJ 

8- Kiralama Konusu l•~a1ın Başka Bir Kiralayana Dev-

redilmesi 

:Finansal Kiralama Kanununun l8.maddesine göre, 
a 

"sözleşmede aksi öngörUlmemişse kir~layan malın ~jlkiye-

tini bir üçüncü kişiye devredernez. Sözleşr.ıede bu yetkinin 

tanınması halinde, devir, ancak baçka bir kiralayana geçe-
(\ 

. ı. bilir. Devralan sö?:leşme hükümlerine uymR.k zorund ad ır". 

D- DIŞ KRJm t1ERDB TBŞVİK 

6 Nisan 1985 tarihli Resmi GR.zete'de y.qyımlanan 

TPKK Hakkındaki 31 sayılı Karar ile dı.ş kaynaklı kredilerin 
1 

maliyetini sabitleştirmek amacıyla. kurulan Dış Krediler Kur 

Farkı Fonu Çerçevesinde İslam Kalkınma Bankası ve IFC gibi 

uluslararası finR.ns kurulnşl11rından leasing ve başka amRç­

:ıgrla kullanılan kredilerin dof,rudan bu fondan yararlanma-

sına imkan tanınmıştır. Bu imkanın yaygın olarak kullanıl-

masını teşvik amacıyla leasing firmalarının Dış Krediler 

Kur Farkı Fonu kapsf'lrnında çeşitli kolR.ylıklardan yararlan-

maları sağlanmıştır. Bu yolla sağlanan 3 yılı ödemesiz 8 

yıl vadeli kredilerde faiz oranının % 35 olduğu dikkRte alın-
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dı~ında, bu tür dış kaynaklardan sa~lanacak fonların kAr-

lılı~ı belirgin olarak artıraca~ı anlaşılmaktanır. 

E- FİNANSAL KİHALAMADA VERGİ, RESİI>1 ve HARÇLAR 

Leising şirketleri sözleşmelerden do~an her 

ttirlU vergi, resim ve harçtan muaf tutulmuştur(l3 ) • 

I'-1-'lliye ve Gümrük Bakanlığınca dFı.ha sonra çıkarılan 

Harçlar Kanunu Genel Tebliği ile 30'uncu maddedeki bu hiik-

miin, sadece sözleşmenin di)zenlenmesi de?,il aynı zamanda bu 

l sözleşmenin ilgili siciliere tescil veya şerh işlemlerini 

de kapsayacı:ı.k .şekilde anlı:ı.şılması gerekmektedir. Nitekim 

1 
FKK'nun 30'uncu maddesinin gerekçesinde bu konu açıkça be-

li:rti lmiş finansal ki ralamanın her tij rlü vergi, resim ve 

harçtan mUstesna tutulmasının öngörüldUğü. açıklanmıştır. 

Bu nedenle, tapu sicilinin beyanlar h~m.esine şerhi, gemi 

siciline şerhi işlemleri harçtan istisna olacaktır. 

Dar mükellefiyete tabi kurumların bu kanunun uyeu-

lanı;1asından doğacak kazanç ve ücretlerinden yRpılacak ver-

gi tevkifatı nispetini tesbit yetkisi Bakanlar Kuruluna ve-

ıll'ilrniş olup, Bakanlar Kurulu bu yetkiye dayanarak tevkifat 

nispetlerini % 5'e indirmiş ~ı~Jnm~ktadır. 

(13) FKK, madde 30. 
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GVK'nun 94 üncü mA.ddesinde ve ilgili Bakanlar Kurulu 

Kararları ile Bakanlık eörüşlerinde finansal kiralama yolu 

ile kiralanan gayrimenkulleri, kira bedeli üze·rinden yapı­

lacak tevkifatailişkin ö?:el bir hükUm bulunmamaktadır(l4). 

Dolayısı ile diğer gayrimenkul sermaye iradları % 20 ora-

nında tefkifata tabi tutulacaktır. 

KVK'nun 24.Uncü maddesi ile ilgili 7.6.1986 tarih 

ve 86/10719 Sayılı akanlar Kurulu Kararı gereğince finan-

sal kiralama yolu ile dar mükelleflerden kiralanan yatırım 

malları kira bedeli % 5 oranında tevkifata tabidir. 

Açıklandığı üzere, mükellef gerçek kişilerin tam ve 

dar mükellef finansal kiralamR şirketlerinden finansı:ı.l 

kiralama yolu ile tedarik ettikleri yatırım mallarının 

kira bedeli % 20 oranında tevkifata tabidir. Tam mükellef 

kurumların tam mUkellef finansal kiralama şirketlerinden 

finansal kiralama yolu ile tedarik ettikleri yatı.rım mal-

larının kira bedeli % 20 oranında, dar mükellef finansal 

kiralama şirketleri yatırım mallarının kira bedeli ise % 5 

oranında teakifata tabidir. 

( 
Kir.a bedeli üzerinden. ·yapılan tevkifat dar mükellef 

fimmsa.l ki ralama şirketini; tam miJkellef finansa.1 kiralama 

şirketlerine. karşı avantaj] ı duruma getirmiştir. 'ram mükel-

(14) GVK madde 70. 
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kiralayan aleyhine olan bu durumun düzeltilerek yerli kira-

J.ayan şirketlerin kuruluşunun özendirilmesi daha olumlu 

olacaktır, 

'-ı ,, 
F'- FİNANStı.L KİRAIJAJIIADA KATMA DEJER HÜKMÜ 

KDV Kanunu hükmüne göre fimı.nsıcı.l kiralamıcı şirke-

tinin kiralamaya konu malların ithali ile bu malların yurt 

dışından kiralanması işlemleri KDV Kanunu'na tabi olmasına 

rağmen söz konusu kanunun 28'inci maddesinde 3297 Sayılı 

Kanunla yapılan değişiklikle, vergi nispetini ayrı ayrı 11 0" 

(Sıfır)'a kadar indirmeye, indirilen nispetteki kanuni se-

vi.yesine kadar yUksel tıneye Bakanlar Kurulu yetkili kılın-

mıştır( ı 5). 

Öte ·yandan, 6802 sayılı Gider Vergileri Kanunu'nun 

28'inci maddesinin ı. fıkrasında 3297 sayılı bmunla yapı-

lan bir değişikli.kte, banka ve sieorta şirketlerinin, FKK 

göre yaptıkları işlemler ile ilgili olarak .aldıkları paralar 

banka ve sigorta muameleleri vergisinden hariç tutulmuştur. 

Banka ve stgorta şirketlerinin FKK'na göre yaptıkları işlem-

ler ile ilgili olarak bu şekilde bir hüküm getirilecek bu 

şirketlerin sözkonusu faaliyetleri KDV'na konu teşkil etti-

rilmiştir. Şuan KDV oranı% l'e indirilmiştir. 

(15) AKGÜÇ-ÖZSUNAY-TEKBAŞ, s. 23. 
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IV- FİNANSAL KİRALATvTANIN FİNANSMAT'TI 

Leasing'in uygulanabilirliği açısından en önemli 

konulardan bir tanesi yeterli finansman kaynağına sahip ol-

mak ve uygun maliyetlerle fon temin edebilmektedir. IJeasing 

uygulamasının ülkemizdeki başarısı daözellikle kredi kaynak­

larının sınırlı ve kredi maliyetlerinin yüksek oldul~u günü-

müzde büyük ölçüde bu olguya bağlı olmaktadıro 

Dünyadaki uygulama, lea8ing şirketlerinin başlıca 

finansman kaynaklarının., menkul kıyınet ihracı, bankalar 

ve diğer para piyasası araçları ve faiz karşılı€;ı mevduat 

şeklinde sınıilandığını göstermektedir. 

Leasing şirketlerinin tahvil çı bn··ma yolu.yla finans-

manı, Batıda en çok başvu.rulan e:arantili, maltyet esnekli-

ği olan ve vadeleri optimal biçimde uyuşturabilme imkanı 

veren bir yol olarak değerlendirilmektedir(l6). 

Türkiye'deki finansr-tl leasing uygulaması için ha-

zırlanan kanunun lO.maddesinde leasine şirketinin hukuki 

yapısı anonim şirket olarak belirlenmekte ve engelleyici 

bir hUküm getirilmedi{?;inden Sermaye Piyasası Kanunu'nun 

çizdiei çerçeve içerisinde bu kuruluşların tahvil ve his-

se senedi çıkarabi.leceği sonucu ortaya çıkmaktadır. Bu 

(ı 6) SAİT AÇBA, "Q_eşi tl i Yönl.eriY.l_e Leasing", Mali Sorunla ra 
Çöziim Dergisi Yıl 2, Temmuz 1986, s.59. 



68 

nedenle, m'l.liyetler uygtın olduğu sürece orta vadeli tahvil 

ihracatı leasing ku~~luşları için önemli bir finansman kay-

nağı olabilecektir. 

Leasing faaliyetinin finansmanında, bankaların, 

özellikle ticaret bankalarının kullanılması da muhtelif 

problemler ortaya çıkarabilecektir. -iira, ticaret bankala-

rının başlıca fon kaynağı, leasing için söz konusu olacak 

sürelere göre nispeten kısa vadeli olan mevduattır. Bu ne­

denle bankaların aktif ve pasiflerindeki vade yapısını iyi 

bir biçimde ayarlaması gerekmektedir. 

Türkiye'deki kredi yetersizliği ve kredi malivetle-• V 

rinin yüksekliği de bir başka sorun olarak ortaya çık:nakta-

dır. Buna karşılık, leasing şirketlerinin dış piyasalardan 

temin edecekleri fonlar, leasing'in finansmanında önemli bir 

rol oynayabilecektir. Ancak, kur riski bu nokta da önemli 

bir engel teşkil etmektedir. Kur riskinin getireceği ma­

liyetin hiç değilse bir bölümünün kiracıya yansıtılması bu 

konuda bir çözüm yolu olarak düşünülebilir. Bu arada, 6 

Nisan l985'te yayımlanan TPKK Hakkında 31 Sayılı Karar ile 

dış kaynaklı kredilerin maliyetini sabitleştirmek amacıyla 

kurulan Dış Krediler Kur Farkı Fonu çerçevesinde, İslam 

Kalkınma Bankası ve I?C gibi uluslararası finans kuruluşları 

nın leasing amacıyla kull8.ndırdık1arı kredilerin, bankala-

rın arı:ı.cılığına gerek kalmaksızın, doğrudan bu fondan ya­

rarlandırılmasına imkan tanınması, söz konusu kaynaklardan 

kullanılan kredilerle ilgili kur farkı riskini ortadan 
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kRldırmRktR ve dolayısıyla bu tUr kredilerin mr-üiyetini 

dtiştirmektedir. Di~er taraftan, ülkemizde islam bankacılıgı 

estıslarına dayanarak faaliyet gösteren özel finans kurum­

larının da leasing işlemleriyle ilgilenmeye istekli oldu~ı 

anlRşılmaktadrr. 

Biiyijk imahı.tçı kıırul:J.ŞlRrın doğrunan veya do lay lı 

olarak leasing fRaliyetine katılması fon temini açısından 

önemli bir kaynak yarRtrnaktRdır. Bir leasing kuru.luşunun 

arkasında ;tıtiyUk bir sanRyi kuruluşunun bulunması, leasing 

şirketlerinin ihraç ettiği menkul kıymetlerin det;erliliğini 

de arttırmaktadır. Ancak, çeşitli ülkelerdeki uy{ı;ulamalar­

dan da görüldüğü gibi bu durumdR büyiik holdingler kendi 

kuruluşlarının ihtiyaçlRrına öncelik vermekte ve sonuçta 

leasing'in adil bir biçimde işlemesi engellenebilmektedir. 

Bu durum özellikle Türkiye için geçerlidir. Finansal 

Kiralama Kanunu bu konuya açıklık getirmemekte; ancak,Kanu.:.. 

nun 12. maddesinde leasing kuruluşlarının ortaklarıyla yapa­

cağı finansal kiralama işlemlerinde sınırın Bakanlar Kurulu' 

nca tayin edileceği hükme bağlanmaktadır. 

Leasing'in finansmanında ikincil önemi olRn, ancak 

ABD'de geniş ölçüde kullanılan ve Türkiye'de de bRşvurula­

bilecek bir di~er kaynRk, kirRların iskonto edilmesi veya 

kira sözleşmelerinin teminat olara' kullanılmasıdır. r.ırakina 

ve teçhizatın kendisi veya sözleşme, fon temininde teminat 

olarak gösterilebilmektedir. Fakat burada kiracının kredi 

değerliliği önemli bir unsur olarak ortaya çıkmaktadır. 
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T• • k • l d 1 • l • n • d ur ıye e easın<: ın -ı:ırıansmanın a potansiyel bir 

kaynak da emekli sandıklarırhr. Bu kurulı.:ışlar fon temin 

etme veya doğrudan ortaklık yoluyla leRsing alanında faa-

liyet gösterebilirler. 

Kısa vadeli :para pi:yR sası araçları leasing şirket-

lerinin finansmanında bir kaynak olarak kullanılabilmek-

tedir. Ancak, Türkiye'de gerçek bir :para piyasasının var-

lığından söz edilemez. Ayrıca, kısa vadeli ticari senetle-

rin ve diğer kısa vadeli para piyasası araçlarının ihracı 

ve dolaşımına günijr.ıüzde yasalar izin vermemektedir. Bu tür 

kısa vadeli ticari senetlerin pazarlanabilir olması için 

büyük ve itibarlı kuruluşların garantisi gerekmektedir. 

cı 

Batı ülkelerinde leasing'e fon sağlanmasında kulla-

nılan kA-ynaklardan birisi bankalararası kredilerdir(Inter-

bRnk loans). Türkiye' de ise bugün batılı anlamda bir ban-

kalararası kredi piyasası mevcut de~ildir. 

V- F.tNANSAI" K"İRALAMANIN VERGti"ENDtRİLlVTESİ 

Leasing işlemleri kiracı ve kiralayan açısından 

,j 1.:1 
bazı vergi a:vanantajları ortaya çıkarmaktadır. Bu avan-

tajlar, borçlanma yoluyla finansman veya satınalma tercih-

leri.ne göre finansal kiralamayı daha avantajlı kılabilmek-

tedir. 

Finansal kiralama işlemlerinde ortaya çıkabilecek 

vergi avantaj ve dezavantajları kiracı ve kiralayan açı-

sından ele alınabilir. 
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A- K [RACI FİRHAIIAR AÇ ISINDAN 

a) Firma, kiralama yöntemini seçtiği zaman çoğun-

lukla tüm kiralama bedellerini masraf olarak gösterebilmekte-

dir. Satın alma işleminde ise, örneğin makine alımında yıl-

lık amortisman gideri ve alım, borçlanma yoluyla finanse 

edilmişse faizi masraf olarak gelirlerinden düşebilmektedir. 

Şayet kiralama bedeli, yıllık amortisman gideri ve faiz top-

larnından yüksek ise vergi yönünden bu avantaj sağlanmış 

olacaktır Cl 7). 

b) HızJı..andırılrnış amortisman kullanılmasına izi~ ve-

rilen hallerde ekonomik ömrü uzun olan bir mal kiralandığın-

da, kira bedelleri daha kısa sürede ödenerek, kısa zamanda 

vergi yönünden bir avantaj sağl&~mış olacaktır(lS). 

c) Kiracı f~rma açısından bir dezavantaj ise, kira-

cı firmanın, kira sözleşmesindeki süre sonunda, yatırım 

konusu malın mülkiyetini elde etmek istemesi halinde orta-

ya çıkmaktadır. Bu durumda kiracı firma ikinci defa alım 

vergisi ödemekle karşı karşı;ra kalacaktır. Kiralayan ş ir-

ket malı satıcıdan satın alırken alım vergisi ödemekte ve 

bunu kira ödemeleri şeklinde kira.cıya yası tmaktadır. Daha 

fl sonra kiracı malın mülkiyetini devraldığında bu vergi ikin-

ci defa ödenmektedir(ıg). 

Cı?) 
C ıs) 
( ıg) 

AÇBA-lr sajfa 65. 
ŞENAr, s.26. . 
ö.F.YILMAZ, "Bir Finansman Yöntemi Olan Leasing 
Kiralama Uygulaması", v·ERGI DUNYA I, s.46, Haziran 
1985, s.58. 'r··'' (i "' 
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B- KİRALAYAN AÇISINDAN 

Geıir vergiler:i bir çok du.rumda kiralamanın yara­

rını uyaran mükemmel olmayan piyasanın en belirgin özelli­

ğini oluşturur. Eğer ki.ralayan, kirA-cının sı:ı.hip olmadığı 

vergi avantajına sahipse, kiralamının az pahalı finansman 

yöntemi olması neticesinde, kiralayı:ı.nın vergi yararlarının 

bir bölümünü yada bUtUnünü yansıtması mümkün olabilmektedir. 

Yukarıda kısflca avantaj ve dezavantajları sayılan 

vergilendirmede en önemli konu kar tesbit yöntemi olmakta­

dır. Kar tesbit yöntemi. önemli bir tı::;z:;vjk unsuru oluşturmak-

tadır. 

1- DönemseJ Karın Tesbiti 

Vergicilik açısından finansal kirRlflma işlemi.ne en 

sistematik yaklaşım biçimi şudur: 

- Kiracının ödediği tUm kirayı ödeme clönemlerinde 

gider ya7.ması, 

- Buna karşın kiralayanın kirflyı ait olduğu dönemler 

itibariyle brüt hasıJat kayeletmesi ve amortisman ve gider­

leri (hızlı amortisman dahil) bundan dUşmesidir. 

Bu yöntemde önemli bir vergi avantajı doğmaik:taclır. 

Ancak hemen belirtelin ki; çok kimsenin ilk bRkışta san­

dığı gibi bu avantaj mükerrer gicler yazma sonucu değil, 

gelirin clönemlere malenilmesi yönünden bir ertelemeden 

yani "vergi erct~elemesinclen't doğmaktadır. 
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yani "vergi ertelemesinden" doğmaktadır(20). 

Bu fikri açıklayab.ilmek için finansal kira1amayı 

ikiz kardeşleri olan taksj_tli satış ve orta vadeli sAtış 

ile karşıl::ıştıralım. Bunun için de basit bir rakamsal örnek-

ten yararlanmak uygun olacaktır. 

Her üç işlernde de aşağıdA.ki veriler geçerli olsun: 

- A yatırım malının peşin satış fiyatı: 100 milyon ~. 

- Piyasada geçerli yıllık faiz oranı : % 20~ 

- Teçhizatın faydalı ömrü: 5 yıl. 

(1) Birinci örnekte yatırım malı üreticisi A malını 5 yıl 

vadelideli eşit taksitlerle yatırımcıya satacaktır. 

(2) İkinci örnekte yatırımcı bir bankqdan aldı~ı kredi ile 

yatırım malını peşin bedelle alacak ve ancak krediyi 

5 yılda eşit·taksitlerle Bankaya ödeyecektir. 

(3) ÜçUr.~ü örnekte de geçerli olacak bir itfa tablosunu 

sunalım. Bu tablo 100 milyon ll'nın 5 yılda %20 faizle 

eşit taksitlerle ödenmesine aittir. 

Arıa Para Faiz •raksi t 
(Milyon ll) (Milyon !l ( lVIilyon TL) 

l.Yıl 13.44 20.00 33.44 

2.Yıl 16.12 17.32 33.44 

3.Yıl 19.36 14.08 33.44 

4.Yıl 23.22 10.22 33.44 

5.Yıl 27.86 ~ş 33.44 

100.00 167.20 

(20) Aydın AHISKA, "Finansal Kjra1amada Vergi ve JVlııl:ı_f:lse"l;ı.e So­
r;mları", YT-ı:Nt 1~1 DUNYı\SI , S.76, Şubat 19E36. 
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Şimdi her üç h;:ıJ.de karın gerçekleşmesi ve dolayısiy­

le vergilerin ödenmesinin hangi döne~lerde oluşaca~ını tesbit 

edelim: 

(1) Birinci örnekteyatırım malınıüreten firma 100 

milyon liralık yatırım malı için 167.2 milyon liralı.k satış 

faturası kesecektir. Bu rakamın 67.2 milyon llrası sadece 

faize (vade farkına) tekabül etmektedir. Ancak ortada bir 

satış .işlemi olduğu için bu vade farkının tamamı normal 

peşin satış karı ile birlikte aynı dönernde vergilendirile­

cektir. Vergicilikte geçerli tahakkuk rn·ensibi bunu gerek-

tirir. Bu verginin çok yüksek bi.r vergi olaca~ı şüphesizdir. 

Konuya satış üzerinden ödenen vergiler de katılınca vergi 

~ikü daha da ağırlaşır. 

(2) İkinci örnekte araya banka girmektedir. 

Yukarıda belirtildiği gibi banka konuya iki şe­

kilde yaklaşabilir. Orta vadeli kredi veya finansal kirala-

ma. 

Orta vadeli kredide bankanın sa~layacağı faiz gelir­

leri ve bunun dönemleri ise yukarıdaki itfa tablosunda görül-

mektedir. 

(Milyon ll) 

ı. Yıl 20.00 

2. Yıl 17.32 

3. Yıl 14.08 

4. Yıl 10.22 

5. Yıl _ ___5..~~ 

Toplam 67.20 



Banka bu faizLn vergilerini. 5 yıl içinde ve taahkuk 

etti~i dönemlerde ödeyecektir. 

(3) Üçüncü örnekte Bank11 bu malı 100 milyon TL' .ya 

satın alır ve yıllı~ı 33.44 milyon liraya 5 yıllı~ına ki­

ralar(Başka yan etkenler olmadığı takdirde, yılll.k borç 

taksitleri ile kiralar eşdeğer tutarda olacaktır). 

Bankanın kredi sisteminde ı. yıldaki faiz geliri 

40 milyon liradır. Bunun üzerinden Kurumlar Vergisi ödeme-
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si gerekir. Halbuki kira sisteminde l.yıl geliri şöyle ola-

ı<. 

cakt· 

Alınan kira 

Milyon 

33.44 

Norriıa·1 ·'Amortisman ~t :20 · '20 

Net GeJ.ir .· 

Eğer hızlandırılmış amortisman uygulıırsa; 

Milvon 

Alınan kira 33.44 

Hızlandırılmış Ama~-

tisman 50 

16.56 zFı.:rar. 

Hızlandırılmış a!llortisman usulU bir yana bırakılsa 

bile gelir ertelemesi yine olacaktır. Zira alınan taksit­

teki faiz payı .ilk yıllarda yüksek ana para ile düşüktür. 

Amortisman usulü ise ana parayı eşde[ter parçn.larla itfa 

et!llektedir. 
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İlk yıllardaki bu avantaj ileriki yıllarda kaybola­

caktır. Zira amortismanlar kredi alternatifindeki ana para 

ödemelerinin altına dilşecektir. Konuyu mukayeseli bir tab-

lada açıklayalım: 

Bankanın Karı 

Faiz 

Milyon 

1. Yıl 20.00 

2. Yıl 17.32 

3. Yıl 14.08 

4. Yıl 10.22 

5. Yıl 5.58 

67.20 

Kira Kira 

(Normal Amortisman) ( Hızlı Amqrtisman) 

(33.44 - 20) 13.44 

(33.44 - 20) 13.44 

(33.44 - 20) 13.44 

(33.44 - 20) 13.44 

(33.44 - 20) 13.44 

67.20 

(33-44 - 50) -16.56 

(33.44 - 25) 8.44 

(33.44 -12.50) 20.94 

(33.44- 12.50) 20.94 

(33-44 - o 33.44 

67.20 

Not: Normal amortismanda her yıl 20 milyon amortisman ayrı-

lacağı hızlı amortismanda ise bunun sırasıyla 50, 25 '; 12.50 

ve 12.50 milyon TL. olacaeı na zara alınmıştır. 

Görüldüğü gibi kesin bir vergi kaybından değil ancak 

vergi ertelemesinden sözedilebilir. Aynı d·urum taksi tli 

satış için de geçerlidir. Thırda da sartece verginin öne alın-

ması söz konusudur. Zira kiracı ödeyeceği vade farkını amor-

tisman yoluyla yok edecektir. 
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Elbetteki konıJyu bir defn dn kiraca (yani yatırımcı) 

açısından irdelemek zorunludur. TaksJ.tli alış hali ihmal 

edilirse kredi veya kira alternatiflerinden hangisi kira-

cının lehinedir. Kredi altennatifinde yatırımcı amortisman 

+ faizleri, kirada ise sadece kiraları gider yazar. Aşa~ı-

daki tablo bu koruıda fikir verecektir. 

YATIRIMCININ YIL1~IK GİD~JRTıHRİ 

Kredi Alternatifi 

NormA-l Amortismı=m 

1 • Yıl 20.00+20 - 40 

2. Yıl 

3. Yıl 

4. Yıl 

5.YYıl 

l7.32T20 = 37.32 

14.08+20 - 34.08 

10.22+20 = 30.22 

5.58+20 = 25.58 

167.20 

Kredi Alternatifi 

Hızlı Amortisman 

20.00+50 70 

17.32+25 = 42.32 

14.08+12.50=26.58 

10.22+12 =32.72 

5.58+0 -- 5. 58 

167.20 

Kira 

Alternatifi 

33.44 

j3.44 

33.44 

33.44 

33.44 

167.20 

Görüldüğü eibi 5 yıllık toplarnda eider yazılan ra-

kamlar eşdeğer olmakla birlikte hızlı amortisman+faizi.n 

ilk iki yılda kiradan yüksek olduğu böylece k:i. rnc1. açıs1.n-

dan verginin öne kayması olayının meydana geldiği şüphesiz-

dir. 

Ancak yatırımcının reel kaybından sözedebi.lmek için 

bu ~iderlerin düşülece~i bir gelire sahip olması zonınlu-

dur. 
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E~er ilk yıllar zaten kArlı de~ilse, reel hir kayıp­

tr:ın sözedilemez. Tersine hızlı amortisman ve di!3er te?vik 

lerin f.inans kuruluşu (yani kiralRycm) bünyesinde nakdi 

vergi tasarrufu oluştu:rrnas:i belkide tarafların müşterek 

yararı ...,a olr:ıcaktır. Zira fi.nans kurtılnşu bu avantajl f::d z 

jndirimi yoluyla yatırımcıya yansıtabilir. Böylece mUte­

şebbis b.<:ışkıı türlü yararlan:::ı.mayacazl. veyA. yarRrlanması za­

mana bağlı avantajlardan k1.srnen de o1 S8. yarar1Rnnı:ı imkanı 

bulabilecektir. 



ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

KİRALAMA VE SATINATıMA ANAJj: zr,~;Rt FİNANSAL KİRAiıAI•IA-

NIN TÜRK EKONOM[SİNE SAGJıAYACAC}I .YAHAHLAR. 

I- KİRALAMA VE SATINA:LMA ANALtZLilli.İ 

A- VERGİNİN OLMADIGI ORTAMDA ANAJıİZ 

Analizi basite indirgemek için verginin olrnR.dJğı bir 

ortamı ele"alalım ve analizi ilerletelim. Farzedelim ki X 

firması muhasebe servisinde kullanılmRk üzere bir bilgisa-

yarı 15.,000. 000 .-lirayıı peşin almak veya yıllığını Rervis 

dahil 5.500.000.- liraya kiralama: kararıyle karşı karşıya 

bulunsun. Bilgisayarın ekonomik ömrü 6 yıl, firmanın alter-

natif sermaye maliyeti % 50 ve bilgisayarın hurda değeri 

2.500.000.- lira tahmin edilsin. Her yılın parası yıl so-

mında ödensin satın alma kararı vArilirse yıldR ayrıca 

250.000.- lira bakım tami.r Ucreti ödensin. Bu durumda ver-

ğinin olmııd ığı ortamda hr-mgi alternatif seçilecektir. 
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Çözüm; Alternatifin seçimini yapabilmek için yılla-

ra göre her iki alternatifinde nakit akımlarını tesbit 

etmek gerekir. Alternatiflerin nakit akımları (tablo 6) da 

düzenlenmiştir. 

Tablo 6 
' ) 

Satınalma ve Kiralam....q, Alternati.fl.erinin 
1, ' ~..,..... \ ' • 

NAkit Akı,'mHtrı 
' '. 

.. , 
(OOOilave) 

EKONOMİK Öl.\1ÜR 

Bilgisayarın ekonomik 

ömrü 

Hurda Değeri 

Hurda DeR-eri 

15.000- 250 - 250 - 2~0 - 250 - 250 -250 

+250 

Kiralanması -5500 -5500 -5500 -5500 ~5500 -550 

Seçim yapabilmek için bugiinkü de 1zer (BD), net hup;i.in-

eü değer (NBD), yıllık eşdeğer masraf (YEM), Karl ılı. k İndek­

s i (Xİ), İç Karlılık Oranı ( İKO), meto~narından biri ni kul-

lanabiliriz. Hepsi de aynı sonuçları verir 

Çözümü bugünküldeğere e-öre yapalım. 
6 ca 

BD = 
Satınalma 

-C + n=l 

=-15.000-456.104 +219.479 

=-15.236.625 

BD = 6 
~ 
n=l 

=-10.034.294 

lira 

+ ----·-(l+i)n 

• '• ı :~· ''~ 



Burada; 

BD = BugUnkü De{;eri 

C = Alınan Sabit Kıymetin De~eri 

c = Yıllık Ödemeleri a 

V = Hurda Değeri 

i = Sermaye .ı:-'1 l . t. . a_ıye ını ( % 50) 

n = Yılları eôstersin. 

Bugünkil değer analizine göre bilgisayar satın alı-

nırsa t
0 

- t 6 döneminde ödenen giderlerin bugünkü değeri 

15.236.625 lira ve kiralamanın bugünkü değeri 10.034.294 
. + 

lira olduğundan kiralama alternatifi seç:i lerek sa.tın alma 

kararı red edilecektir. Aynı analizi yıllık eşde~er maAraf 

YEM = + 15.000 
Sı:ı.tınalma 

(l+i)n i + 250-..2500 i 
(l+i)n-1 

= 8.351.504 lira 

YEM= 5.500.000.- lira hesaplanır 
Kiralama· 

( )n-l l+i 

Yıllık eşdeğer !IlA.Srafı metodu da aynı sonuca varmış 

ve YEivi (kiralama)( YEIVl (Satınalma) oldueundan kirRlama 

alternatifinin terc:i.h edilmesi gerektiğini ortayn koymuş-

tur. 

81. 



B - VERGİNİN OLDUGU ORTANDA ANALİZ 

X Firmasının biraz önceki. analizini aynen ele 

alalım. Bu kez firmanın % 40 oranında kurumlar vergisine 

tabii olduğunu kabul edelim. "Firmqnın nakit .akımları aynı 

olsun ve öz sermaye ile fin.gns edi.ldi f.;i için yine al terna-

· tif sermaye maliyeti vergiden önce % 50 olsun, ödenen kira 

giderleri o yılın vergi mf-ltrahl.ndRn düşiilmekte ve bir ver-

p;i tf-lsRrrufu sağlamaktRdır. Aynı durumda satın alma içi.nde 

söz konusudur. Çünkü satınalınan mal RmortismRmı tA.bii ol-

duğundan amortismanlar vergi matrahından düşüleceğinden 

yine ortaya vergi tasarrufu çıkmaktadır. Doğru bir sonuca 

~laşmak için A.nRlizlerin vergiden sonraki. nakit akımlRrl 

üzerinde yapılması gerekir. Tablo · /7 (' 
ve Ta blo .S: de 

vergiden sonraki nakit akımları hesaplanmıştır. 

Tablo 1 
Kiralama Alternatifinin Vergiden Sonraki 

Nakit Akımları 

Yıl Sonu Kira % 40 Vergi ~ergiden Sonraki 
Tasarrufu Nakit Çıkışlı 

o 

1-6 5.500.000.- 2.200.000.- 3.300.000.-
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Tablo 

Satın Almaya Ait Nakit Akımları 

%40 Vere;i Vergiden Sonraki 

Yıl Sonu Ödemeler Amortisman rrasarrufu Nakit Çıkı.şı 

ı 2 3 4=(2 3)%40 5=2+4 

o 15. 000 .• 000 + 17.000.000 

ı 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 2SO.OOO 2.500.000 -1.100.000 -850.000 

5 250.000 2.500.000 -ı. 100.000 -850.000 

6 250.000 2.500.000 -1.100.000 -850b000 

7 -(250.000) +(1. 00.000) ..:..ı.500.000 

Her alterneti~ait nakit akımları vergiden sonra 

hesaplanmıştır. Öz sermaye ile finansman sağlandığından 

vergiden önceki % 50 alternatif sermaye maliyeti, vergi-

den sonraki sermaye maliyetine indirilmelidir. O halde 

vergiden sonra sermaye maliyeti, 

+ 
olacaktır. 

0,50 (1-0.40) = % 30 



6 
BD = 15.000.000 - ~ 850. 000 

Batınalma L--
n=l (1+0,30)n 

= 12.664.259 lira 

1.500.0000 

(1+0,30)
6 

BD 
Kiralama 

3.300.000 

(1+0,30)n 
= 8,721.062 lira 
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Sonuçlardan anlaşılr-1cıeı gibi verginin olması halin-

de dRhi kiralama karlı olmaya devam etmekte aradaki. fark-

ları ise vergi tasarrufu karşıl:-ımaktadı.r. Vergi tRsı=ı.rrufun-

dan sonraki kira ödemesi 3.300.000.-TL/yıl olurken, sRtın 

alma için aynı ödeme 12.664.259 

(1+0,30)
6 

0,30 

(1+0,30)
6

-
1 

= 4. 792,084 TL/yıl olmaktadı.r. 

ve kiralama alternatifi seçilecektir. Burada finansmanın 

öz sermayeden veya yabancı sermayeden yapılması analiz 

tekniği açısından farklı değildir(21). 

, C - ENB~LASYONUN ANALİZLER ÜZERİNDEKİ ETKİSİ 

Kümülatif fiyat yükselişleri sebebiyle par11n1n 

reel satın alma ~icündeki azalış olarak ifade edehilece~i-

miz enflasyon nakit akımları üzerinde etkili bir rol oynar. 

"[21) Bierman, Harold, Simidt Saymour, The Capital Budgeting 
Decision, 4. Baskı Macınillan Pub.Co.Inc, N.Y. 1975, 
s.278-279, 
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Genellikle zaman içerisinde artmayan kira akitleri için 

enflasyon, kira lehine çok biiyUk avantajlar sağlar. Fakat 

mal sahibi kiraya verirken bu faktörü na7Jara almakta ve 

kiranın her yıl belli bir oranda artmasını şart kılmakta-

dır. Gayrimenkul kirahırında danıştay kararlarına göre 

eğer taraflar yıllık kira artışlarını belirlernemişlerse ve 

her yıl kiranın artması kabul edilmişse l'vlali.ye .l:lakanlığı-

nın tesbit edeceği yıllık artış oranlarının uy~~lanması 

gerekir. Sabit kıyınet satın alındığı takdirde enflasyon 

etkisini giderlerde, burda de,?:;er Uz erinde ve sab i. t kıyme-

tin sağlamış olduğu hasılatlar (Nakit Girişleri) üzerinde 

p;österir. 

Örneğin, yukarıdaki örnekte ki ran ın her yJ_l % 25 

oranında artacağı ve enflasyon oranında her yıl % 27 ola-

cağı kabul edilsin. Bu takdirde nakit akımları şöyle· ola-

caktır: 

Tablo 9) 

·Enflasyonun Varlığında Kiralamanın Nakit 

Akımları 

Yıl Sonu Kira Giderleri Vergi Tasarrufu Vergiden Sqnraki 
% Nakit Çıkışı 

ı 5.500.000 2.200.000 3.300.000 

2 6.875.000 2.750.000 4.125.000 

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 
\ 
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Burada vereiden sonraki sermaye maliyeti % 30 enf-

labyon oranı ise % 27 olduğuna göre uye;ulanacak iskonto 

oranı 

i= (1+0.30) ( 1+0,27)-·~ 

= 0,65 olarak buluruz (22). 

O halde enflasyonun varlı~ında kira ödemelerinin 

bugünkü değeri sabit fiyatlarla, 

Tablo lo 

Enflasyonun Varlığındaki Kiralamanın BueUnkü 

Değeri 

Vergiden Sonraki 
Yıllar Nakit Çıkışları 

% 65 İskonto Oranı- Nakit Akımları-
nın l göre nın Bugünkü De-

( ı+ı. )n ·- ~ . _ .:.;.ırr..;.;;e.=..r=ı_. ____ _ 

ı 3.300.000 0.6060 1.999.800 

.2 4.125.000 0.3673 1. 515 .113 

3 5.156.000 0.?.?26 1.147.725 

4 6.445.000 0.13.50 870.075 

5 8.056.634 0.0818 659.033 

6 10.070.800 0.0496 429-Sl?. 

Bugünkü D.6.69l.258 

Enflasyomm varlığında sabit fiyatlarla ki.ralamanın 

bu,ı;ı:ünki.i de.l7eri 6. 691.258 lirnya düşmektedir. Bunun sebebi 
"' ........ 

(22) Canada, John R., Intermadiate Economic Analysis For 
l'v1anagement And Engineering, Prentice Hall Ine, N.,T • 

1971, s.l89. 
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ise kira artışlfırının % 25, hesa.p1ara uyp:ulanan tahmini 

enflasyon oranının % 27 olmasından kRynaklanmıştır~ 

II- FİNANSAIJ K [RALAI•1ANIN TÜRK BKONOr:It S fN~~ SAGJAYACAr1I ----·-··----------

Uzun sUreli kira sözleşmesi veya teçhizat kiralama 

kredisi makro açıdan ekonomiye, mikro açıdan firmı:ılara çe-

şitli yararlar sa~lamaktadır. 

1- Makro açıdan ele alacak o1ursak, finans~l kirala-

ma ekonomide talep yı:ıratıcı bir etkiye sahiptir. Satın alma 

gücü. yeterli olmı:ı.yan firmı:üar kiralamR yöntemi i le yatırım 

mallarını kullamnıı imkanını bulurlar. iu yiizden kiralama-

nın i.ilke ekonomisi açısından genişletici bir etkisi vardır. 

2- Firma bazında ele alındığında kiralamanı.n yarar-

ları, kiracı ve kiralayan firmalar açısından inceJenmesi ge-

rekect:!ktir. ,Rliracı firmı:ılar açısı.ndan ki.ralama.nın yarar-

ları; 

- Belli bir işletmede tiretim yapabilmek için gerek~. 

olan teçhizatı ya kendi öz kaynaklarından yada kredi ile 

finanse etmek duru.mundadır. Her iki.durumda da çok kısa 

vadede nakit çıkışı gerektirmektedir. 

Özellikle banka kredisi kullFmı.ldı.ğında, bRnkaların 

talep ettiği· çeşitli teminat, garanti veya b1oke mevduat, 

küçük işletmeleri finansman yönünden sıkıştırm::ıktadır. 
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Ayrıca bazı firmaların .. kredibili telerinin düşük olması 

nedeniyle, kredi bile alarnamaları söz konusudur. Kiralama 

bu soruna büyük bir ölçüde çözüm getirecek yatırım başlan-

i gıcında işlet.meye yaklaşık % 90 finansmı::ı.n sağlamaktadır ( 23) • 

- Firmaların makine ve teçhizatlarını kira yoluyla 

sağlamaları, borçlanma potansiyellerini başkA alanlarda 

kullanabilmelerine fırsat tanımAkta yani, firmanın bilan-
,,.,...\ 

çosundaki borç kalemlerinin fa?:la şişmP.ılıesi, firmaya daha 

fazla borç alma olanağı tanımaktadır. Ancak, diğer taraf-

tan makinelerin kiralık olması, firmayı kredi alırken ipo-

tek edeceği sabit yatırımdan yoksun·bırakmakta ve borçlan-

ma potansiyelini düşürmektedir. 

- Firma kira yöntemini seçtiği z~:ıman tüm kira bede­

lini (x
1

) masraf olarak gösterebilmektedir. l'"lak:l.ne satın 

alındığında ise,-yıllık amortisrM.n giderlerini kredi almış­

sa onun faizini (X
2

) masraf olarak gelirlerinden düşebil­

mektedir. Eğer sözleşme işletmenin kurıüuş yı.llr-ırında, 

x
1

•in x
2

•den fazla olmasını sağlayacak şekilde yapabilir­

se vergi yönünden bir avantaj sağlamış olacaktır. 

Yatırımcı kiralama yerine makineyi satın aldı1ında, 

yatı.rımı teşvik . etmek amı::ı.cı.yla konmuş olan çeşitli süb-

(23 ) B~rul ŞENAY, "Finansal Kiralama Alanındrı. '-i'arihsel 
ve Güncel Bilgiler", DİYAT.ıOG, Yıl: 3, S.28, 19 Ara-
lık 1985. 



vam:ıiyon ve indirimlerden yararlanmakta ve bu faydayı daha 

düşük kira ödemeleri için kiracıya yansıtmaktadır. Bu avan­

tajların% lOO'ii yansıtılmasa bile en az% 90'ından kiracı-

nın yar:.ırlanmı:ısına dikkat edilmektedtr. 

Bu nedenle kiracı satın alma yerine kiralama yönte-

mini seçmekle bir kaymı::ı ut?;ramamaktadı r(24 ) • 

- Kiralama bazı ekonomilerde belli malların teminin-

go 

deki tek yoldur. Çünkii, ithalat ve ihracat sınırl.Rrı, patent 

hakları belli. malların satın alı~masına izin verme~ken ki-

ralamasına açık bırakmıştır. 

- Hızlandırılmış amortisman kullanılmasına müsaade 

edilen hallerde ekonomik ömrü uzun olan bir mal .kiralan-

dığında kira bedelleri daha kısa sürede ödenerek, kısa za-

manda vergi yönünden yüksek bir avantaj sağlanabi.lmekte-

dir. 

- İşletme kirası türünden bir sözleşme imzalanmış-

sa veya sözleşmeye belli bir madde eklenmişse, özellikle 

makinelerin dernede olması, ihtiyaca tam uyması veya üreti-

mi.n durması gibi hallerde, fazla bir mr-ı.l i yük altına gir-

meden makineyi değiştirme veya iade edebilme imkanı doğ-

maktadır~5· ) • 

( 24 ) ÖZ SUN AY , s • 5 • 
(25 ) KOÇfvlAN, s.67. 
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- Kiralama yöntemi. ile işletmeler ek bi.r harcamaya 

gerek kalmadan, makine ve teçhizat parklarını yeniden kurmak 

veya yen ilernek, ayrıca teknolojik gelişmeleri yı;ııkından 

izlemek olanağı bulurlar. Çünkü kiralayın kuruluşlar muş-

terilerine bu olanakları kolayca sağlamaktRdırlr:ı.r. Ayrıca 

uzun vadeli kiraya verilen makine ve teçhi?.atın bir süre 

sonra, kiracıya satışıda mümkündür. Kiralayan firmalar 

açısından kiralamanın yararlarını şöyle özetleyebi1iriz. 

Sermaye piyasaEnnın fon yaratma kapasi tesintn ye-

tersizliği orta ve uzun vadeli fon kayna~ı olarak bankala-

rın önemini artırmakt~:ıdır. Bankacılık sistemi içinde kal-

kı.nma ve yatırım bankası olarak u?.manlaşan dört bA.nka 

bulunmaktadır. 

Bunlar; Kamu Kuruluşlarına yönelik faaliyet göste-

ren Devlet Yatırım Bankası, Özel yatırı.mları iç ve dış 

kaynaklı fon sağlayan Türkiye Sınai .!.\..alkınma Bankr-ısı ile 

Sınai Y! atırım ve Kredi .Bankası ve işçi şirketlerine yöne­

lik faaliyet gösteren Devlet Sanayi ve İşçi Yatırım Ban-

kası olup, bu bankalar mevduat toplama yetkisine sahip 

olmadıkları için büyük ölçüde dış kaynaklara bağımlı ·bu-

lunmaktadır. Bu durumda ticari bankaların kaynakları orta 

ve uzun vadeli krediler açısından dahada biiyük bir önem 

kazanmaktadır. Ancak, 1980'li yıllarda enflasyon oranı-

nın yüksekliği sonucu ortaya çıkan bel irsi.zl ikler nede­

niyle ileriye dönük tahmin yapmak gUçleşmişt:Lr. Ayrıca-



lıklı kredilere Merkez Bankasından özellj.kle Faiz Farkı 

İadesi Fonu Kanal1.yla saf~lrman !3:übvanstyonlaY'J.n giderek 

dUşUY'iJlınesi de bankalar açısından orta ve uzun vadeli 

kredilerin çekiciliğini büyük ölçUde azaltmıştır. Bunun 

sonucu olarak kısa vadeli kredilere tnhsis etmeyj tercih 

etmektedirler. 
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a) Kiralayan firma imalatçı olursa, ürettiği mamul­

lerine bu yöntemle yenipazar ve mUşteri bulmuş olur. Ha­

kine ve teçhizat gibi malları satın alma olanaeı bulamayan 

yatırımcı kuruluşlar 4-5 yıllık uzun vadeli ki.Y'alama ile 

bu mallara sahip olurlar ve imalatçı firma da bu yöntemle 

üretimini genişletmiş ve gelirlerini arttırmış olur. 

b) Kiralayan firma, bu amaçla kurulmuş profesyonel 

bir kiralayan şirket malı imalatçı ,firmadan satın alır ve 

kiY'alama yoluyla kiracıya devreder. Bu şekilde kiralayı:ı.n 

şirket 4-5 yıllık orta yadeli bir kredi olanaf:ı yaratmış 

olur. Bu şekilde kiralama şirketleri, özel bir tür finanP-

man kiralaması yapmış olurlar. 

Türkiye'de Sermaye Piyasası, ekonominin biiyUklü­

ğü ve gelişmişlik düzeyine kıy~3sla oldukça cılızdır. 

İşletmelerin yatırıma dönük orta ve uzun vadeli fon 

ihtiyacını karşılama görevini yerine p;etiren serr:ı.aye piyasa­

sını şimdiye kadar yeterince gelişmemesind~ özellikle, çe­

şitli yasal eksikliklerin yanısıra işletmelerin yakın zama-



na kadar ba~ık:alar. aracılığıyla düşük maliyetli ve büyük 

miktarlarda fon sa~layabilmeleri etkili olmuştur. 
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Türkiye'de leasing sektörünün kurulup işlerlik ka 

zanmas·cnın ülke ekonomisine önemli katkıları olacaktır. 

Bu kr.ıtkıların başında birçok gelişmekte olan ülkede oldu­

ğu gibi Türkiye'de eksikliği duyulan orta ve uzun vadeli 

finansman imkanı sağlanması gelmektedir. 

Türkiye'de 1980 yılından itibaren uygulanmay:=ı. baş­

lanan ekonomik politikanın kayn:=ı..k oluşturulması ve tahsisi 

açısından iki ana unsuru, pozitif faiz politjkası ve yatı­

rımların gerqek k:=ı..ynakları finansmanıdır. Bu çerçevede, 

pozitif faiz politikası, alın11n tedbirlere rağmen belli 

bir düzeyin altına indirilemeyen enflasyonunda etkisiyle 

finansman maliyetlerinin hızl:=ı.. yükselmesine ve işletmele­

rin kısa vadeli fon taleplerinin artmasına yol açmıştır. 

Bu arada, yatırımlarda düşen k~rl1lık beklentileri yanln­

da yük8ek fon maliyet .i. ve kaynak yeter8i tli C;t ner:leni.yl e 

belirli bir durgunluk ortaya çıkm1ştır. Uygulanan pozitif 

faiz politikasına ratmen temelde kişi başına gelire baeım­

lı olan iç tasa:rru.flar hızlı bir ekonomik büyüme sürecine 

geçilebilmesi için e;erekli dU?.eye çıka"'ılmakmakta; bu da 

yatı rımlar1.n can1andırılmasına imkan vermemektedir. Bu i ti­

barla uygulanan ekonomik model çerçevesinde yabr-mcı ser­

maye ve dış krediler önemli birer kaynak olarak af;ırlık ka­

zanmıştır. Başlangıçta yabancı sermaye ortaklı_.?~ı ve d ış 
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kredilere dayalı bir ,o.:elişme gö~termesi beklAnen leasing 

yolı.:ı.yla herhangi bir :ratırım için ger~:kli makina ve teç-

hizatın cloz:rudan yurt dışınd2.n kiralanması ve yurt içinde-

ki bir leasing şirketinin .dışardan sa~lıyaca~ı bir krediy-

le bu makina ve teçhizatı satın alıp yatırımcıya kirala-

!'!l.ası durumunda, hem yatırım için kaynak sağlanmış ıolmakta 

ve yatırım için gerekli olan ithalat tür.ıiiyle dış krediyle 

ya~:ııldığından kısa dönemde d ış ticaret denp-esinde olumsuz 

bir etki görülmemekte hei!lde yatırımlar gerçek kaynaklar-

dan finanse edilen leasing işlemleri sonucunda ortaya çı-

kacak olan ve döviz cinsinden yapılması gereken kira öde-

meleri ile kredi geri ödemeleri ise belli bir dönemde ya-

yılacaEından, bu kanaldan gerçekleşecek döviz çıkışlarının 

ödemeler dengesi üzerindeki etkisi sınırlı olacaktır~ Ay-

rıca yatırımın ihracata dönük olması durumunda kira veya 

----kredi geri ödemeleri yoluyla or'aya çıkacak döviz gijer-

leri de telafi edilebilecektir(26) •. 

Leasing yoluyla yurt dışından kredi sağlama imkan-

ları oldukça geniştir. Yurt içinde kurulacak yabancı ser-

meyeli leamng şirketleri veya bunların kuracağı ortak­

lıklardan yapılacak kiralamaların önemli böl~mü, yurt dı-

şında kurulu leasing şirketlerinden yapılaca,k kiralamala-
• ~ P""', •"' ' ~ 

rın ise tamamı dış kredi. niteliğinde olacaktır. 
\-,· 

Biiviil{ :proi~=>l~'>rin finansmanı için yı:>,pılacak 

(26) ŞBNAY, s.53· 
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için yapılacak büyük ölçekli kiralamalarda hem kiralama şir­

ketinin ba~lı oldu~ı banka ve di~er fina~sman kuruluşları 

hemde başka bankalA-r, açacakl'-'trı kredilerle 'bu kiralama 

finanse edebil~ektedirler. 

Bu nedenle de bu yolla sağlanabilecek dalaylı kredi­

lerin miktarları önemli boyutlara ulaşabilmektedir. Halen 

Türkiye'nin dış kredi ihtiyacı azımsanar.ıayacak bir düzeyde­

dir. Leasing bu alanda ek kredi imkanlA-rı sa~layabilece~i 

gibi, yeni bir borçlanma seçeneği oluşturacağından, Türkiye 

açısından hareket esnekliği sattıayacağı birunsı.ır olabilecek-

tir. 



SONUÇ 

ı 

Leasing 'lt kiralama" en basit anl~mıyla bir varlı,~ın 

kullanım hakkının, belirlenen bir süre için vRrlıR:ın mül-

kiyetine sahip olan kiraya verenden kiracıya geçmesidir. 

Leasing'i normal kiralama faaliyetlerinden ayıran 

ilk görünUr ö?.ellik leasing'de kiralama komı..su olan var-

lıkların, biJyük sermaye yatırımlarını. gerektiren makina, 
/" 
~, 

teçhizat, bil~isayar, taşıma ara~arı, koprole tesisler 

gibi mal ve hizmet üreten araçlardan oluşmasıdır. 

Daha basit ve da,r bir çerçevede uzı.m sUredir Batı 

ülkelerinde uygulama alanı bulan leasing, özellikle son 

30 yıldır gU.niimUzdekine benzer biçimde uygulana gelmiş; 

ülkelerin içinde bulundukları şartlara ve hukuki yapıla-

rına göre şekillenerek oldukça önemli bir finansman türü 

olmuştur. Leasing'in geniş kabul görmesinin ve 1970'li 

yıllardan başlayarak, Batı ülkelerinde gerçekleştirilen 

toplRm yatırımlar içinde biiyUk payıara .sr-thip olabilmesinin 

ardındaki itici gUcü, başdöndiirücü ekonomik ve teknik ge-

lişmeler karşısında finansman kRynaklarının yetersiz kal-

masında ve "bir varlıttın del?;eri onı:ı sahip olmak değil, kul-

lanmaktır" temel felsefesinde aramak gerekmektedir. 
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Başhmgıçta d8.ha çok imalatçı firmaların ürünlerini 

tanı trnak ve pazcu·ıarın ı f'eYı..işletmek iç5 n kullandı 1-r:ları 

le8.sing, zar.ırmla ekenomilerin artan yatırım ve finrı.nsman 

P.'ereksi.nmelerine cevap verehilen ve bu alanda ihtisaslaş-
\ 

mış .şirko.tle"~"in yr\neti r'lt ne ;iren bir :'aali.yet biçimidir. 

Belirtilmesi ~ereken bir dijer nokta da leasing'in banka-

lara veya diğer kredi ktn·umlarına rakip bir sistem olmayıp 

aksine onlR.rı tru:ıar.ı.layıcı bir ni te lik taşıdJği1 dır. Tacir 

bankalar (merchant banks) leasing'in gelişiminde önemli 

rol oynamışlar; kendilerine yeni faaliyet ::ı.lanları açm::ı.k 

amacıyla doğrudan leasing şirketleri kurmuşlar veya lea-

sing şirketlerine finansman sağlamışlardır. 

Bir leasing sözleşmesinde tarafları kiraya veren 

(lessor) ve varlığı kullanacak olan kiracı (lessee) oluş-

turmaktadır. 

Kiraya veren, bu alanda ihtisaslaşmış leasing şir-

ketleri olabildiği gibi, imalatçı kurı.üuşlar, bankalar ve 

banka iştirakleride olabilmektedir. 

Gi.inii.mijzde leasing, uygulama biçimine ve belirli 

kriterlere göre çeşitli şekillerde sınıflandırılmakta-

dır. 

Leasing kavramını tam anlamıylA. açıkla~r:ın ve ince-
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lemenin konusunu oluşturan leasing türü finansal kiralama-
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dır. Finansal kirahımaya yasal olarak varlığın mülkiyeti 

kir8fı:ı verı::.nde kal:rıakla birlikte, varlık üzerindeki. ekonnmik 

knntrol :üracıd8 bıüunr:ırı.kt8.dır. Fimmsal kirı:ı.larna b:i.r var­

lıftı kul lanrıak isteyen tar8.f'ın, söz konusu varlığı kendisi 

seçmek surr:>t i.yle bir J.easinR şirketine başvurar<:ı.k satın 

almasını ve belli bir kira hedeli karşıl1.ğında. kendisine 

kirı:ılamasını. istemesi dnrıı:rrmda ortaya çıkmaktadır Finan­

sal kiralam~=üarda malın ekonnmik ömrü üzerinden feshedi­

lemeyen bir ilk dönem saptanmakta ve toulam kira bedeli de 

kontratın bitiminde mal de~erinin tamamen itfa edilmesini 

sa~lRyacak biç.imde hesapla.··.!:l.aktad ır. Finansal kiralamala­

rın bir di~er özelliği de sözleşmelerin, kontratın bitimin­

de kiracının makina veya teçhizatı d8.ha düşük bi.r değer üze­

rinden tekrar kiralayRbileceği ve satın alabileceği şekil­

de yapılabilmesidir. ?inansal kiralam~üar ülkelerin mevcut 

kanunlarının özel yorumunu eerektirebilen, bazı ülkelerde 

ise özel yr.ısayla belirlenen ve muhaşebeleştirilmesi daha 

karmaşık.bir kiralama tür\ldil.r. Buna ka-rşılık, faaliyet ki­

ralamaları normal kiralıımalara bUyük ölçi.ide benzerlik gös­

teren ve muhasebeleştirilmesi kolay bir kiralama biçimi-

dir. 

Son yıllarda oldukçA. yaygın1aşan ve artan şekil-

de talep edilen leasinz mal{ro düzeyde ve işletme düzeyinde 

çeşitli avantajlar getirmektedir. Leasing' in ma.kro diizeyde 
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sa~ladıtı en önemli avantajlar; sermaye birikiminin yeter-

siz old~t~ ülkelerde ve fin~~sman sıkıntısı çekilen dönem-

lerde yatırıma yönelik finansman ihtiyacı için çözüm ola-

bilr.1esi, ser:nı:ı.ye bir~. kimine ',{ı:ı. tk ıda bu h:ınması, ileride 

teknoloji ~lllı:ı.nıl~A.sın~ irekqn vermesi ve kaynakların et-

kin kullanımını sağlamasıdır. 

Bunların yanısıra leasing, enflasyonu önleyici po-

litikalardan taviz vermeden ve dıs ticaret dengesini boz-
" '-' 

madan yatırım 1mkanı saf.;layabilrnektedir. Finansman imkan-

larının sınırlı oldutı;ı . .ı dönemlerde sermaye sıkıntısı çeken 

işletmeler için yatırımın finansmanını sağlaması, bilanço-

larda bir borçlanma olarak görUlmedi,~inden işletmelerin 

normal kredi imkanlarını sınırlamamı:ısıdır. Buna.kı:ı.rşılık, 

leı:ıs1ng bazı riskkeride be beraberinde getirebilmektedir. 

Şöz konusu riskler özellikle, gelişmekte olan iilkelerde, 

yasal çerçevenin iyi olı1şturulm..qması ve sistemin tam ola-

rak oluşturulmllmasından kaynakleman riskler olllbilir. 

Ayrıca, leasing uygulamllsının Rmacından saptırıla-

rak teşvik avantaj lar1.ndan yararlan:1ak için kullı:ınıla-

helmesi ve bunun izlenmesinin güçlüğü bir dezavantaj ola-

rak değerlendirilmelidir. 

Leasing faaliyetinde ortaya çıkabilecek risklerden 

birisi de kur riskidir. Kur riski, söz konusu teçhizatın 

satın alınmasında _kullanılan para birimi.yle, kira ödeme-
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lPri rLski ve kiracı şiY'k~ti.n üretim faaliyeti karşılı1ın-

da elde etti~i gelirler için geçerli olan para birimleri 

arasındaki farklı lıklardan doEmaktad ır. Kı. ır riski ö?.:el-

likle ülkemiz açısından öneT.li bir risk faktörüdiir. Tek-

nolojisi hızla değişen makina ve teçhizatın kiralamaya 

konu olması durı.mnmda, html-:ı.rın değerlPr i nin hesaplanma-

sındaki s-UçlUklerde bir risk faktörijdür. Son olarak, ki-

racı kuruluşun, kirı:ılanan makina ve teçhizatın kullanımın-

da bazı sınırlarnalara tabi olaca~ını ve sözleşmede belirti-

len koşı..:tllarr-ı. uyı;ıak zorıJ.nda bı:ılunac::ığını belirtmek gere-

kir~ Kiracı kuruluşı.m .vete.rli veriı;ılilikte çalışmaması ve 

işlerinin kötü gitmesi, kira bedelleriyle, teçhizatın 

+ 
imalatçıdan satın alınmaı=nnda kullanılan fonlar için ge-

çerli olan şartların iyi oluştıJ.rulmaması da başlıca risk-

ler arr-ı.sında sayılabilir. 

Leasing'i tam anlamıyla sermaye kıtlığının bir ça-

resi olarak görmemek gerekmektedir.· Leasing'de sadece ya-

tJ.rım yapacak müessese değişmektedir. Leasing şirketleri 

işlemlerini arttırmak istediklerinde kredi imkanlarına 

bağlı olarak bu artşın bir sınırı 6lacaktır. Bu durumda, 

işlem haçimlerini daha fazla genişletmek istemt=>leri ha­

linde bu kurulıJşlar sermayelerinin devrini hızlandırmak 

zorunda kalacaklar. Daha kısa sürede r-ı.morti edebilecekle-

ri varlıklara yatırım yapmayı tercih edeceklt=>rdir. Görül-

düğü gibi, finansman yetersiz~iği bir leasing şirketinin 



gelişimi için enp,-el teşkil edebilmektedir. Bu durumda, ül-

kemizdeki leasing faaliyetinde yA. bancı leasine; kın'Ltluşla-

rının hiç de~ilse ilk yıllarda a~ırlık taşıyacatı anlaşıl-

maktad.ır. 

Leasing yakın zamana kadar Türkiye'de yeterince 

tanınmayan, ancak faaliyet kiralamasında seyrek olarak 

başvuru.lan bir işlem olmuştur. B!lindiği gibi, Türkiye 

büyük ölçüde kaynak sıkıntısı çeken bir ülkedir. Özellik-

le ekonominin 1970'lerden itibaren gösterdiği gelişme bu 

ihtiyacı daha da arttırmıştır. Söz konusu gelişmeler, ye-

ni arayışları zorunlu kılr.ıış ve bunun sonucu gelişmeler, 

yeni arayışları zo"'·unlu kılmış ve bunun sonucu olarak yeni 

bir finansman şekli olan finansal kiralama kanunu ile konu 
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yasal olarak düzenlenmiştir. Finansal kiralamanın Türk eko-

nomisi açısından önemli özellikleri iki noktada ortaya çık-

maktadır. Bunlardan birisi yabancı sermaye için risk fak-

törünün doğrudan yatırıma göre daha.az olması nedeniyle 

leasing'in yabancı sermayeyi çekebilme imkanlarını arttır­

masıdır. Faiz'de bir çözüm getirdiğinden İslam Ülkeleri 

ile ortak yatırım olanaklarını da arttıracağı düşünülmek-

tedir. Leasing'in öneminin ortaya çıktığı diğer bir nokta 

da enflasyonu önleyici politikalar!l ağırlık verildiği bu 

dönemde, bu politikalardan taviz vermeden yatırınları art-

tırmak ve dolayısıyle işsizliği azaltmak için bir çözüm 

olabilmesidir. 
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Göı~ldü~1 gibi, leasing uy~ılamasından esas anlam da 

amaçlamm, bir yandan .dışarıdqn kaynak ,es.:_ ri ş inin arttı rıl-

ması, d if;er ~nından si"iz konus1..1 k8ynr-ı >ın mA. k l ne veya teç-

h~7.at olarr-ık girmesi s0nuc-;J :)ar"!. arzını a:rttırıcı bir so-

nuçla kırşı karşıya kal1.nma:;ıı:tsıdır. Bu nedenle amacın, 

esas itibariyle yabancı leas~ng şirketleriyle, dışardan 

fon temin ed~bilecek yerli leasing şirketlerine ağırlık 

vermek olduğu anlaşılmaktadır. Türkiye'de leasing kon'J.su-

nun hukuki temellerini oluşturan fimmsal kiralama kanu-

nu"nun finansal leasing faaliyetini. tanımlamakta; söz ko-

nusu faaliyet için çeşitli sınırlamaları, teşvik imkanla-

rını belirlemekte ve faaliyetin genel çerçevesini çizmek -

tedir. Söz konusu kanunda bazı noktalar açıklığa kavuştu-

rulmamış. olmı=ikla birl5..kte bu noktaların ilgili diğer ks.ı1un 

çerçevesinde yorumlanması gerekmektedir. Özell i.kle banka-

ların doğrudan doğruya leasing yapıp yapamayacakları konu-

su ile vergilendirmeye ve muhasebeleştirmeye dair hüküm-

lerde bazı tereddütler bulunmaktadır. Leasing açısından 

büyük önem taşıyan bu noktaların açık olmaması uygulama-

da bazı aksaklıklarla karşılaşılmcısına ve leasing'in ama-

cından saptırılmasına yol açabilecektir. Ancak uygulamanın 

başlamasıyla birlikte, s:-)z konusu yı:ı.sa ve ilgili mevzuatta 

gerekli dilzenlemeler yapılabilecektir. iıeasing uygulaması-

nın ilk aşamalarında bazı aksaklıklarla k~rşılaşma ihtima-

li olmasına rağmen leasing'in, yabancı sermayeye daha az 

riskli bir çerçeveye çekerek Türkiye'de üretim hacminin 



gelişlesinde belirli katkıları olabileceei; bazı yatırım 

mallarının leasing yoluyla yurda getirilmesi!:ün dalaylı 

bir dış kredi niteli~i taşıyaca~ı ve bu_ çerçevede özel­

likle ihracata konu olan malların üretiminde ihtiyaç duyu­

lan yeni teknolo j ilerin yararlıır sa,ğlayacağı diişü.n'.ilmekte­

dir. Bir dış kredi sağlama yolu olarak leasing'in daha 

ziyade büyü.k firmalarca talep ed ilebileceği ve yurt dış ın 
' 

dan yapılacak kiralamalara hiç de~ilse başlangıç yılların­

da en biiyUk ağırlığı oluşturacaeı tahmin edilmektedir. 
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