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Tiirkiye” konulu doktora tezi ve “Tirkiye'de piyasa ekonomisinin yapi-
lanmasi-teorik yaklasim ve uygulama” isimli dogentlik tezi bulunmak-

FINANSAL

Finansal kiralama olarak dilimize cevrilen
“Leasing”’in gelismis llkelerde dogrudan fi-
nansmana alternatif bir finansman teknigi ol-
dugu biliniyor. Ancak finansal kiralamanm ge-
lismis tlkelerdeki genis islev ve kullanimi artan
olclide, gelismekte olan ilkelerde de devam
ediyor. Isletmeler, finansal kiralama yéntemi ile
yatirimlarimi finanse ederek, bu yontemin getir-

digi diger avantajlari da kullaniyorlar.

isletmeler yatirim mallarinin yani sira ézellik-
le yil sonlarmda sirketlerin gider yazma ama-
ciyla makine, tesis, tasit gibi duran varliklara
yatirim yaptiklari biliniyor. Finansal kiralama
yontemi ile yapilan duran varlik yatirimlari da,
vergi avantajmimn yani sira bircok avantaji bera-
berinde getiriyor.

Tiirkiye'de alternatif bir finansman yéntemi
olarak kullanilmaya baslayan finansal kiralama;
1985 yilinda 3226 sayili “Finansal Kiralama Ka-
nunu” nun yirirlige girmesi ile islerlik kazan-
di. Kanunda finansal kiralama sézlesmesi; “Ki-
ralayanim, kiracinin talebi ve secimi tizerine ii-
ciincli kisiden satin aldigi veya baska suretle
temin ettigi bir malin zilyetligini (kullanim hak-
ki), her tiirlii faydayi saglamak iizere ve belli bir
slire feshedilmemek sarti ile kira bedeli karsili-
ginda, kiraciya birakmasini éngdren bir séz-
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KIRALAMA

lesme” olarak tanimlaniyor. Burada kiralayan
Finansal Kiralama Sirketi (Lessor); kiraci finansal
kiralamayi kabul edeni (Lessee) ifade ediyor.
Kisaca finansal kiralama, bir yatirrm malinin
milkiyeti finansal kiralama sirketinde kalarak,
belirlenen kiralar karsiligmda kullanim hakkinin
kiractya verilmesi ve sozlesmede belirlenen
deger izerinden kiraclya gegmesini saglayan
bir finansman ydntemi olarak da tanimlana-
biliyor.

Finansman kiralamanim (leasing) diger kira-
lama yontemlerinden en dnemli farki, bakimi ve
muhafazasinin esas itibariyle mal sahibinin so-
rumlulugunda bulunmasi gereken kiraya konu
olan bir malin tiim riskinin kiraciya devredilmesi
oluyor. Kiraci, kiraladigi bir malin kendi hatasi
olmaksizin ugrayacagi zararlardan da sorumlu
tutuluyor. Bu sorumluluk ddenen sigorta mik-
tarimin karsilanmayan kismi ile smivli tutuluyor
ve bu farki kiraci, finansal kiralama bedelleri ile
odiyor. (Madde 14)

Finansal Kiralama Sirketi, miilkiyeti kendisine -
ait olan mali sézlesme siiresince sigorta ettirmek
zorunda. Normal kira sézlesmelerinde sigorta
primleri 6denen kira icine katilmakta iken,
finansal kiralamada bu masraflar kiraciya ait
oluyor. (Madde 17)
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Kisaca, malin ekonomik ve hukuki sahibi fi-
nansal kiralama ydntemi ile birbirinden ayriliyor.

Neler Kiralanir?

Finansal kiralama yontemi ile tasinir veya ta-
sinmaz, amortismana tabi her tirlt mal kirala-
mak mimkiin. Ancak yedek parca, hammadde,
sarf malzemeleri, yedek parca; know how, pa-
tent ve software gibi fikri ve simai haklar (Madde
5) simdilik finansal kiralamaya konu olamiyor.

Bilgisayar ve yiiksek kapasiteli bilgi islem
tiniteleri, matbaa makineleri, enerji tesisleri, ka-
ra, hava ve deniz tasitlari, sanayi kaliplari, tibbi

cihazlar, komple hastane tesisleri, santral, biiro-
ofis malzemeleri gibi bir cok malin finansal kira-
lama yoluyla kiralanmasi s6z konusu olabiliyor.

Finansal kiralama sozlesmesinin noterlikce
yapilmasi gerekiyor. Taginir mala iliskin sozles-
me kiracmim ikametgahinin bulundugu yerdeki
noterligin ozel siciline tescil ediliyor. Taginmaz
bir mala iligkin s6zlesme ise tasinmazin bulun-
dugu tapu kiitiiginin beyanlar hanesine,
gemilere iliskin sozlegsmeler de gemi siciline serh
ediliyor. Bu igslemlerden sonra, liglincii kisilerin
finansal kiralamaya- konu olan mal lzerindeki
“hak istemleri” kiraciya kargi ileri siirilemiyor.
(Madde 8)

KIiRACI
(YATIRIMCI)
Malin Satin Alinmasi
Finansal
Kiralama <
- - . SATICI
Sézlesmesi Mal Bedeli Gdemesi
KiRALAYAN
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(KIRACI) =
Kira Odemeleri
i : LEASING SIRKETI
allarin Sigortasi (KIRALAYAN)
SIGORTA Prim Odemeleri -
SIRKETI =
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Gayrimenkul alimi da yurtdigmda finansal
kiralamaya konu olan mallar icinde yer aliyor.
Ancak, Tirkiye'de yasalar nedeniyle gayri-
menkul satin aliminda finansal kiralama yénte-
mi avantajli bir yéntem olarak gérilmiiyor.
Clnki, kira 6der gibi gayri menkul sahibi olan
bir sahis veya firma, 4 yil sonra miilkiyetini ken-
di Uzerine gegirirken vergi yiikii ile kargl karsiya
kaliyor. Bu da, finansal kiralamanin avantajmi
ortadan kaldiriyor.

Yine gemiler icin de finansal kiralama yon-
teminin getirdigi bazi sorunlar bulunuyor. Bu-
nun icin Finansal Kiralama Sirketleri, ayrica bir
“deniz” leasing sirketi kuruyor.

Tiirkiye'de 1985 yilinda ¢ikan bir yasa ile fi-
nansal kiralama siiresi minimum 4 yil olarak
saptandi (Madde 7). Buna gére; bir mali finan-
sal kiralama yontemiyle satin alan, iki yilda kira
oder gibi borcunu finansal kiralama sirketine
6demis olsa dahi miilkiyeti kendi tizerine almak
icin 4 yillik siirenin gegmesini beklemek zorun-
da. Ancak 1992 yilinda 21278 sayili Resmi Gaze-
te’de yaymlanan 92/3170 karar sayili yénetmelik
geregince “bazi kosullarda” finansal kiralama
siiresinin 4 yildan kisa olabilecegi belirtiliyor. Bu
kosullar;

1. Teknolojik niteligi veya ekonomik yararlan-
ma ve isletme siiresi itibariyle kullanimmm dért
yildan kisa oldugu Hazine ve Dis Ticaret Miiste-
sarligi’'nca onaylanan mallar,

2. Yurtici ve yurtdismda yerlesik finansal

kiralama sirketleri tarafindan yapilan kiralama

islemlerinde, ilk sézlesmenin devami mahiyetin-
de, yeniden finansal kiralama sozlesmesine ko-
nu olan mallar,

3. Yurtici veya yurtdisinda savas hali ile sa-
vasa yol acabilecek durumlar veya sabotaj, yan-
g, agir kaza ve dogal afetler nedeniyle kirala-
ma konusu olan mallarin, bu mali kiralayan veya
kiracmm zarar gérdigu haller.
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Yukarida belirttigimiz kosullara uyan mallar-
da finansal kiralama stiresi dort yilin altma ceki-
lebiliyor. Ormegin otomobillerde bu siire iki yil
olarak kabul ediliyor.

Finansal kiralama s6zlesmesi, s6zlesmede be-
lirlenen siirenin dolmasiyla son buluyor. Ancak
taraflardan herhangi biri siirenin bitiminden en
az li¢ ay once bildirmek kosuluyla s6zlesmenin
eski veya yeni kosullarla devam etmesini talep
edebiliyor. Taraflarin anlasmasi halinde sozles-
me uzatiliyor. Sozlesme siiresince aksine. bir
anlagsma hikmii yoksa kiralayan maln miilki-
yetini lcilincl bir tarafa devredemiyor. Sozles-
mede bdyle bir yetki bulunmus olsa dahi devir
ancak bir baska finansal kiralama sirketine ya-
pilabiliyor. (Madde 18)

Diinyadaki uygulamalara bakildigimda kira-
lama siiresinin, kiralamaya konu olan malin tah-
mini ekonomik dmriinlin yiizde 75 veya daha
fazlasina esit olmasi isteniyor ve Amerikan Fi-
nansal Muhasebe Standartlari Kurulu (FASB) kira
6demelerinin simdiki degerinin s6z konusu ma-
lin piyasa bedelinin yiizde 90’1 veya daha fazla-
sina esit olmasini istiyor.

Finansal Kiralama Sirketleri

Yalnizca Anonim $irket olarak kurulabilen fi-
nansal kiralama sirketleri (yabancilar dabhil),
kurulus ve sube agma izni icin Hazine ve Dig
Ticaret Mistesarligi'mm bagh bulundugu ba-
kanliktan 6n izin almak zorunda. (Madde 10)

Finansal kiralama sirketleri icin ilk kurulusta
odenmis sermayesi en az bir milyar Tirk Lirasi,
yabanci finansal kiralama sirketleri (Tiirkiye'de
sube agmalari halinde) icin bu rakam en az iki
milyon ABD Dolari olarak belirlenmis. (Madde 1)

Finansal kiralama sirketlerinin islemleri de
smirlandirilmis durumda. Finansal kiralama sir-
ketlerinin kiralamalarinim toplami 6z kaynakla-
rinin 30 katini, ortaklar veya sirketler gurubu ile
yapacagi kiralama islemlerinin toplami ise &z
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kaynaklarm 15 katimi asamiyor. iktisadi Devlet
Tegekkiilleri ve Kamu iktisadi Kuruluslari ile bun-
larin miiessese ve bagli ortakliklarmim kiralama
islerinde DPT'nin ve Hazine ve Dis Ticaret Miis-
tesarligi'nim goriisiinii almak kosuluyla bu si-
nirlar gecerli degil. Oz kaynaklar; 6denmis ser-
maye veya Tirkiye’ye ayrilmis sermayeleri ve
yedek akcelerin toplamindan varsa bilango za-
rarlarmin distilmesi ile hesaplaniyor. (92/3170-
Madde 2)

Finansal Kiralama ile
Banka Kredisi’nin Karsilastirilmasi

Finansal kiralamanin alternatif bir finansman
yontemi oldugunu daha énce belirtmistik. Bura-

513

dan hareketle bir yatirim malina sahip olmanin
finansal kiralama ve banka kredisi ile sahip o-
lunmasi halinde hangisihin avantajli oldugunu
bir 6rnekle karsilastirmaya calisalim;

Ornek: Bir igletme bir milyon Tiirk Lirasi de-
gerindeki bir yatirim malina sahip olmak istiyor.
Oniinde iki secenedi bulunan isletme banka
kredi ile satin aldiginda yiizde 18 KDV, finansal
kiralama yoluyla satm aldiginda ise yiizde bir
KDV 6deyecek. Her iki yol icin lic ayda bir, bir yil
odemeli olmak Uzere yillik ylizde 9o faiz isletili-
yor. U¢ ayda bir faiz veya kira ddeyecek olan
isletme icin hangi yol tercih edilmeli? (Vergi
orani yiizde 44.55 ve tesvik s6z konusu degi'l)

I. SECENEK: FINANSAL KiRALAMA

Donem Kira KDV Toplam Vergi Vergi V.S.Net Cikisin
Avantajl Sonrasl Bugtinku
Net Cikis Degeri
1 330.392 3.303 333.696 148.661 185.035 185.035
2 . 330.392 3.303 333.696 148.661 185.035 151.429
3 330.392 3.303 333.696 148.661 185.035 128.155
4 330.392 3.303 333.696 148.661 185.035 111,081
: Toplam 575.700
Il. SECENEK: BANKA KREDISi
Donem Faiz KKDF BSMV | Amortisman* | Vergiye ;Veirgi Avantaji ‘ V.S. Net V.S. Net
| Konu Nakit Nakit
| Gider Akisl Akisinin
| Toplami B.Degeri
1 265.500 26.550 13.275 100.000 405.305 180.572 124.753 101.839
2 | 265500 | 26550 13.275 100.000 405.305 180.572 124.753 86.036
3 265.500 26.550 13.275 100.000 405.305 180.572 124.753 74.479
4 265.500 26.550 13.275 100.000 405.305 180.572 124.753 65.659
4 1.000.000 ‘ 526.315
Toplam 854.328
* Hizlandirilmis amortisman (% 40) kullanildi.
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Finansal kiralama ile diger finansman yon-
temlerinin karsilagtirilmasinda veya iki tercih
arasinda secim yapilirken, her iki secenegin ge-
rektirdigi net nakit akisinin bugiinkii degerine
bakiliyor. Finansal kiralama ile borglanarak satin
almanin net nakit ¢cikismm bugiinki degeri, di-
ger secenegin gerektirdigi net nakit cikisinin
bugiinki degerinden daha kigiik oldugunda fi-
nansal kiralama seceneginin daha avantajli ol-
dugu kabul edilir. Yukaridaki &rnekte finansal
kiralamanin daha avantajli oldugu gériiliyor.

Finansal Kiralamanin Gelecegi

Finansal kiralama veya leasing terimi ilk kez
1877 yilmdan ABD’de Bell telefon sirketi tara-
findan wmisterilerine telefonlarini kiralamasi
sonucunda ortaya ¢ikti ve gelismis tlkelerde fi-

nansal kiralama yatirim finansmaninda hizli bir
gelisme gésterdi. Bu yontemle gliniimiizde ge-
lismis iilkelerde sabit sermaye yatirimlarmm
yaklasik yiizde 20’si finanse edilebiliyor. Tiirki-
ye'de ise bu oran yiizde 2 civarinda. Bunda fi-
nansal kiralama sirketlerinin kaynaklarmm ye-
tersizli§gi ve makro ekonomik istikrarsizlik 6nem-
li rol oynuyor.

Bilindigi gibi finansal kiralama sirketleri, ih-
rac ettikleri Varliga Dayali Menkul Kiymet
(VDMK), yurtici ve yurtdigindan saglanan kre-
diler ve 6z kaynaklari ile fon sagliyorlar. Bu fon-
larm maliyeti de finansal kiralama sirketlerinin
uyguladigi faiz oranlarmi belirliyor. Bu nedenle
finansal kiralamada faiz oranlari piyasadan cok
farkl degil. Ancak, finansal kiralamanm sag-
ladigi diger avantajlar bu finansman yontemini
cazip kilmaya yetiyor.

TABLO |
LEASING TURLERI

* Geri Doniilebilir ve Geri Doniilemez Kiralama: Kira anlasmalarinda kiracmin istedigi
anda kira sézlesmesinin iptalini isteyerek s6z konusu mali kiralayana geri vermesini ve kira
ylkimliliginden kurtulmasmi saglayan sozlesmelere geri doniilebilir finansal kiralama;
sozlesmenin siiresi boyunca devamini ve bu siirede kiracmin yikimliliiklerini yerine
getirmesini gerektiren sdzlesmelere geri doniilemez finansal kiralama adi verilir.

* Operasyonel Kiralama: Finansal Kiralama sirketi ile kiraci arasinda yapilan s6zlesmeye
dayali olarak, malin tlim ekonomik dmriinii kapsamayacak kadar kisa bir stire icin kiralama séz
konusu ise operasyonel kiralamadan séz edilir. Ozellikle teknolojik émrii kisa olan mallar icin
bu tilr finansal kiralama tercih edilir. Bir diger ifade ile malm milkiyetinin kiraciya gecmedigi
sozlesmeler genel olarak operasyonel finansal kiralama olarak da tanimlanabilir (Uluslararasi
Muhasebe Standartlari (IAS) no 17) .

* Finansal Kiralama: Genel olarak; sézlesme siiresince malin miilkiyeti finansal kiralama
sirketinde, kullanim hakki ise kiracida bulundugu, ancak s6zlesme siiresinin tamamlanmasinin
ardindan énceden anlasiimig kosullarda malm miilkiyetinin kiiglik bir bedel karsiliginda
kiraclya gectigi sézlesmeler finansal kiralama sdzlesmesi olarak tanimlanir. (Uluslararasi -
Muhasebe Standartlari (IAS) no 17) .
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* Yurtici Finansal Kiralama (Domestic Leasing): Kiralayan ve kiracmm yurticinde olmas
durumunda yurtici leasingden s6z edilir.

~ * Uluslararasi Finansal Kiralama (Cross-border Leasing): Kiralama isinin uluslararasi bir
leasing firmasi tarafindan yapilmasi durumudur.

_*satisa Yardimci Kiralama (Sales-aid Leasing): Satici firma ile leasing sirketinin anlagmasi
durumunda s6z konusudur. Satici firma misterilerine kendileri tarafindan saglanamayan
vadeleri finansal kiralama yoluyla énerir. Bylece bir taraftan satig artarken, diger taraftan da
malin bedeli satici tarafindan pesin almmistir: Otomobil pazarlanmasinda yaygin olarak kul-
lanilir. :

* satis ve Geriye Kiralama (Sale and lease back): Bir malin firma tarafindan finansal
kiralama sirketine satilmasi ve daha sonra geriye kiralanmasi islemidir. Firma sahip oldugu mali
finansal kiralama sirketine satarak finansman saglanmis olur.

TABLO II
YURTICI VE YURTDISI FINANSAL KIRALAMA NASIL YAPILIR? |

* Leasing yontemi ile bir malin satm almaya karar veren firma, satin almacak mali (fiyatini ve
teknik kogullarini) kendisi seger.

* Firma, buldugu bu malin ézelliklerini ve fiyatini gésteren belgeleri (proforma fatura) diger |
belgeler ile birlikte (en az U yillik bilango, kar-zarar tablosu, imza sirkiileri vb.) finansal kirala- |

ma sirketine gétiirecek 6n anlagma yapar.

* Finansal kiralama sirketi, firmanin mali yapisini inceledikten sonra, yativimcilarin 6zellikleri-
ni goz oniine alarak bir teklif yapar. Eger kiraci bu teklifi kabul ederse, finansal kiralama sirketi |
saticl firmaya parasini 8deyip, kiralamaya konu olan mali satin alarak kiraciya sigorta ettirerek |
teslim eder. :

* Kira digindaki sabit giderler; sigorta,‘noter masraflari kiraciya ait olmak tzere kiraci, finansal |
kiralama sirketi ile beraberce saptadigi kira bedellerini kira siiresi boyunca dder.

* szlesme bitiminde firma, leasing sirketine sembolik bir para 6deyerek mala sahip olur.
* yurtdisi finansal kiralama islemlerinde finansal kiralama sirketi; kiralayan taraf degil yurt- |

disindan finansal kiralama ilgili finansman saglayan ve yurticindeki kiraci firma ile yurtdigimdaki
finansal kiralama sirketi arasinda kiralama islemine aracilik eden bir araci kurum durumundadr.

meslek igi sirckli egitim dorgisi
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Tablo 1l
FINANSAL KiRALAMA’NIN AVANTA]JLARI

* KDV avantaji: Finansal Kiralama ydnetimiyle alman mallarda (makine, ekipman vs.) genel
KDV orani yiizde 1. Ancak kamyon, kamyonet ve minibiislerde KDV orani yiizde 8, 1600 ’cc'yé kadar
otomobillerde yiizde 25 ve yukaridaki hacimlerde yiizde 40 olarak uygulaniyor. Bu cercevede KDV
avantaji smirlanmis oluyor. KDV yasasinda demirbag ve sabit kiymetlerin KDV’sinin tek taksitte
indirim konusu yapilmasi, banka kredisi veya diger alim yOntemlerini avantajli duruma getire-
biliyor. Diger taraftan yatirim tesvigi alindigimda KDV muéj‘iyetinin bulunmasi da hesaba katil-
diginda bu avantajm iyi hesaplanmasi gerektigi ortaya cikiyor.

* Muafiyetler: Finansal Kiralama ile mal satim aliminda resim, harg ve damga vergisi muafiyeti
s6z konusu. Ayrica, Kaynak Kullanim Destekleme Fonu ile Banka Sigorta Muameleleri Vergileri de
ddenmiyor.

* Vergi Avantaji: Finansal kiralama ile kiralanan mala denen kiralar gider olarak yazildigi
icin vergi avantaji saglanmis oluyor. Ancak banka kredisi veya diger bir yoldan satim alinan sabit
kiymetlerin hizlandirilmig amortisman (yiizde 40) uygulamasi bu avantaji azaltiyor.

* Bilango Yoniinden Finansal Kiralama: Finansal kiralama ile kiralanan mal i¢in bilanco disi
bir islemdir. Bu nedenle sirketin bilangosu da aktifte sabit kiymet, pasifte borc goriinmilyor. An-
cak finansal kiralama ile alman mallar aktifte yer almadigi icin Yeniden Degerleme de yapilami-
yor. Finansal kiralama yoluyla miilkiyeti alman bir malin daha sonra satilmasi durumunda tiim
fark kar olarak yansiyor. Oysa diger yollarla edinilmis miilkiyette, sabit kiymet icin Maliyet Artis
Fonu uygulamasi ile vergi yiikii azalmis veya ortadan kalkmis oluyor.

* Teminat ve Maliyet Avantaji: Finansal kiralama isleminde malin miilkiyeti finansal kiralama
sirketinin oldugu icin risk minimize ediliyor, teminat gereksinimi azaliyor ve maliyet diisiiyor.

* Vadelendirme ve Nakit Akisi Avantaji: Kredilendirme islemi finansal kiralama sirketi disinda
bir kurum tarafmdan yapildigimda vade ve kredi tutari séz konusu kurumun fon akisina gére
diizenleniyor. Oysa finansal kiralama isleminde vade ve diger kosullar kiracinm kosullarma gére
olusturuluyor. Sektére gdre nakit akisi diizenlenebiliyor ve finansal kiralama yoluyla isletme elde
ettigi gelir ile yatirimini finanse etmis oluyor. Sabit belirlenmis taksitlerle ddeme yapildigindan
isletme agismdan kiralarda bir siirprizle kargilagiimiyor.

* ithalat Avantaji: Tesviki s6z konusu olmayan yérelerde yapilacak yatirimlarda yurtdismdan
gegici rejimden yararlanarak finansal kiralama yoluyla yurticine getirilecek bir makine veya
techizatin yalnizca teminat yatirilarak ekonomik émrii boyunca kullanilmasi séz konusu olabiliyor.

* Yatirim Tesviklerinden Yararlanma: Yatirm Tesvik Belgesi'nde éngériilen tesviklerden fi-
nansal kiralama sirketi aynen yararlanabildigi icin, finansal kiralama sirketi bunu kiraciya kiray
diisiiriici yonde yansitabiliyor. Finansal Kiralama sirketi kiralanan mali amortismana tabi tuttug”;u'
icin de bu avantaji kiraciya yansitiyor. i
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