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OZET

Son yillarda ekonomik kosullardaki ani degigimler piyasalan yeni finansman
kaynaklan aramaya yoneltmigtir. Orta ve uzun vadeli kredilere alternatif bir yéntem
olarak ortaya ¢ikan finansal kiralama, giiniimiizde yaygin olarak kullamlan bir
finansal ara¢ olmustur.

Bu cgaligmada, finansal kiralamamin avantaj ve dezavantajlan aragtinlmig,
finansal kiralama ve satin alma alternatiflerinin analizi yapilmigtir. Biri imalat
digeri de hizmet sektoriinde faaliyet gosteren iki girkette yapilan vaka gahgmasinda
finansal kiralama - satin alma alternatiflei mukayese edilmigtirr Vaka
¢aligmalarindan elde edilen bulgulara gore; Yatnmcilarin ihtiyag duyduklan
varliklarin finansmaninda, finansal kiralamanin, satin almaya gore, olduk¢a ucuz bir
finansman yontemi oldufu ortaya ¢ikmugtir. Yapilan kira o6demelerinin kiraci
tarafindan gider olarak gosterilebilmesi, finansal kiralamanin maliyetini
ucuzlatmaktadir. Isletme normal amortisman yontemine goére ya da azalan bakiyeler
ybntemine gore amortisman ayiriyorsa, finansal kiralama satin almaya gore daha
karhdir. Isletme normal amortisman yontemine gore amortisman ayirarak, yeniden
degerleme yapiyorsa, banka kredisi gekerek wvarliklari satin almak finansal
kiralamaya gore daha karhidir.



SUMMARY

During the last years, sudden changes in economic conditions forced the
markets to search for new financial sources. Financial Leasing that came on the
scene as an alternative method for middle and long run loans has become a

commonly used financial instrument.

In this thesis, the notion of financial leasing and its advantages and
shortcomings have been investigated and a comparative study has been conducted
between the benefits of applying the two alternatives methods: finacial leasing and
purchasing. In the application phase that has taken the form of case studies in two
different firms, one being a service firm and the other a production firm, some
significiant results have been found. Financial leasing, when compared with
purchasing, is a very cheaper method in financing assets needed by investors, since
the lessee may show the financial leasing payment as a cost Financial leasing is
again more beneficial than purchasing if diminishing residuals or normal method of
depreciation is utilized. However if a firm makes Reevaluation by using the
depreciation method of normal a better alternative than financial leasing exists:

purchasing assets by using bank credit.
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1. GIRIS

I¢inde bulundugumuz ekonomik gartlar hizla degismekte ve diinya bir
globallesme siirecini yagamaktadir. Verimliligin temel alinmasi, “daha ¢ok iiretim,
daha ¢ok kazang” slogaminin kendisine ilke edinmig olan giiniimiiz yatirimcisini bir
varliga sahip olmanin tek bagina yeterli olmayacag: diigiincesine yonelterek, sahip
olma giidiisiiniin eski 6nemini yitirmesine yol agmigtir. Boylelikle Aristo’nun yillar
once ifade ettii “zenginlik birgeye sahip olmaktan ¢ok onu kullanmakta yatar”
disiincesi, giinimiizde “bir malin miilkiyetinden ¢ok kullamm verim saglar”

diisiincesine d6niigmiigtiir.

Ozellikle 20.y.yilin ikinci yansindan itibaren hizla gelisen teknolojik
yenilikler iilke i¢i ve uluslararast rekabete yeni boyutlar kazandirmistir. Isletmeler
varliklarimi devam ettirebilmek, gelisen diinya ekonomisindeki artan rekabet
kargisinda ayakta durabilmek ve pazar paymm kaybetmemek igin yeni yatirimlar
gergeklestirmek durumundadir. Ancak yapilacak yeni yatmmlan kargilayacak
finansman olanaklarinin bulunmamas: igletmeler i¢in en biiyiik sorunlardan birisidir.
Ozellikle yatinm, tasarruf dengesinin olmadigi ekonomilerde finasman darbogazi

igletmeleri alternatif finans teknikleri bulmaya zorlamgtir.

Yatinmcilarin = yapmak istedikleri yatinmlari kendi 6z kaynaklarindan
karsilamak veya banka kredisi ile gergeklestirmek yerine kullanabilecekleri
alternatif finans tekniklerinden biriside leasing’dir. Leasing yontemi, son yillarda
gerek diinya ticaretinde gerek isletmelerin  ihtiyag duyduklan varhklarn
finansmaninda 6nemli bir faaliyet alani haline gelmisgtir.

Bu yonteme ilk kez 1930°’lu yillarda Amerika Birlegik Devletlerinde ekonomik
bunalim sonrasi yaganan finansman giigliiklerini gidermek amaciyla bagvurulmustur.
1980’1i yillardan sonra Tiirkiye de uygulama alam: bulan leasing, Tiirkiye agisindan
oldukga bityiik éneme sahiptir. Ozellikle tasarruflarin yatinmlan besleyecek giigte
olmamasi ve igletmelerin fon gereksinimlerini mali sistemlerden kargilayamamasi
nedeniyle, leasing faaliyetleri giderek artan bir 6neme sahip olmasina ragmen,

istenilen diizeye ulagamamugtir.



Leasing, herhangi bir varhifin miilkiyetinin sakli tutulmas: kaydiyla kullamm
hakkimn belli bir siire i¢in kiraciya devredilmesidir. Leasing ile igletme, sabit degeri
hi¢ harcama yapmadan elde etmekte ve igletip gelir sagladiktan sonra, birgok doneme
dagitilmis OSdemelerle, nakit sikintisina diigmekten kurtulmaktadir. Dinya da
leasingin pek ¢ok tiirli uygulanmaktadir. Ulkemizde ise leasingin uygulama alam
bulan tiirii finansal kiralama seklinde yapilan leasing sdzlesmeleridir.

Bu ¢aligmanin birinci béliiminde alternatif bir finansman yontemi olarak
kabul edilen Leasingin tanimlamas: yapilarak, konuya genel bir girig yapilmgtir.
Ikinci bolimde sermaye yatinm kararlari, sermaye yatmimlarinin &zellikleri,
Sermaye yatim planlamasimin agamalari, sermaye yatmmlarinin nasil finanse
edildigi iizerinde durularak, igletmelerin yatiim karar vermeden dnce yapilacak
yatitmlardan kazang saSlayip saglayamayacaklarinin hesaplanmasi gerektigi
vurgulanmaya galigilmigtir. Bunun yamsira yatirnmlarin finansmaninda satin alma ve

kiralama tercihlerine deginilmigtir.

Ugiinct boliimde leasingin temel kavramlan ve tarihgesinden bahsedilmistir.
Leasingin diinyada ki gelisimi izlenek Tiirkiyede mevcut yapiya deginilerek leasing
sektoriniin geligimi ele alinmig ve diger iilkelerdeki geligimiyle karsilastirilmasi

yapilmigtir.

Dordiincii boliimde leasing tiirlerinden detayli bigimde bahsedilmigtir. Siire
agisindan, leasing vericisinin konumu agisindan, kiralama konusu malin niteligi
agisindan ve Ozel leasing tiirlerinden bahsedilmigtir. Hangi tiir varliklarda hangi
leasing geklinin kullanildigindan, hangi leasing seklinde kiraciya hangi haklarin devir
edildiginden s6z edilmistir.

Beginci  bolimde finansal kiralamamn tanimi, finansal kiralamamn
tarihgesinden bahsedilmistir. Geligmig iilkelerde ve geligmekte olan iilkelerde
finansal kiralamanin gelisimi incelenerek gelismis ve geligmekte olan iilkelerden
ornekler verilerek bu sistemin olusumu ve yapisi hakkinda kisaca bilgiler
aktarilmigtir. Tiirkiye de finansal kiralamanin baglangici gelisimi hakkinda bilgiler
verilmigtir.  Aslinda finansal kiralama leasingin bir tiiriidiir. Ancak, Tiirkiye de



finansal kiralama yerine leasing, leasing yerine finansal kiralama sbzciigii
kullanitmaktadir.

Altinct bokimde finansal kiralamamn avantajlari ve dezavantajlan iizerinde
durulmugtur. Finansal kiralamamn makro ve mikro agidan, kiraci ve kiralayana
avantajlarindan bahsedilmistir. ‘

Yedinci boliimde satin alma - finansal kiralama analizi ve finansal kiralama
iglemlerinin muhasebelegtirilmesi iizerinde durulmugtur. Bu c¢aligma da tzerinde
durulan o6nemli noktalardan birisi de iktisadi varliklarin satin alma yoluyla mu,
finansal kiralama yoluyla m1 edinilecegi sorusunun yanitin1 bulmaktir. Kiralama -
satin alma analizi yapilirken farkli duran varliklar igin analiz yapilmmg, hangi duran
varliklarda ne zaman kiralama, ne zaman satin alma yapilmas: gerektifi sorusuna

yanit bulunmaya caligiimgtir.

Sekizinci bolimde Chrysler A.§. ve ABC Lojistik Dig Ticaret Ltd $ti'nde
yapilan uygulamadan ve wuygulama sonuglarimin degerlendirilmesinden
bahsedilmigtir. Bu sirketlerin kiralama alternatifini segtikleri ekipmanlar igin analiz
yapilmis, gergekten kiralama mi, yoksa satin alma mu kérli sorusuna cevap aranmig

ve matematiksel hesaplamalarla cevap bulunmaya ¢aligilmagtir.

Dokuzuncu boliim uygulama sonucu elde edilen bulgularin degerlendirilmesi
ne ayrilmistir. Chrsyler ve ABC Lojistik firmalan igin hangi varliklarin hangi
durumda satin almakla, hangi durumda kiralama ile yapilacag: iizerinde durulmugstur.
Sonugta ise, galigmanin amaci, Oneriler, finansal kiralama ile ilgili yapilmas:
gereken yasal diizenlemeler iizerinde durulmus ve genel bir deZerlendirme

yapilmgtar.



2. SERMAYE YATIRIM KARARLARI VE
FINANSMANI "

Sermaye yatirimi, kaynaklarnin belirli bir donemde, izleyen dénemlerde daha
fazla yarar elde etme amaciyla kullanmilmasidir. Sermaye yatirimlanyla ilgili daha
aynntil1 bilgi agafida verilmigtir.

2.1. Sermaye Yatirim Kararlar

Geligmekte olan iilkeler agisindan ekonomik kalkinmanin temel gostergesi,
GSMH’y1 reel anlamda biiylitmek ve bunun igin de diretimi ve istihdam
artirmaktadir. Uretim ve istihdam, yatmmlanin  artmasi ile dogru orantili olarak
gelisecektir. Bu yiizden ekonomik gelismenin saglanmasi igin, sermaye
yatirimlarinin arttirilmasi ve bu yatirimlarin bir planlama anlayis1 iginde yapilmas:
gerekir.

Sermaye yatinmi denince akla, isletme ig¢in uzun siire hasilat temin edecek
harcamalar gelir. Bir igletmenin hammadde veya mamul madde stoklarmin
arttirllmasi, sermaye yatinmi degildir. Ciinkii hammaddeler veya mamuller bir
seneden az bir miiddet iginde paraya gevrilecektir o yiizden bu tiir yatinmlar dénen
varlik yatinmlanidir. Bir makine ve tesis satin alinmasi, bir igletmenin kurulmasi,
yani bir ige para yatirilmasi, 6rnegin bir iplik fabrikasi ingaas1 veya satin alinmasi,
sermaye yatirimlandir. Bir makine satin alininca bu makineyi igletmek igin,
isletme sermayesinde bir artig gerekirse, isletme sermayesindeki artipt da sermaye

yatinmlan arasinda digiinmek gerekir.

Isletme yonetiminde modern yaklagim, igletme faaliyetlerini bir biitiin
birbirini tamamlayan bir sistem olarak ele almaktir. Igletme faaliyetleri bir bitin
olduguna gore, igletme faaliyetleri incelenirken do6nen varliklar ile duran varhklar
yonetimi arasinda bir ayinm yapmak zorunludur. Duran varhklar, tiretim prosesine
birden ¢ok donem katillan ve dolayisiyla sagladia ¢ikar birden ¢ok doneme yayilmig
varliklardir (Gonenli, 1976, s.262).



Duran varliklara yapilan yatinmlarla dénen varliklara yapilan y‘étl_‘lemlarv

farklilik gostermektedir ; Duran varliklarla ilgili planlanan harcamalar, dbrien ‘

varliklar i¢in yapilan harcamalara kiyasla daha biiyiik tutarlara ulagmaktadir. Dénen
varliklarla ilgili kararlar, birkag aylik donem igindir, oysa duran varliklar i¢in alinan
kararlar oldukg¢a uzun donemi kapsayan kararlardir. Donen varliklar igin yapilan
harcamalarin siiratle paraya ¢evrilebilme olasilif1 yiiksek oldugu halde, duran varlik
yatiimlan ig¢in bu s6z konusu degildir. Dénen varliklara yapilan yatinmlarda risk
azdir, oysa duran varlik yatinmlarinda risk yiiksektir.

Isletme amaglarina ulagsmada ve hedeflerin gergeklestirilmesinde sermaye
yatirimlar1 énemli bir yer tutar. Isletmenin uzun dénemde varlifmi korumasy,
teknolojik ekonomik ve sosyal gevredeki degisikliklere uyabilmesi, biiyiik 6lgiide
planladift yatirnmlara baghdir (Giirdogan, 1986, s.23). Ekonomik, teknolojik ve
kiltirel ¢evredeki degigmeler igletmeleri yatirimlarini planlamaya yoneltmigtir.
Degisik yatirim planlan iginde en uygununu segmek igletme igin biiyiik 6nem tagir.
Yatinmlar buytik fonlar gerektirmesi yamnda uzun dénemde isletme politikalarim
etkileyecektir. Ciinkii iiretim konusu ve teknolojisini segmek, yeni kurulacak
isletmeyi yatinmin 6mrii boyunca baglamaktadir (Akkaya, 1988, s.3). Sermaye
yatinnmlari konusunda firmalarin alacaklar kararlar igletmenin kérlari Gizerinde gok
onemli rol oynar. Bu nedenle bir gok igletmede sermaye yatinmlan ile ilgili
kararlar en yiiksek igletme diizeyinde alinmaktadir (Peker, 1988, s. 585).

Ulkemizde o6zellikle 1980°’li yillardan sonra yogun teknolojik yatinmlara
baglanmugtir. Yeterli fizibilite yapilmadifindan aym sektorde g¢ok sayida yeni
isletme vardir. Isteyen her miitesebbise istedigi sektor igin herhangi bir
bilgilendirme yapmadan, tegvik belgesi verilmig bu da kit kaynaklarin israfina,
milli gelirin yavaslamasina ve toplumsal refaha olumsuz etkiler yapmugtir.



2.2.Sermaye Yatirnm Kararim Etkileyen Etmenler \

T o
ha SEIRRE g

Sermaye yatinm kararlarim etkileyen etmenlere agagida maddeler halinde
deginilmigtir.

1.1k Yatirm

Ik yatirim harcamas: igletmenin ihtiyag duyulan projeye ayirdig: fonlar olup,
bu projeden para girisi elde edilmeye baglayincaya kadar yapilacak tiim para
gikiglanii ifade eder (Gonenli, 1978, 5.263). Ik yatinma, projenin gerektirdigi
makine ve difer pargalar igin 6denecek paralar, makine ve pargalarin monte
edilmesi ve igler hale getirilmesine kadar olan 6demeler, yatirim projesi nedeni ile
caligma sermayesinde ortaya gikacak artis, ¢aliyma sermayesinin finansmani ve

projenin 6mrii sirasinda yapilabilecek projeye iligkin diger harcamalarda girer.
2. Sermaye Kisitlamasi

Firma yonetimi, yatirimla ilgili sermaye kisitlamasinda bulunduysa bu da
yatirim kararimi etkiler. Sermaye kisitlamasi kargimiza; Gevsek kisitlama ve kati
kisitlama olmak tizere iki gekilde gikabilir. Gevsek kisitlamada sermaye fonlarina
iliskin limitler gevsektir ve bu limitleri tepe yonetim koyar. Kati kisitlama da ise
sermaye fonlarma iliskin limitler katidir, 6yle ki NBD’i pozitif olan yatrimlar dahi
sermaye kisitlamasindan dolay: red edilebilir (Myers, 1997, s. 160).

3. Hurda Degeri

Yatinm projesinin hurda degeri projeden vaz gegildiginde elde edilen
paradir (Ozdemir, 1995, s. 156). Hurda deger birkag sekilde ortaya gikar. Makine ve
benzeri yatinimlarda hurda deger makine satlldlg‘mda' gelecek paradir. Caligma
sermayesine baglanan paranin tamami da projeden vazgegildiginde geri gelecektir.
Yatinm projesinde hurda deger de yatinm kararini etkileyen 6nemli etmenlerden

biridir.



4. Net Para Girisi

Net para girisi projenin 6mrii boyunca getirecegi para girigleridir. ik yatirim,
projenin baglangicindaki fon g¢ikigi, projenin hurda degeri de projenin Smriiniin
sonundaki fon girigidir. Net para girigi ise, projenin isletmeye 6mrii boyunca
getirecegi difer para giriglerini ifade eder (Peker, 1988; 5.589). Para girisi,
igletmenin projeyi kabulii halinde, kabul etmemis olmas: haline oranla saglanan ek
para girigidir. Yatirim karan verilirken para girigi yiiksek olan projeler tercih edilir.

5. Para Akislarimin Zamani

Yatinm projesi ile ilgili para ¢ikisi projenin baglangicinda yapilir. Yatirim
harcamasinin gelir getirmesi genellikle cari y1l igerisinde olmaz (Gonenli, 1978, s.
269). Isletmenin projeden saglayacag para girislerinin hangi yillarda ve ne miktarda
olacagimnin belirlenmesi gerekir. Para girigleri Dbiitiin yillarda aym olabilecegi gibi,
her yil farkli da olabilir. Yatinm projesiyle ilgili para ¢ikist her zaman projenin
baslangicinda olmayabilir. Arsa alinmasi, fabrika kurulmasi, makinelerin monte
edilmesi gibi yatinmlar, bazen bir yilda bitmez, uzun zaman alabilir. Bu durumda

nakit ¢ikiglarinin en son yila doniistiiriilmesi gerekir.
6. Projenin 6mrii

Projenin 6mrii igletmenin yatinm karan vermesinde 6nemli bir etkendir.
Yatiimin ekonomik Omrii, bir yatrimin faydali olarak iretimde bulunabilecegi
siireyi ifade eder (Akgiic 1994, 5.330). Ekonomik émrii uzun olan projeler tercih
edilir. Projenin dmrii en az bir yil olmahidir. Omrii bir yildan daha kisa olan
projeler sermaye biitgelemesinin diginda kalir. Projelerde en uzun 6mrii ise 10 yil
olarak varsayilir (Ozdemir, 1995, 5.158).

7. Projeden Beklenen Verim
Projeler arasinda segim yapilirken yatinmdan beklenen verim veya getiri

oraninin da saptanmasi gerekir. Bu saptama yapilirken, sadece faiz oram, risksiz
yatinmlarin getiri oram1 degil, projenin risk derecesine gore, ortaklann, isletme



sahibinin, bekledigi risk pirimi de eklenmelidir. Projeler arasinda beklenen verimi
yiiksek olan projeler tercih edilir.

2.3.Sermaye Yatirimm Tiirleri

Sermaye yatirimlari igletmenin gelecegi agisindan oldukga bityiik 6nem tagir.
Agir1 ya da eksik olarak yapilan yatinmlar, gelecekte biiyiik sorunlara yol agar.
Sermaye yatrimi maliyetleri genelde maddi ve maddi olmayan duran varliklarla
ilgili yatinm maliyetlerinin yaninda, teknoloji gelistirmeye doniik maliyetler ile
yeni mallann pazara ¢ikarilmasi ile ilgili pazarlama harcamalarimi da kapsar. S6z
konusu alanlarda yapilan harcamalar igletmelerin sermaye yatirimlarimi olugturur
(Akkaya, 1988, s.4).

Isletmelerde sermaye yatinmlan gesitli amaglarla yapilir. Sermaye
yatrmmlarim1  bu amaglar dogrultusunda agafidaki gibi gesitli gruplara ayirmak
miimkiindiir.

1. Yeni Yatirmmlar

Bu yatinm harcamalan, firmanin iiretimine devam edebilmesi i¢in, aginmus,
yipranmmg, iiretim giiciinii yitirmig, veya tekmolojik gelismeler sonucu eskimis,

modasi gegmis duran varliklarin yenilenmesini kapsar.
2 .Genisleme Yatinmlan

Isletmeler zaman igerisinde, mevcut teknolojilerini piyasa sartlarina uyumlu
hale getirmek ve piyasadaki mamullerin sayisal ve nitel 6zelliklerini geligtirmek igin
kapasitelerini artirma yoluna gidebilirler. Bu yatimlara genigleme yatinmlan

diyoruz.



3. Maliyeti Azaltan Yatinmlar

Isletmeler giiniimiizde yogun rekabetle birlikte ayakta kalabilmek, varliklarim
devam ettirebilmek icin, maliyetlerini kontrol altina almak zorundadirlar. Uretim

siirecini kontrol altina alarak maliyetlerini azaltic1 yatirimlar yapmalidiriar.
4. Tamamlayic: Yatirnmlar

Bir yatinm diger bir yatinimdan beklenen fayday: artiriyorsa veya diger
yatirimin saglayacagi yarar aym kalmak kosuluyla, sozkonusu yatirimin harcama
tutarim azaltiyorsa, bu yatinm digerlerinin tamamlayicisi olarak nitelendirilir.

5. Riski Azaltan Yatinmlar

Ozellikle riski yiiksek alanlara yatmm yapacak girisimciler dogru yatirim
alternatiflerini segerek belirsizlik ve riski azaltma yoluna gidebilirler.

2.4. Sermaye Yatirumlar: Planlamasimin Asamalari

Bazi sermaye yatinmlan rutin yatinmlardir. Kullanilan bir makinen eskimesi
halinde yerine yenisini koyma karari nispeten kolaydir. Oysa elinde bir miktar
sermayesi olan bir igletmenin hangi alana sermaye yatinmi yapacag konusunda
sonuca varmast daha zordur. Cesitli yatinm alanlan aramak ve en kérli olan alam
segmek ileriyi iyi gorebilen iyi igletmecilik bilgisine sahip isletmeler ig¢in s6z

konusudur.

Cesitli yatinm alternatifleri arasindan en dogru olanim segmek gerekir.
Isletmenin amaci1 kér elde etmek ise kéirlarim maksimize edecek olan projeyi
segmelidir (Peker, 1988, 5.589). Her isletme liretimini marjinal getiri ile marjinal
masraflarin egit bulundugu noktaya kadar yapar. Ciinkii firma en yiiksek kir
noktasina bu iiretim diizeyinde ulagir. Cesitli yatirim projelerini verimliliklerine gore
siraya dizince en ¢ok verimli olan en baga ve daha az1 daha sonra olmak izere
azalan bir sira olugturur. Yatimlar hem verimlilik hem de maliyet agisindan
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incelenerek en az maliyetli olan yatinm yada en gok verimi saglayacak olan yatirim
tercih edilecektir .

2.5. Sermaye Yatirim Kriterleri

Cesitli sermaye yatinmlari arasinda segim yapabilmek igin her yatmimin
degerini saptamak ve diger yatirimlarla karsilagtirmak gerekir. Isletme igin en kark
yatirimin en iyi  yatirim oldugu kabul edilir. Firmalar ne kadar giiclii ne kadar genig
mali kaynaklara sahip olurlarsa olsunlar, biitiin yatirim projelerini aym1 anda finanse
etmek, gergeklestirmek olanagina sahip degillerdir. Her firma kaynak sinirlamasi
altinda faaliyetini yiriitmek durumundadir. Firmalar, alternatif alanlar arasinda bir
segim yapabilmek ve kaynaklar1 amaca uygun en iyi sonuglar verecek yatirimlara
tahsis edebilmek ig¢in, bir yOntem, bir kriter saptamak veya geligtirmek

durumundadirlar,

Firmalarin dogru se¢im yapabilmeleri i¢in alternatiflerin ortaya konulmasi
gerekir. Uygulama da firmalar yatinm projeleri arasinda siralama yaparken farkl:
yontemler, kriterler kullanmaktadirlar. Bazi firmalar, derin bir analize gerek
gormeden yoneticilerin sezislerine gore karar alirken, baz firmalar geligtirilmig
matematik modeller kullanmaktadirlar. Bu yontemlerden agagidaki gibi bahsetmek
miimkiindiir.

1. Net Bugiinkii Deger Yontemi

Net bugiinkii deger, yatinmin ekonomik Omrii boyunca saglayacagi para
giriglerinin 6nceden saptanmug belirli bir iskonto oram iizerinden iskonto edilmesi
ve bugiine indirgenmiy degerleri toplamu ile yatinmin gerektirdigi para gikiglarinin,
bugiine indirgenmis degerleri toplamm arasindaki farktir (Akgiig, 1994, s. 356).
Projeden sajlanan para girislerinin bugiinkii degeri, para gikiglanmn bugiinki
degerinden biiyiikse proje kabul edilir, degilse red edilir (Schallheim, 1998, s.114).
Net bugiinkii deger yontemini gu sekilde formiile edebiliriz.
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NBD =Y I,

Ct : tyilina ait net nakit girigi
To : Ik yatirim tutar
i :Iskonto oram

n :Projenin ekonomik 6mrii
2. Geri Odeme Siiresi

Bir projenin geri Odeme siiresi baglangigta yatirilan paramin geri alindi
siiredir. Geri 6deme siiresi projenin ekonomik 6mriinden daha azsa proje kabul edilir,
ekonomik Omriinden daha fazla ise red edilir (Myers, 1997, s.162). Geri 6deme
siiresi yontemi, bir projeye yatirilacak paranin projeden saglanacak para girisi ile kag
yil iginde geri dbneceginin belirlenmesi yontemidir (Gonenli, 1978, 5.271). Geri

6deme siiresini formiile edersek;

Yatirim Tutan
Geri Odeme Siresi =
Yillik Net Para Girigi
3. Sermayenin Ortalama Kirhihg:

Sermayenin ortalama karhilifn yontemi genel olarak ortalama net kérn
ortalama yatiim tutarina olan oramdir (Ozdemir, 1995, s. 158). Sermayenin ortalama
karlihg yiiksek olan projeler kabul edilir. Sermayenin ortalama karlilifim su gekilde

formiile edebiliriz.

Yatirimin ortalama Ortalama Net Kir
Kaérlihikk Oram

Ortalama Yatirim Tutan

S+ iy RN
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4.Fayda- Maliyet Oram: Yontemi

Yatiim projelerinin degerlendirilmesinde kullanilabilecek diger bir yéiitem
kiarhhk endeksi (fayda maliyet oram1 ) yontemidir. Karllik endeksi, yatirmmin
ekonomik dmrii boyunca saglayacag: para girislerinin bugiinkii degerinin, yatirimin
gerektirdigi para g_:lklslanmn bugiinkii deSerine oramdir.

Para Giriglerinin Bugiinkii Degeri

Fayda-Maliyet Oram =
Para Cikiglanmin Bugiinkii Degeri

5. I¢ Verim Oram

Projenin para girigleri ile para gikiglarini birbirine esitleyen iskonto oramdir.
Oran deneme yamlma ve enterpolasyon yoluyla belirlenir. Bir yatirim
projesinin bagansi veya basansizlifi cesitli etmenlere baglidir. Para girigleri
tahminlere dayandifindan, yatinm projeleri arasinda yapilacak segimde
kullanilacak yontem, yatinm projeleri arasinda gok farkli siralamalara yol agabilir,
kullanilan yonteme gore yatirimlar arasinda o6ncelik sirasi degigebilir, hatta projeyi
kabul veya ret karar bile degigebilir. Bu yiizden yatinm alternatifleri arasinda bir
se¢im yapmak igin, tutarli ve yatinmin niteligi géz 6niinde bulundurularak dogru

bir yéntem segmek gerekir.

Para c¢ikiglarinin iskonto edilmig Para giriglerinin iskonto

i

Degerleri toplam edilmig degerleri toplam

2.6. Sermaye Yatirnm Kararlarimin Finansmani

Isletmelerin  piyasa kosullanna uyum saglayarak varhklarini
siirdiirebilmeleri i¢in orta ve uzun vadede yatinm yapmak zorunda olduklan agik bir
gergektir (Gokge, 1996, s.582). Sermaye yatinmlan ve bunlarnn finansmam,
sermaye yetersizligi i¢inde olan iilkemizde isletmelerin g6zmeleri gereken &nemli
problemlerden biridir. Ulkemizde finansal krize diigen firmalarin, yanhg politikalarla
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yonetildikleri, kisa vadeli kaynaklar ile yatinm yaptiklar bir gergektir. Ohalde
aktiflerin finansmaninda uygun vadeli kaynaklarin kullamilmast, aktlﬂerm likit
kaynaklarda yogunlagtirilmas: gerekir. )

Firmalar duran varliklarimi o giinkii igletme sermayesi durumuna gére ya
satin alirlar, ya da kiralama yolunu tercih ederler.

2.6.1. Satin Alma

Maddi duran varliklara yapilacak yatinmlar genellikle biiyiik tutarlara
ulaghifindan finansman kaynaklarinin saglanmasi aminda olmamaktadir. Biyiik
yatrim planlarmin gergeklestirilmesini 6ngéren  bir firmamin,  finansman
kaynaklarini ihtiyag aminda saflayabilmesi igin, ¢ok Onceden gerekli Onlemleri
almas: ve girisimlerde bulunmasi gerekmektedir. Firmalar duran varhiklari gesitli

sekillerde satin alabilirler ;

1. Oz Kaynak Kullanarak Satin Alma,
2. Kredi Kullanarak Satin Alma,
3 .0z Kaynak ve Kredi Kullanarak Satin Alma.

1. Oz Kaynak Kullanarak Satin Alma

Oz kaynak, firmamn kurulugunda ve faaliyet donemi sirasinda firmanin sahip
veya ortaklan tarafindan saglanan kaynaklar seklinde tammlanabilir. Oz kaynak ile
finansmanda isletme faaliyetlerinde kullanilacak varhiklar 6z kaynak kullanilarak
sattn almir. Yatiimlann finansmamnda 6z kaynaktan yararlanilabilmesi igin,
kaynaklarin geri 6deme taahhiidiinin ve bir maliyetinin olmamasi gerekir
(Bayraktarogiu, 1998, 5.59).

Oz kaynak ile finansman ekonomi ve toplumsal agidan arzu edilen bir
finansman seklidir. Ekonomik durgunluk ve satiglann diigtigii donemlerde 6z
kaynak ile finanse edilmis firmalar, sabit yiikimlulikleri diisik diizeyde oldugu igin,
varliklarim tehlikeye digiirmeden, iflas olasihii ile kargilagmadan faaliyetlerini



siirdirebilirler (Akgiig, 1994, 5.735). Ayrica 6z kaynak ile fmansman, ﬁrrhalann
miilkiyetinin daha genig kitlelere dagilmasina olanak veriyorsa, gerek gellr ve
servet dagilim, gerek genis kitlelerin firmalanin yonetimine, ekonomik kararlar
siirecine daha etin gekilde katilimlan yoniindiin da arzu edilir

Isletmenin 6z kaynaklan yeterliyse, nakit girig gikiglari uygunsa, igletme hi¢
borglanmaya gerek kalmadan kendi kaynaklarmi kullanarak ekipmanlari satin alir.
Oz kaynak kullanarak satin alma firmaya sabit bir yiik getirmez. Ancak sermayenin
firsat maliyetini de diiginmek gerekir. Yani yatirima ayiracag sermayeyi daha kirh
alanlarda kullanarak daha fazla kar elde edebilir.

2. Kredi Kullanarak Satin Alma

Banka kredileri, cari igletme sermayesi amagh kullammlar diginda yatinm
mali finansmaninda da kullamilan yabanci kaynaklardan biridir (Ceylan, 1993, 5.85).
Banka kredileri ozellikle giiniimiizde ¢ok cazip hale gelmistir ve vadeleri kisa
olmasina ragmen bir ¢ok igletme tarafindan yatmmm mal finansmaninda
kullamlmaktadir. Uluslararasi ticaretin giderek yayginlagmasi ile birlikte tlkemiz
ekonomisi de gerek i¢ gerekse dig piyasalarda meydana gelen olusumlardan biiyiik
olgiide etkilenmektedir. Artan fon ihtiyaci igletmelerin banka kredilerine olan
taleplerini giderek daha da artirmugtir.

Banka kredileri ile tegvik belgesi kapsaminda yatinm yapilmasi halinde
vergi, oto finansmam etkisini doguracak ii¢ defisken bulunmaktadir. Bunlar,
amortismanlar, yatinm indirim ve banka kredi faizleri. Igletme satin aldif1 duran
varhiklan amortisman ayirmak suretiyle, vergiden diigebilir ve yatinm indiriminden
yararlanabilir. Biitiin bu vergi tasarruflan satn almay: avantajli kilan unsurlardir.
Banka kredi faizleri isletme yoneticileri tarafindan gider olarak gosterilebilir ya da
yatrim malinin maliyetine eklenerek aktiflegtirilebilir (Yiiksel, 1982, 5.176).

Ozellikle ticaret bankalary, kisa ve orta siireli para piyasasinn temel taglarmin
olugtururlar. Bankalarin firmalara saglammg olduklan krediler, firmalar agisindan
genellikle marjinal nitelikte oldugundan, bu kredilerin etkileri firma bilangolarinda
gozitken tutarlarinin ok istiinde olabilir. Banka tarafindan kredi talebi geri gevrilmis

S 1a



bir firma, goju kez alternatif finansman kaynaklan da bUIMayacagnd%iﬁ« i AR
hizim yavaslatmak veya faaliyet hacmini daraltmak zorunda kalabilir . ¥

3. Oz Kaynak ve Kredi Kullanarak Satin Alma

Ortaklar, igletmeye borg para verenler ve halk agisindan, dénen varliklarin
ve duran varliklarin  biiyiik bir gogunlugunun borglanma yoluyla elde edilmesi pek
de hog bir izlenim yaratmaz. Yatirimci yapacagi yatiriminin bir kismim 6z kaynakla,
bir kismin1 kredi kullanarak yapabilir. Béylelikle riski de dagitmis olur. Ciinkii
gelecek belirsizdir. Tamamim kredi yoluyla yaparsa ve alinan kredi faizi gelecekte
artarsa, igletme biiyik bir risk yiiklenmig olacaktir. Yatirimun finansmaninda 6z
kaynak ve yabanci kaynak beraber kullanilirsa risk bolistiirtilmiis olur.

2.6.2. Leasing Yoluyla Edinme

Giinimiizde biiyilk yatinmlarin bilyiik parasal kaynaklara gereksinim
gostermesi nedeniyle, girigimciler, kaynak bulma sorunu ile karsi karsiya
kalmaktadirlar. Bu sorunun ¢dziimiinde leasing, para bulma ve kaynak saglama
yontemi olarak devreye girmektedir (Erol, 1999, s.74).

Gerek kamu gerek ozel sektoér kuruluglan, faaliyetlerini stirdiiriirken bina,
makine ve teghizat gibi tagimr ve taginmaz sabit varliklar kullanmak zorundadirlar.
Bu varliklarin saglanmasi ise ya satin alma ya da kiralama yontemleriyle
gergeklestirilebilir. Kredi alamayan firmamn, 6z kaynaklar da yetersiz ise yatirimin
finansmam igin tek ¢6ziim yolu leasing olacaktir. Leasing tilkemizde heniiz ¢ok yeni
bir kavram olmasina ragmen, yatinmlarin finansmamnda sikga bagvurulan bir
yontemdir. Leasmgm birgok avantajlarimin yatinmcilar tarafindan tamnmasiyla
birlikte, satin almaya ¢ok gii¢lii bir alternatif olacaktir.
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3. LEASING’IN TEMEL KAVRAMLARI VE
TARIHCESI e

Giinlimiizde igletmeler biiyiimek ve dier firmalarla rekabet edebilmek
amaciyla siirekli teknolojilerini yenilemek zorundadirlar. Meveut teknolojilerini
gliniin gartlarina uyduramayan, yeni yatinmlar yapamayan igletmeler, piyasadan
gekilme mecburiyetinde kalabilirler. Onceleri, isletmelerin faaliyetlerinde
kullandiklar, iktisadi kiymetlerin miilkiyetine sahip olma geregine inamlirdi (Tolu,
1996, 5.52). Oysa onemli olan igletme faaliyetlerinde kullanilan iktisadi kiymetlerin
miilkiyetine sahip olmak degil, bu iktisadi kiymetlerin gordiigii islerden
yararlanmaktir.  Ileriye gorebilen, teknolojiyi yakindan takip edebilen basarili

igletmeler, bu gergegi iyi 6ziimseyen igletmelerdir.

Giinlimiizde cogu isletmede, yatmmlann daha da gelistirilmesi, mevcut
teknolojilerin yenilenmesi igin iktisadi kiymetlerin miilkiyetine sahip olmak yerine o
malm ekonomik kullamm hakkinin leasing yoluyla edinilmesinin daha kérli olacagi
fikri hakim olmugtur (Arslan, 1997, 5.96).

Tirkiye’nin gelecegi agisindan biiyilkk 6nem tagtyan sanayi yatmrimlarinin
oniindeki en ciddi problemlerden birisi de finansman sorunudur (Olcay, 1995, 5.62).
Yatinm ve finansman saglamaya yonelik olarak uygulanan leasing yontemi, son
yillarda gerek diinya ticaretinde gerek igletmelerin ihtiya¢ duyduklan varliklarin
finansmaninda 6nemli bir faaliyet haline gelmigtir.

3.1. Leasing’in Tamm

Leasing, sbzcitk anlamn Tirkge de “kiralamak”, kiraya vermek olan “lease”
fiilinden tiiremistir. Isim hali de ayn1 olan “lease” kelimesi, aym zamanda “kira”,
“kira kontrat1” anlamlarina da sahiptir. Hukuk diline “makine kiras1”, “kredili kira”,
“fabrika kiras1”, “kira finansman1”, “finansman kiras1” olarak girmig bulunan leasing
terimi, 3226 sayili kanunla “finansal kiralama” geklinde ifade edilmigtir (Kocaaga,
1999, 5.28). |




Leasing’in birgok tanimi yapllmaktadu. Ingilizce olan leasing kelimeéi;Tijrkgé f?; =y

dahil bitin diger yabanc: dillere de girmis ve aynen kullanilmugtir. Bu dey&m;fw"

Fransizca da “Lecredi- Bail”, Almanca da “Leasinggeschacfi” geklinde
kullanilmaktadir (Isipek, 1998, s.3). Tiirkiye de leasing teriminin Tiirkgesi olarak
kullantlan finansal kiralama yerine daha gok terimin kendisinin kullanilmast tercih
edilmektedir. Bu terim iilkemizde ilk olarak 25/02/1984 tarihli Resmi Gazete de
Ozel Finans Kurumlan teblifinin 20. maddesinde kira akdinin karsihfi olarak
kullantlmigtir. Bu terim genellikle bir “Finansal Leasing” ¢agrisim yapsa da aslinda
hemen leasing gesitlerinin tiimiinii kapsamina alabilmektedir. 3226 sayili kanunun
hazirlanmas: sirasinda deyim olarak “finansal kiralama” benimsenmis ve yasa bu
sekilde kabul edilmistir. Tamimlardan anlagilacaf iizere leasing islemiﬁde ig taraf

vardir;

-Uretici,
-Kiralayan,
-Kirac1 .

Leasing, tiikketim veya yatirim mallarinin dogrudan imalatgisi veya ihracatgisi
tarafindan bu malin ithalat¢isina temin edilecegini ve malin ekonomik Omrii
boyunca ithalatgiya kullamm hakkinin devredilece@ini iceren kaynak saglama
yontemidir (Apak, 1995, s.34).

Isletmenin duran varliklara gereksinimi varsa, amag, makine ve teghizatin
miilkiyetine sahip olmaktan ¢ok, kullanmilmalan oldufuna gore, isletme leasing ile
bu amacini gergeklestirebilir. Leasing, taginir ve taginmaz varliklarin saglayacaklart
hizmetlerden yararlanmaya olanak veren bir aragtir. Gergekten kiralama
sozlesmesi ile kiraci igletme, belli bir siire taginir ve taginmaz varliklarin
saglayacaklart hizmetlerden yararlanma hakkina sahip olmaktadwr. Kiralama
sozlesmelerinin yenilenmesi ile bu belirli bir siire uzatilabilecegi gibi, s6zlegmelere
konulacak hiikiimlerle kiraciya satin alma konusunda bir tercih hakki da
taninabilmektedir.
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3.2. Leasing’in Isleyisi

Leasingin igleyisi sekil 3.1°de goriildiiga gibidir.

Uretici
<
3 .agama l.agama
Kiralayan Kiract
A A
2.asama
4.agama

Sekil 3.1. Leasingin igleyis mekanizmast.

1. asamada ; Kiraci, kiralamak istedigi iktisadi varlifa bizzat segerek, fiyat ve
diger kosullar it¢in reticiyle anlagir.

2. asamada; Kiraci, varligin satin alinmas: igin leasing sirketi ile anlagir.

3. agamada; Leasing sirketi, imalatgi kurulustan iktisadi varlif1 satin alir.

4. agamada; Kiralanacak varlik yapilan kira sozlesmesiyle kiraciya teslim
edilir (Karabulut, 1993, s.15).

Kira sozlesmeleri diizenlenirken, 6deme kosullar igletmenin nakit akiglari

dikkate alinarak belirlendifinden igletmeye oOnemli bir miktarda esneklik
getirmektedir. Bu da kiralamay1 avantajl1 kilan unsurlardan biridir.

3.3. Leasing’e Konu Olan Mallar

Her tiirlii taginir ve taginmaz mallar leasing konusu olabilmektedir. Onceleri
kira konusuna yalmzca tagmnmaz mallar girerken, daha sonra, tiketim ve yatirim
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mallari eklenmig, hatta marka, patent gibi maddi olmayan degerler de dzun vadeli

kiralamalarin konusunu olugturmugtur. Leasing konusu olabilecek taginir ve tasmmaz

mallarin genel szellikleri (Toroslu, 1999, s. 8); Sy,

a. Bir yildan fazla kullanilabilmeleri,

b. Kiralama siiresinin sonunda temel 6zelliklerinin bozulmamas:,
¢. Bagimsiz olarak kullamim olanaklarinin bulunmas,

d. Tiiketim mal1 nitelifinde bulunmamas,

Leasing’e konu olan mallar gsunlardir;

1. Tekstil Makineleri,

2. Bilgisayarlar,

3. Ugaklar, helikopterler,

4. Matbaa Makineleri,

5. Sanayi kaliplar

6. Tibb1 cihazlar

7. Otobiisler, Minibiisler, Kamyonlar

8. Is ve ingaat makineleri,

9. Uretim makineleri,

10. Biiro ekipmanlari, leasingin konusu olabilmektedir.

Ulkemizde leasing sdzlesmeleri finansal kiralama geklinde yapilmaktadir ve
sozlegme siiresi uzundur. Kanunda yapilan iyilegtirmeler ve leasingin diger tiirlerinin

de yayginlagmasiyla, finansal kiralamaya konu olan mallarda gesitlenecektir.

3.4. Leasing’in Tarihgesi

Leasing uygulamalarimin gegmisi oldukga eski donemlere kadar gitmekte ve
uygulamada bazi ayn noktalar bulunsa da diinyanin hemen hemen her ilkesinde
kullamlmaktadir. Leasingin tarihgesi diinyada ve iilkemizde olmak tzere iki baslhk

altinda incelenmistir.



3.4.1. Diinyada Leasing

Milattan once 2000 yillarinda Siimerlerin tarim aletlerini kiralamayqll‘l(nah;‘
gittikleri, Roma imparatorlugunda Jistinyen’in “Kurumlar” adl kitabinin 3.cildinde
kiralamaya iligkin aynintili diizenlemelerin yapildig1, aym kitapta, faaliyet kiralamas1
ve finansal kiralama ayiniminin yer aldig: bilinmektedir (Uyanik, 1990, s.52).

Varliklarin kiralanmas1 ¢ok eski tarihlere uzanmakla birlikte, kiralama
islemlerinin ilk basit omeklerine Fenikelilerde rastlanmugtir. Gemiler, sahipleri
tarafindan gemicilere kiralanmakta, gemi sahiplerinin avantaj ve sorumluluklan
gemiyi kiralayan kigilere gegmektedir (Clark, 1985, s.1). Adam Smith’in 18.y.y1lin
sonlaninda ileri sirmils oldugu, sermaye  birikiminin (Gretim araglannin
miilkiyetinden degil, isletilmesinden kaynaklandigi fikri, leasing’in temelini
olusturmugtur (Darasiz, 1994, 5.361).

Bu yonteme, Amerika Birlesik Devletleri’'nde 1930’lu ylllarda finansman
glicliklerini gidermek amaciyla bagvurulmugtur (Kocaaga, 1999, s.31). Basta
Amerika Birlesik Devletleri olmak iizere, gelismis batili iilkelerde Onceleri arsa,
bina, apartman dairesi gibi taginmaz mal tiirleri ile sinirli olan kiralama iglemlerine
1950°’li  yillardan itibaren bilgisayar, fotokopi makineleri, haberlesme ve tagit
araglaninin giderek, daha yaygin bir gekilde konu olduklan gozlenmigtir. 1877°de
ABD’de Bell Telefon sirketi tarafindan telefonlarin miisterilere kiraya verilmesi

sonucu leasing terimi literatiirde ilk kez kullamlmaya baglanmigtir.

1880 yilinda United Shoe Company, ayakkabi makinelerini ayakkabicilara
kiralamaya baglamigtir. Bu tarihlerde iireticiler, finansal kiralama iglemlerini
baganili birer pazarlama araci olarak kullanmiglardir. Bu iglemleri takiben IBM,
Remington International, Cigar Machinery Company gibi sirketler, Griinlerini
satmak yerine kiralama yoluna gitmislerdir (Bahgi, 1987, 5.262) .

1840°h yillarda Ingiltere’de demiryollar1 vagonlarmin kiraya verilmesi
Ingiltere de ilk leasing sirketi olan Birmingham Wagon Company’nin kurulmasina
olanak saglamistir (Finans Dergisi, 1997, s.5). 20 y.yilda diinya ticaret hacmindeki
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genigleme, sinai liretimin artmasi, piyasalardaki parasallagma siirecinin ;'gelismesi ve
tim bunlara bagh olarak ekonomik hayattaki canlanma yeni ﬁnansman tiirlerinin
gelistirilmesini de beraberinde getirmistir. Leasing, s6zkonusu konjonktiirel durum
ve itici faktorlerin de etkisiyle 6zellikle ABD’nden tiim diinya iilkelerine yayilan bir
yontem olmustur (Ayribag, 1996, s.9).

1959 yilinda Kanada da Canada- Dominion Leasing Corp ve 1960 yilinda da
ingiltere de Mercantile Leasing Comp kiralama sirketi kurulmustur. Bunu 1961
yilinda Briiksel de “Locabel”, Paris te “Locafrance” girketleri ve 1963 yilinda ise ilk
Japon kiralama girketi “Orient Leasing Company” izlemistir (Isipek, 1998, 5.47).

Federal Almanya da ilk defa 1894 yilinda ingaat araglari ve 1910 yilinda da
bilgi iglem aygitlan kiralanmaya baglanmugtir. 1962 yilinda ise ABD’de oldugu gibi
Federal Almanya da da ilk leasing girketi “Deutsche Leasing GmbH” adiyla
Disseldorf kentinde Amerikan-Alman ortaklifi ile kurulmustur. Ginimizde
Almanyada ki kiralama girketi sayis1 600°e yaklagmig bulunmaktadir. 1970 yilinda
kiralama piyasasinda 3 milyar DM’lik ciro mevcut iken, bu rakam 1986 yili
sonunda 100 Milyar DM’1 agmigtir. Yapilan kiralama sozlesmelerinin sayis1 1,7

milyonun iizerindedir (Kocaaga, 1999, s.32).

Sanayilegmig iilkelerde 1970’lerin bagina kadar istikrarli bir gelisme gosteren
leasing faaliyetleri, daha sonra 1973’de baslayan Petrol Krizine bagli olarak belirli
bir yavaglama trendi igine girmigtir. Buna karsihk bu donemde yatinm
maliyetlerindeki yiikselmenin etkisiyle 6zellikle gelismis iilkelerde biiyiik 6lgiide
kaynak ihtiyaci giindeme gelmis wve bu iilkelere orta ve kiigiik dlgekli sanayinin
finansmam, yeni teknolojilerin transferi ve yabanci sermaye girisinin hizlandiriimas
gibi konularda gegitli finansal olanaklar saflamasi1 agisindan leasing g¢ekici hale
gelmigtir (Ayribag, 1996, s.19).

Leasing’in Avrupa ilkelerinde gosterdigi hizh gelisme, 1972 yilinda
Briiksel’de 15 iilkenin ulusal leasing birliklerinin katildifi Avrupa Leasing Birligi
(Leaseurope)’nin kurulmasina yol agmugtir. Leaseurope’nin bugiinkii iiye sayisi on
alt1 olup, toplam tiye kiralama girketi sayis1 ise 400 civarindadir. Leaseurope’nin
baslica gorevleri, tiye lilkelerdeki kiralamamn Ticaret Hukuku, Medeni hukuk ve
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Vergi Hukuku agisindan nasil degerlendirildifini aragtirmak V%e bunlann

kargilastirmasini yaparak ortaya gikan sorunlara ¢oziim aramaktir, Leasmgc ﬂlskm
bilgi ve tecriibelerin deSigimini saflamak amaciyla, ye kiralama slrketlenmn
temsilcilerinin katilacagi yillik toplantilar diizenlemek de yine bu birligin baglica
gorevlerindendir (Altop, 1990, s.132). 1960’h yillarda sanayilesmis iilkelerde
kurulup geligen leasing sektorii, 1970°li yillarda ¢ok uluslu girketler aracilifiyla
tiim diinyaya yayilarak 1980°li yillarda uluslararas: bir nitelik kazanmstir (Isipek,
1998, s.5). Diinya leasing islem hacmi asagidaki gibidir.



Yillar |Kuzey Avrupa |[Asya G.Ameri | Avustur
Amerika ka ya
1978 24.00 7.90 4.80 0.30 3.60
1979 29.80 11.90 5.90 0.80 4.30
1980 37.70 13.20 6.30 1.50 4.40
1981 48.00 16.00 8.50 1.60 4.70
1982 50.00 16.70 10.50 1.80 490
1983 52.50 17.40 15.90 1.70 4.90
1984 64.00 18.10 20.90 1.60 3.90
1985 80.80 24.70 25.90 1.60 5.40
1986 87.00 41.20 36.50 1.50 5.60
1987 101.30 64.60 50.20 1.40 7.10
1988 117.00 80.10 63.60 3.20 7.30
1989 128.80 98.00 65.30 2.00 5.10
1990 125.40 117.90 [77.50 1.90 4.00
1991 130.00 120.00 |[83.40 3.50 4.20
1992 127.60 99.50 80.90 6.30 4.90
1993 132.50 81.00 79.90 9.30 5.90
1994 148.00 87.50 99.20 11.10 6.20
1995 169.30 108.00 [104.80 |15.10 7.30
1996 177.00 117.70 }105.80 |15.00 6.90
1997 189.20 108.30 {80.20 15.90
Cizelge 3.1. Diinya Leasing Islem Hacmi.
Kaynak : World Leasing Yearbook,1999, s. 87.
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Sekil 3.2. Diinya Leasing Iglem Hacmi




Swra | Ulkeler Yilhk Hacim | % Biiyiime | Pazar Pay1
1996-1997 %

1 ABD 179,80 5,80 30,90

2 JAPONYA 60,10 -1,30 8,90

3 ALMANYA 31,86 7,90 19,30

4 INGILTERE 20,80 -14,20 19,20

5 BREZILYA 12,20 17,30 20,70

6 FRANSA 11,23 0,20 12,40

7 ITALYA 10,27 4,80 10,90

8 KORE 7,66 53,00 28,30

9 KANADA 7,43 21,00 15,70

10 AVUSTURALYA 6,45 9,00 25,00

11 ISPANYA 4,63 12,90 14,10

12 G.AFRIKA 4,50 7,20 -

13 ISVEC 4,10 15,90 28,00

14 HONG KONG 3,96 -38,90 -

15 HOLLANDA 3,94 15,80 11,00

16 ENDONEZYA 3,25 -33,30 -

17 ISVICRE 2,82 -1,20 9,00

18 AVUSTURYA 2,75 5,70 15,40

19 BELCIKA 2,16 12,00 9,30

20 CEK CUMH. 2,04 32,20 27,20

21 MEKSIKA 2,00 23,50 2.80

22 KOLOMBIYA 2.00 -28.30 19,00

23 NORVEC 1,79 28,10 16,50

24 PORTEKIZ 1,74 23,70 22,10

25 CIN 1,65 0,00 =

26 SILI 1,39 8,10 12,80

27 IRLANDA 1,35 -6,10 23,80

28 POLONYA 1,34 51,40 8,10

29 TAYVAN 1,13 7,60 3,50

30 DANIMARKA 1,12 15,00 -

31 TURKIYE 0,78 34,50 -

32 SLOVAKYA 0,76 34,00 15,70

33 MACARISTAN 0,75 19,80 15,00

34 FINLANDIYA 0,71 3,20 10,00

35 HINDISTAN 0,70 -22.80 4,70

36 . | PAKISTAN 0,49 18,80 8,00

37 YENIZELANDA 0,48 26,30 -

38 |RUSYA 0,47 328,00 1,00

39 MALEZYA 0,45 -50,00 2,10

40 YUNANISTAN 0,42 36,50 -

41 PERU 0,30 0,000 -

42 ESTONYA 0,29 208,30 -

43 FAS 0,28 21,60 -

44 TAYLAND 0,26 -50,50 -

45 NIJERYA 0,24 23,70 -

46 SLOVENYA 0,21 45,80 -

47 FILIPINLER 0,20 -3,20 -

48 IRAIL 0,19 -36,70 2,90

49 SIRILANKA 0,19 32,50 18,20

50 MALAVI 0,19 36,00 -

TOPLAM 405,82

Cizelge 3.2. 1997 yili iilkelerin leasing iglem hacmi.
Kaynak: World Leasing Yearbook, 1999, s.87.
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Grafikten de anlagilacafi Gzere diinya leasing islem hacminin énemli bir
kismu Kuzey Amerika ve Avrupa gibi ekonomik agidan gelismig kitalarda
gergeklesmektedir. ‘
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Sekil 3.3. 1997 y1l1 diinya leasing hacminin dagilimu.
3.4.2. Tiirkiye’de Leasing

Tiirk ekonomisi, 1980°li yillara kadar bu gelismelerin biiyiik olgiide diginda
kalmigtir. 24 Ocak 1980°de uygulamaya baglanan ekonomik program gergevesinde,
ekonominin diga agilmasmma agirlik veren politikalarla, yatinmcilan teknolojik
gelismelere siiratle ayak uydurmak zorunda birakmugtir. I¢ tasarruflarin yatirimlan
besleyecek giigte olmamasi, isletmelerin finansman ihtiyaglarii klasik yontemlerle
saglama imkanlarin ortadan kaldirmugtir.

Yatinmcilar yeni finansman tiirlerine ilgi duymaya baglamiglardir. Bu
cergevede, llkemiz bakimindan yeni bir finansman tekniSi olan kiralama,
10.06.1985 tarihinde kabul edilerek 28.06.1985 tarih ve 18795 sayih Resmi ngete
de yayinlanan 3226 sayili “Finansal kiralama Kanunu” ile Tiirk mali piyasasinda
hizla yerini alsztlr (Kocaaga, 1999,5.26).
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Leasing Tirkiye’de 1986’da Finansal Kiralama Kanunu ilé__ ilk olarak
uygulamaya gecti, aradan gegen on dort senede finans plyasasmm en izl
sektorlerinden birisi olan sektérde 1990°dan sonra iglem hacmi hlzlanm1s, 11993
yilinda 5,582 milyar TL olan leasing sirketlerinin kira gelirleri, 1995 sonunda
30,393 milyar TL’ye ulagmigtir (Hazine Miistesarligi, 1995, s.32). 1998 yilinda
leasing sektoriinde ilk alt1 ayda toplam ciro 1 milyar dolar civarindadir ve 1998 yili
toplam cirosunun 2 milyar dolar civarinda oldugu yapilan incelemeler sonucu tespit
edilmigtir (Ozgiir, 1998, 5.102).

Tirkiye de leasing sektoriiniin temellerini, aktif bankaciik ve g¢agdag
finansman tekniklerini benimseyen ve bu alana yatinm yapmaktan kaginmayan
bankalar atti. Leasing’in Tiirkiye’de uygulanmasi 28.06.1985 tarih ve 3226 sayili
Finansal Kiralama Kanunu’nun yiriirliifii girmesiyle olmugtur. Leasing sektorii gok
geng olmasina ragmen, giderek genigleyen yaygin bir kullamm alam bulmustur. Itk
leasing sirketi 10.9.1986 yilinda iktisat Leasing’dir. Bunu g¢ogu banka kokenli
olmak iizere diger sirketler izlemigtir ve bu giin yaklaslk 49 sirket piyasada faaliyet
gostermektedir.

Tirkiye’de leasing iglemlerini diizenleyen mevzuat “Faaliyet kiralamasi”
tiriinde kiralamalara imkan vermemektedir. Leasing islemlerinin yalnizca orta
vadeli finansman hizmeti sunma anlamina gelen “Finansal Kiralama” uygulamalarim
kapsamasi nedeniyle leasing sirketlerinin kurulusunda bankalarin agirhikl oldugu
gorillmektedir. Leasing sektorii 6zellikle 1993 yilinda ekonomide ki hizh biiyiimeye
paralel olarak  islem hacminde biiyitkk artiy kaydetmis, bununla birlikte sektor
istedigi paya heniiz ulagamamigtir (Radoplu, 1997, 5.10).

Batihh iilkelerin aksine, Tirkiye de leasing bir finansman alternatifi olarak
devletin saflamis oldugu tegvikler sayesinde ortaya ¢ikmugtir. Sektor halen
hilkiimetin alacaf1 kararlara ve yapilacak birtakun yasa degisikliklerine baghdur.
Dolayistyla olumsuz bir yasa degisikliginden sektoriin iglem hacmi etkilenebilecek
niteliktedir, Makro ekonomideki her tiirlii olumsuz geligme, (faizlerin yiikselmesi,
biiyiime oramnin diigmesi gibi) sektorii direkt olarak etkilemektedir (Paramatik,
1997, 5.48).
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Kiralama iglemleri, malin kullamm siiresine, leasing vericisinin konumuna,
isleme konu olan mallarin gesidine, taraflarin fonksiyonlan ve 6deme sekillerine
gore, farkl kiralama tiirleri bulunmaktadir. Bunlar agagida gorildigii gibidir.

4.1. Siire A¢isindan

Leasing islemleri esas itibariyle malin kullamm siiresine goére, faaliyet
kiralamas1 ve finansal kiralama olarak ikiye ayrilmaktadir.

4.1.1. Faaliyet Kiralamas: (Operating Lease)

Kiralamaya konu olan malin kullanim hakkini, kiraciya kisa bir siire igin
veren ve kiraciy1 koruma yam agir basan leasing tiiriidiir. S6zleyme belirli bir siireyi
kapsamak iizere yapildigi halde, 6nceden belirlenen ihbar siireleri iginde ihbarda
bulunulmas: halinde kiralama dénemi sona ermeden kiraciya, kira stzlegsmesini
iptal etme olanaf da tammaktadir. Yani faaliyet kiralamasi, kiraciya sozlesmeyi
iptal hakk: tamyan, dolayisiyla teknolojik agidan demode olmus makine ve teghizati
geri verebilme imkan saZlayan esnek bir leasing tiriidiir (Kog, 1999, 5.7).

Faaliyet kiralamasimin temel o6zellifi kiralama siiresinin malin ekonomik
Omriine goére disik olmasi, kiralanan malin bakim ve onarmm ile ilgili
sorumlutufun kiralayanda bulunmasidir. Iade tarihinde yipranma nedeniyle ortaya
cikabilecek fiyat degisiklikleri riski kiraya verene aittir (Emek, 1994, 5.29).

Faaliyet kiralamasinda, kiralama siiresi kisa oldugundan, kiralanan makine ve
teghizatin, kira sozlegmesinin devam ettigi stire iginde itfa edilmesi miimkiin
olmamaktadir. Leasing sirketi, makine ve techizatin hurda degerinin yapms oldugu
yatinmn geri kalan kismin1 kargilayacagim1 tahmin etmektedir. Burada s6z konusu
olan hurda deger kiralanan malin kira donemi sonundaki piyasa deferidir. Bu

>, s
hd. ST -d
S e



28

deger, malin yeniden kiralanmasinda veya kiraciya satisinda onem kazanmaktadir.
Sonugta leasing girketi, kArinin tamamim s6z konusu siirede 6denen kiralardan elde
etmemekte, bir kisrmm da makine ve teghizat1 yeniden kiraya vererek veya satarak
saglamak yoluna gitmektedir (Tiirkiye Bankacilar Birligi, 1993, s. 64).

Faaliyet kiralamasinda kiralama sirketleri orta vadeli finansman hizmeti
sunmamakla beraber, orta vadeli yatirimin finans yiikiinii tistlenmektedirler. Béylece
orta vadeli kaynak ihtiyacinda ¢ok ciddi tasarruflar saglanmakta ve yatirimci
igletmelerin finansman yiikii 6nemli 6l¢iide azalmaktadir (Buldam, 1992, s5.69).

Kisaca oOzetlemek gerekirse bu tip kiralama, kisa siireli, kira anlagmasi
feshedilebilir, kiralama konusu mallar daha ziyada tiiketim ve hizmet sektériinde yer
alan mallarin oldugu bir kiralama seklidir (Agba, 1986, s.60). Tirkiye de bir takim
kanuni ve alt yap1 yetersizliginden dolay1 Faaliyet Kiralamasi yapilamiyor (Tasar,
1997, s.41).

4.1.2. Finansal Kiralama (Financial Leasing)

Finansal kiralama veya diger adiyla sermaye kiralamas: (capital leasing),
makine ve techizatin miilkiyet hakkinin yasal olarak kiralayanda kalmasina ragmen,
ekonomik agidan kiralanan varlik iizerindeki kontroliin kiraciya devredildii uzun
sireli bir kiralama tliriidiir (Giircan, 1987, s.3). Bu yontemde kiraci, kiralanan
mallanin ekonomik Omriiniin tamamini kullanma yetkisine sahip olmakta ve
miilkiyet digindaki biitiin riskleri ve faydalarn tistlenmektedir (Torostu, 1999, 5.101).

Finansal kiralamada kira siiresi, malin ekonomik 6mriiniin 6nemli bir kismim
veya tamamini1 kapsamakta, miilkiyet digindaki biitiin risk ve yararlar kirac tizerinde
bulunmaktadir.(Cohen, 1986, 5.589). Bu tir kiralama s6zlegmeleri genellikle, bir
kiralama girketi aracilifiyla yapilmakta olup, iiglii bir anlagmay: icermektedir. Diger
taraftan finansal kiralama islemleri, faaliyet kiralamalarina gore daha genig bir alanda
yapilmakta, gemi, ugak, vagon, konteyner, ingaat makineleri, kurulu tesisler,
binalar ve her gesit makine ve tezhizat finansal kiralamaya konu olabilmektedir.
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4.2. Leasing Vericisinin Konumu Agisindan

Leasing vericisinin konumu agisindan  leasingi ikiye ayirarak incelemek
miimkiindiir.

4.2.1. Dogrudan Kiralama (Direct Leasing)

Dogrudan kiralama, treticinin kirac1 ile dogrudan dofruya iligkiye girerek
kiralama sozlegsmesi yapmasidir. Bu tiir kiralamada, dretici, aym zamanda
kiralayan durumunda olmakta ve arada ayrica kiralama girketi bulunmamaktadir
(Giger, 1977, 5.133). Dogrudan kiralama tiretici tarafindan bir pazarlama yontemi
olarak da kullanilmaktadir. Bu kiralama tiirii sekil 4.1’de goriilmektedir.

basvuru

Kirac1 N s Kiralayan
<

leasing s6zlegmesi
Sekil 4.1. Dogrudan Kiralama.

Bu tiir kiralama bigiminde sadece temel malin kiralanmas: degil, aym1 zamanda
yedek parga ve servis de 6nem kazamr. Sozgelimi bir fotokopi makinesinin
kiralanmasinda, kullanilan fotokopi malzemesinin, tamir bakim ve yedek parganin
da sunulmasi gibi (Berk, 1996, 5.256).

4.2.2. Dolayh Kiralama (indirect Leasing)

Dolayl: kiralama iglemlerinde iiretici ile kirac1 arasina tgiincii bir kigi, yani
bir kiralama girketi girmekte ve boylece ortaya Gglii bir iligki ¢ikmaktadir. Bu gl
iligkide kiralama girketi, kira konusu mali, kiracinin talebi iizerine tireticiden temin
ettikten sonra bunun kullanimim1 bir bedel kargiliginda ona birakmaktadir (Sozer,
1989, s.1).
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Kiralanan mal tretici igletmeden, bagimsiz bir leasing sirketi aracilis ile

kiractyya sunulmaktadir. Dogrudan kiralama ile aralarindaki farkin gérﬁl_rgési -

acisindan agagidaki sekil 4.2 verilebilir (Berk, 1996, 5.256). Kiralamanin doléyli‘
olmas1 kiralayamn duran varhif1 satin alarak, bir bagkasina kiralamasi durumunda s6z
konusu olmaktadir (Glivemli, 1990, 5.238).

URETICI

KIRACI KIRALAYAN

Sekil 4.2. Dolayl1 kiralama.

Leasing kuruluglan burada menkul ya da gayri menkul her tirli mali genellikle
uzun siireli olarak kiralamakta ve kiracinin gereksinmelerine uygun olarak iiretilmis
mali % 100 finanse etmektedir. Finansal kiralama genel olarak dolayli sekilde
gergeklestirilmektedir (Akgii¢, 1994, 5.613).

4.3. Kiralama Konusu Malin Niteligi Acisindan

Kiralama konusu malin nitelifi agisindan leasingi ti¢ baglikta incelemek
miimkiindiir.

4.3.1.Gayrimenkul Leasing’i

Kiralama konusu malin nitelifine gore yapilan aymima gore, tagimr ve
tasinmaz kiralamalardan s6z edilmektedir. Taginmaz kiralamasina sadece araziler
degil, bunlar tizerindeki i§ yerleri, evler de konu olabilir. Binalar on ila otuz yil
sireli sozlesmeyle kiracimn kullammina birakilmaktadir — (Kocaaga, 1999,
5.55).Genellikle bir biitiin olusturan alanlarin kiralanmasinda teknik 6zellikler de rol
oynamaktadir. Kiraci igletme tesislerinin yam: sira kurulu oldugu alan ve binalardan
da yararlanmaktadir. Iletmenin tiimiiyle kiralanmas1 iktisadilik nedeniyle de s6z
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konusu olabilmektedir (Berk, 1996, 5.256).

Bir gayrimenkulu leasingle edinmek yasal olarak miimkiin goriinse degeslth
sorunlar nedeniyle pratikte 6zel hallerin diginda talep gérmemektedir. Oysa leasing
yontemi, Ulkemizin yatinm potansiyeline ¢ok 6nemli katkilarda bulunabilir.
Leasing milyonlarca insanin ev sahibi olma siirecine degerli katkilarda bulanabilir
(Ugak, 1999, s. 33). Turk insaninin tapu ve miilkiyete verdigi aginn 6nem nedeniyle
leasing’in cazibesi baglangicta az gibi goériinse de tiketicilerin biling diizeyinin
yitkselmesi ile, Gayrimenkul leasing’i ozellikle Istanbul da ki konut sorununa
¢oziim getirebilecek giiclii bir leasing tiiriidiir (Ataman, 1997, s.51). Pek ¢ok iilke
gayrimenkul sorununu leasing ile ¢ozmiiy durumda, bir yeri kiraliyorsunuz, hayat

boyunca sizin oluyor.

Tirkiye de leasing ile ilgili kanunda baz:i eksiklikler vardir. Ornegin sabit
yatirim mallanmin- ayrilmaz pargalan ithal edilirken makineye monte edilmemigse,
yedek parca islemi gorityor ve leasing’e uygulanan KDV’den mahrum oluyor. Bu da
kanunun en biiyiik eksikliklerinden biridir (Anak, 1994, s.77). Kanundaki bu

eksiklikler giderilirse leasing hizl1 bir gelisme ivmesi kazanacaktir.

4.3.2. Menkul Mal Leasing’i

Menkul mal leasing’i deyimiyle makineler ya da igletme donamminin
kiralanmasi anlatilmak istenmektedir. Makine ve donanimin tek bagina kiralanmasi
ekonomik gorilmekte ve “Equipment Leasing” olarak adlandmimaktadir.
Uygulamada yatinm mallant ve tilkketim mallan kiralamasi olmak tizere iki tiir
talebi kargilamaktadir.

En ¢ok leasing yapilan ekipmanlar arasinda bilgisayarlar, biiro mobilyalan,
otomobil, buzdolabi, tekstil makineleri, tibbi cihazlar, demir g¢elik makineleri, kara
nakil vasitalar1 gelmektedir (Akillioglu, 1993, 5.91).




4.3.3. Personel Leasing’i

%
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Personelin kararlagtinnlan bir siire igin isteyen kigi yada firmalarin h1zma‘t11:e;°'f””T
sunulmasi anlagilmaktadir. Ulkemizde heniiz uygulanmasina baglanmadigi gibi batilh
tilkelerde de diger leasing tiirlerine oranla daha siurh olarak uygulanmaktadir
(Berk,1996,s 257 ). \

4.4. Hizmet Leasing’i

Hizmet leasingini tam ddemeli kiralama, tam 6demesiz kiralama, briit leasing
ve net leasing olmak iizere 4’e ayirarak incelemek miimkiindiir.

4.4.1. Tam Odemeli Kiralama (Full Service Leasing)

Tam Odemeli kiralama, kiralayanm, kiraci ile diizenledigi sozlesmeye gore
tahsil edilen kira bedelleri toplaminin, kiralanan varligin edinme bedeli ile yonetim
ve diger giderlerini kargiladif ve kiralayana uygun'bir tutarda kar sagladigi bir
kiralama tiriidir (Kog, 1999, s.9).

Tam odemeli kiralamada kiralayan kontratla diizenlenen kira bedelinden
sadece baglangi¢ sermaye yatinmmmn timiini elde etmek yerine, daha &nce
hesapladigz bir finansman gelirine de ulagmay: hedefler. Bunun tersi “6demeli
kiralama” veya “ddemesiz kiralama” dir (Glass, 1985, s.19).

4.4.2.Tam Odemesiz Kiralama (Non-Payout Lease)

Amerika Birlesik Devletlerinde, baz1 kiralama uygulamalarinda, kiralamann
baglangig donemindeki belirli bir siire i¢inde ( 6rnegin 6-10 ay) kira sozlegmesi iptal
edilememektedir. Bunun nedeni, kiralanan malin degerinin bu dénem iginde

tamamiyla amortize edilmesinin, beklenmemesidir ($engezer, 1985, s.5).
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Taraflar arasinda diizenlenen s6zlesmeye gore, sdzlegsmenin iptal edilemeyen
siiresi iginde kira bedelleri toplaminin, kiralanan varligm kiralayana olan maliyetini
kargilamadif1 kiralama tiirtidiir. Ornegin kiracinin  bir bilgisayan tiim ekonomik
omri boyunca kiralamak niyeti yoksa bu tam Odemesiz bir kiralama sayilabilir.
Tam Odemesiz kiralama bagka bir deyigle s6zlesmenin iptal edilemeyen donemi
icinde kira bedelleri toplammnin varlifin maliyetini kargilamadif1 kiralamalardir.
Kiralanan makinenin igletme faaliyetlerine uygunlugu belli degilse veya kiracinin
yeterli sermayesi yoksa tam Odemesiz kiralama yararhi olabilir. Kisacasi, “Bir
kiracinin bir varlig: tiim ekonomik émrii boyunca kiralamamasidir” denilebilir. Eger
kirac1 agisindan agafidaki durumlar s6z konusu ise tam 6demesiz kiralama yararh
olabilir;

a. Kiralanacak varligm iletmenin faaliyetlerine uygunlugunda belirsizlik s6z
konusu ise,

b. Kiracinin varli: satin alabilecek yeterli nakdi yada kredi imkan1 yoksa,

c. Kar tahminlerinde vergiye tabi gelirlerin yetersizligi nedeniyle vergi
tasarruflarindan faydalanma beklentisi bulunmuyorsa,

d. Varliga acilen ihtiyag duyuluyorsa, tam 6demesiz kiralama yapilir.

4.4.3. Briit Leasing

Kiralama konusu mala iligkin cesitli giderlerin kimin tarafindan ustlenildigi
kriterine gore yapilan bir ayrimdir. Buna gore, kiralanan varligin, bakim, onarim ve
benzeri masraflan ile vergi, resim ve harglarinin kiralayan tarafindan yiiklenilmesi
briit kiralama geklinde ifade edilir (Ceylan, 1995, 5.82 ).

4.4.4. Net Leasing

Kiralanan varhgm, kullammiyla ilgili olarak bakim, onanm, sigorta giderleri
ile tim giderler, kiraciya ait ise ve kira bedelleri iginde varlifin bakim giderleri
bulunmuyorsa, bu tiir kiralamalar, net leasing olarak ifade edilir. Finansal
kiralamalar genellikle net kiralama olarak diizenlenir (Ceylan, 1995, s.82).
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Finansal Kiralama Kanununun 14. maddesinde “Sozlesmede aksine hiikiim yok
ise kiraci, malin her tiirli bakimindan ve korunmasindan sorumlu oluv'i),‘»baklm ve
onarim masraflan kiraciya  aittir” denilmekte, 17. maddesinde de, sigorta
pirimlerinin kiraci tarafindan 6denecegi belirtilmektedir. Bu hiikiimlerden, Finansal
Kiralama Kanununun prensip olarak “net leasing”i benimsedigi anlagilmaktadir.

4.5. Ozel Leasing Sekilleri

Leasingin pek ¢ok tiriinden bahsettik. Yukanida anlatilanlarin disinda ozel
leasing gekilleri vardir. Bunlar agafidaki gibidir.

1. Sat ve Geriye Kirala (Sale and Lease Back)

Isletmeler “sat ve geriye kirala” olarak adlandirabilecegimiz leasing
iglemlerine, genellikle nakit sikigikligmin oldugu doénemlerde bagvurmaktadirlar. Bu
tir leasing iglemlerinde, kiralama konusu mal, malin sahibi isletme tarafindan bir
finansal kiralama sirketine satildiktan sonra, yapilan bir leasing s6zlegmesi ile geriye
kiralanmaktadir. islem sonucundaki tek degisiklik, isletmenin bilangosundaki varlik
kompozisyonundé olmakta, duran varliklardaki azaliga karsin, dénen varliklarda bir
artiy 06z konusu olmaktadir (Cansizlar, 1988, s.20).

Sat ve geriye kiralamada aym varliklarin kullammina bir kira stézlesmesi
gergevesinde devam edilir. Satig fiyati, mallanin piyasa degerinin iizerinde
gerceklegebilir. Mallarin bedeli, kiracinin eline nakit olarak hemen geger. Varligin
saticist ve kiracisi durumundaki igletme, daha Once sahibi oldugu varhgin
kullammina devam ettigi gibi, bu gekilde sagladifi onemli miktardaki fonu, diger
faaliyetlerinin finansmaninda kullanarak, nakit sikintistm1 biiyiik 6lgiide gidermekte
veya likidite giiciinii arttirmaktadir. Ancak, kiraya konu olan malin, miilkiyetinden
yoksun olma ve kira siiresi boyunca diizenli kira 6demelerinde bulunma zorunlulugu,
igletmenin satiy ve kiralamaya karar vermeden 6nce, ayrintili bir hesap yapmasim
gerektirmektedir (Ceylan, 1998, s.84). Isletmeler sat ve geriye kirala yontemine
agaZidaki amaclarla bagvururlar ;
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a. Isletme sermayesi saglamak,

b. Mala baglanmig sermayeyi serbest biraktirip ele gegen nakdi daha karh
alanlarda kullanmak, T

c. Kisa vadeli finansman kaynag kullanarak finanse ettigi varlifin
finansmamm uzun vadeye gevirerek riski azaltmak, amaclanyla
yapilabilir (Emek, 1994, 5.36).

Ikinci Diinya Savagi’ndan bu yana yaygmn bigimde uygulanan sati ve geriye
kirala yontemine, satin alan ve kiraya veren olarak katilanlar, genellikle sigorta
sirketleri, finansman kurumlar ve bagimsiz kiralama girketleridir (Horne, 1979,
s.214). Finansal kiralama ile sat ve geriye kiralama uygulamalar1 biytik olgiide
birbirine benzemektedir. Aralanindaki temel fark, finansal kiralamada kira konusu
makine ve techizatin genellikle yeni olmasi ve iireticiden temin edilmesi
gerekliligidir (Kocaaga, 1999, s.51).

2. Degistirilebilir Kiralama (Revolving Leasing)

Degistirilebilir kiralama da, sozlesme ile teknik gelismeler sonucu modasi
gegen kiralama konusu malin ya belirli siirelerde ya da kiracin istedigi zamanlarda
degistirilebilmesi imkam tamnmaktadir (Giger, 1977, s.256). Degistirilebilir
kiralama, 6zellikle yatinm mallan kiralamasinin 6zel bir tiiriidiir. Bu tiir kiralamamn
en Onemli yaran, kiralanan malin  kira siiresi iginde degistirilebilmesi,
yenilenebilmesi, gerektifinde kira siiresinin uzatilabilmesidir. Degistirilebilir
kiralama da bakim- onarim hizmetlerini de kiralayan iistlenmektedir (Akgii¢, 1994,
5.619).

3. Siireli Kiralama (Term Leasing)

Kiralamaya konu olan malin teknolojik gelismeler veya modasinin gegmesi
sonucu yenilenmesi suretiyle degistirilmesine imkan tammayan kiralama seklidir
(Isipek, 1998, $.20). Siireli kiralamada, kiralama konusu mal sbdzlesme siiresi
boyunca aym kalmakta, degistirilmemektedir (Giger, 1977, 5.3).
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Finansal Kiralamanmn bir uzantiss da kaldwagh kiralamadir. Kaldiaglt..~*

kiralama, uluslararasi alanda bilyilk énem kazanmigtir. Kaldiragh kiralama, biyiik
sermaye gerektiren projelere yonelik olup, kiraci kiraladii mal satin almak igin
gereken fonun énemli bir kismuni bir kredi kurumundan temin edebilmektedir. So6z
konusu teghizatin maliyetinin diisiikk bir oram1 kadar 6z kaynak katkisi olan kiraci,
bunun yam sira tiim malin bedeli tizerinden gesitli ozendirici onlemlerden
yararlanabilmektedir (Giircan, 198;7, 5.16).

Kaldiragh kiralamanin 6zellii, az miktarda parayr riske atarak, yiksek
maliyetli bir malin sahiplik haklarinin elde edilmesidir. Kaldiragh kiralama ilk defa
1870’lerde ABD’de uygulanmigtir. Demiryollart  vagonlarmin kiralanmasinda,
yatiimcilarla demiryolu girketi arasinda bir banka yer almigtir. Banka, vagonlarin
satig bedeli ve islem giderlerine yetecek parayr yatrimcilardan topladiktan sonra
firetici ile anlagma yapip, vagonlart satin almig ve vagonlan demiryolu girketine
kiralamstir. Banka, yatinmcilara, vadeleri kira 6demeleri ile aym zamana rastlayan
senetler vermis boylece kiracidan kiralan topladiktan sonra, yatirimcilara anapara,

faiz veya kar paylanm kargilayacak 6demeler yapmug kendisi de komisyon almigtir
(Uyanik, 1990, 5.9).

Kaldiragh kiralamada, varligin deBerinin tiimii odenmeden tiim sahiplik
haklari devralinmaktadir. Boylece, 6nemli bir vergi tasarrufu saglanirken, borg
veren taraf, kira demelerini almakta, kiracimn finansman giderleri ise, borg alinan
tutar azalmas: ile diigmektedir. Kaldiraglt kiralama da borg verenlerin haklarim
korumak igin, bir bagka sirketle anlagmalar1 s6z konusu olabilir. Borg verenlerin
temsilcisi, mal sahiplerinin temsilcisiyle, borg verenler arasindaki iligkiyi kurmakla
gorevlidir. Mal sahiplerinin temsilcisi, kira bedellerinin tahsili vb. haklari, borg
verenlerin temsilcilerine devreder. Kira tutan ve O6deme zamanlan bu girket
tarafindan belirlenir. Kiracmn yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi durumunda,
kiralanan varligin geri alinmasi, satilmasi, ilgili taraflarin paylarinin 6denmesi s6z
konusu sirket tarafindan gergeklestirilir (Ceylan, 1995, s.83).



37

5. Yurt I¢i Kiralama (Domestic Leasing)

Yurt i¢i kiralamada, kirac: ile kiralayan aym iilkede bir varlifin kiralanmast
amaciyla sdzlesme yapmaktadirlar ve kiralama islemi, s6z konusu iilkenin mevzuati
ile sinurh olarak yapilmaktadir (Kog, 1999, s.10).

Yatirim malinin Tiirkiye’den veya diinyanin herhangi bir yerinden Tiirkiye’de
yerlesik bir leasing firmasi tarafindan satin alinarak kullamminin, kira bedeli
karsgih yatinmciya birakilmasidir. Yurtigi  kiralamada 6nemli olan, kiralayan ile
kiracinin yurt iginde olmalanidir, Burada yatinmci igin en 6nemli avantaj Tiirkiye’
de bulamadifi yatinm mallarm, Tiirkiye’de cgaligtifi leasing firmasi aracilifiyla
kiralamasidir. Yurtdigindan ithal edilecek mallarda yatinmcinin dikkat etmesi
gereken konu, kira 6demelerinden ziyade ithalat iglemlerinin maliyeti olmalidir
(Turkmenler, 1998, s.16).Yurt i¢i kiralama kiralanan malin ithal "edilmis olup
olmadigina bagh olarak iki gekilde ortaya gikar.

a. Ithalatsiz Yurt I¢i Kiralama,
b. Ithalatl Yurt Ii Kiralama.

a. Ithalatsiz Yurt I¢i Kiralama ; Ithalatsiz yurt igin kiralamada
Yatinnme, Leasing kurulugu, Tirkiye’de faaliyet gosteren satict ve Teminat Kurumu
olmak iizere dort taraf vardir.

Teminat leasing kurulusunun yatinmcinin mali durumunu incelemesi
sonucunda gerekli gorilmeyebilir. Bazen yatinmin sadece belirli bir bélimii igin

teminat istenebilir.
b. ihtalath Yurt ici Kiralama

Bu leasing yontemi de onceki yonteme benzemektedir. En dnemli
fark, mali saglayan saticinin yurt diginda olmasidir. Eger yatimeinin Tegvik
Belgesinde Gumrikk Muafiyeti ve Yatirnm Indirimi varsa, leasing sirketi ve
yatinmci Hazine Miistesarhfina  bagvurarak, bu belgenin leasing sirketine

devredilmesini saglar. Leasing sirketi, bu belgeyi malin gimriikten gekilmesinde
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kullanir ve yatinim. indirimi yoluyla sagladifn avantaji daha dusik kira 6demeleri
seklinde yatinmciya yansitir. Yatinmei, kira ddemelerini leasing sirketine Tiirk

Liras: geklinde yapar (Ceylan, 1995, 5.69).

6. Uluslararasi Leasing (Cross - Border Leasing)

Uluslararas: kiralamada kiraci ile kiralayan farkl: iilkelerde bulunmaktadirlar.
Uluslararas: kiralamada tiretici veya satici, yabanct iilkelerdeki firmalara devretmek
istedifi malin kiralama yoluyla finansmanin1 yerel bir kiralama sirketinden ister.
Bunun iizerine kiralama girketi, yabanci iilkedeki kiracinin kredi degerliligini ve o
iilkenin siyasi ve ekonomik durumunu aragtirarak olumlu sonuca vanrsa, kiraci ile
kiralama s6zlegmesini yapar. Bu yolla satici, hem ihra¢ edecegi malin finansmamm
saglayarak ihracat imkanlarimi genigletmekte hem de finansman riskinden
kurtulmaktadir (Lienhard, 1976, s.138).

1970’lerin baglarindan itibaren, uluslararas: leasing, ugak, gemi gibi buyik
bacimli tagitlann finansmaninda yeni bir alternatif olugturmugtur. Amerikan Leasing
Sirketleri, 8-10 milyar dolar tutanndaki makine ve techizati ABD digina
kiralamiglardir, Uluslararas1 leasing, bir gesit taksitli ithalat 6zelligi tasgidigindan, bu
uygulamaya, ozellikle gelismekte olan iilkelerdeki yatirimeilann stk sik
bagvurduklan goriilmektedir (Ceylan, 1995, s.71). Uluslararasi kiralama iglemi,
degisik ilke hukuklarinin uygulanmas: geregini ortaya ¢ikarmas: bakimindan dnem
tagimaktadir. Burada kargilagilan en 6nemli sorun, anlagmaya katilanlarin her
birinin farkli bir iilkede bulunmalar1 halinde, kiralama sdzlegmesinin hangi tlke
hukukuna tabi olacagidir (Kocaaga, 1999, 5.57).

7. Bakim Kiralamasi (Maintenance Leasing)
Kiralayanin, kiralanan varhgin bakim, onarim, sigorta ve diger ihtiyaglarim da

karsiladi1 bir kiralama tiiriidiir. Bu kiralama tiirii daha gok otomobil, elektronik data
islem teghizat1 gibi varliklarin kiralanmasinda kullamlir (Aykul, 1999, s.31).



397

8. Gerg¢ek Kiralama (True Leasing)

Bu tir kiralama gekli iilkeden iilkeye muhasebe uygulamalan ve vergi
avantajlarina goére farkhlik gosterebilmektedir. ABD’de gergek kiralama olarak
bilinen kiralama seklinin vergi hukuku agisindan kiralama olarak kabul edilebilmesi
ve vergi avantajlarindan yararlanabilmesi i¢in kiraciya kira donemi sonunda
kiralanan mali normal piyasa degeri iizerinden satm alma veya bu deger tizerinden
kira donemini uzatma hakkim vermektedir. Hukuki olarak malin sahibi olan
kiralayan yatirim indirimi ve hizlandirilmig amortisman gibi vergi avantajlarindan
yararlanabilmektedir. Bu avantajlar kiraciya daha diigiik kira bedeli olarak
yansitilmakta ayrica kiracida kira Odemelerini gider olarak
muhasebelestirebilmektedir (Emek, 1994, 5.38).

Gergek kiralama, kiractya kiralanan varlig kira siiresi sonunda normal piyasa
degerinden satin alma hakki  veren, kiraya verenin malik sifatiyla vergi
avantajlarindan yararlanarak bu avantajlan kiraciya yansittii ve kiracinin kira

odemelerini gider yazdig1 bir kiralama tiirtidiir.
9. Alt Kiralama (Sub Lease)

Bu tir kiralamada kiralayan kiralanan varlifin kullamm hakkim kiraciya
devreder ve kiract da aym varlif1 tigiincii bir kigiye aym gartlarda devredebilir.

3226 Sayihh Finansal Kiralama Kanununun 15.maddesi, kiracinin, kirala
dig1 maln zilyetligini Gglinci kisilere devredemeyecegini hiikme bagladifindan, bu
tir kiralamalar ilkemiz mevzuatina uygun degildir (Kog, 1999, 5.10).

Alt kiralama, faaliyet kiralamasi ile uluslararas: kiralama iglemlerini bir araya
getiren bir iglemdir. Alt kiralama girketi, bazz mal gruplanmin kiralamasinda
uzmanlagmg uluslararasi kiralama sgirketlerinden kiralama yoluyla elde edecegi
varlhiklan yurt iginde kiralamaktadir. Alt kiralama uluslararas: olabilecegi gibi yurt
iginde de yapilabilir (Emek, 1994, 5.39).



10. Ozel Kiralama (Special Lease)

Siparig tizerine 6zel olarak iretilen ve leasing sirketi agisindan hig blrdegggjﬂ,hw”j
olmayan sadece 6zel amagla kullamlan ve s6zlesme siiresinin sonunda miilkiyeti
kiraciya gegen mallanin kiralanmasi amaciyla yapilan sozlesmelerdir. Kiralama
konusu mallarin leasing girketlerinin bizzat kendileri tarafindan imal edilmemis
olmas: kaydiyla, Finansal Kiralama Kanununda bu tir sozlesmeleri engelleyen
herhangi bir hitkkim bulunmamaktadir ( Kog¢,1999, s.11).

Bir bagka deyigle 6zel kiralama, malin ihtiyaca gore 6zel olarak imal edildigi,
Ozel amagla kullamlacak ve kiralayan agisindan ikinci el degeri ¢ok diigiik olan
mallardir ve bu sebeple de sézlesme sonunda kiraciya miilkiyetin ge¢mesi kogulu
vardir (Fider, 1997, s.3).

11, Birinci El Kiralama (First Hand Lease)

Kiralama konusu olan malin daha 6nce kullanilmig olup olmamasina gore
yapilan bir aymnmdir. Birinci el kiralamaya hi¢ kullanilmamis mallar konu olurken,
ikinci el kiralama da kullamlnus mallarin kiralanmasi s6z konusudur (Kocaaga,
1999, 5.55). Leasing’e konu mal daha 6nceden kullamlmamig yeni bir iiriin ise

birinci el leasing s6z konusudur.

12. ikinci El Kiralama (Second Hand Lease)

Ikinci el kiralama da kullanilmis mallanin kiralanmas: s6z konusudur. Ikinci el,
kiralama daha ¢ok faaliyet kiralamas: geklinde karslmlza glkmaktadlr Leasinge
konu olan mal daha 6énce kullanilmig ise ikinci el leasing s6z konusudur.

Finansal Kiralama Kanununa gore leasing’e konu olan malin mutlaka yeni
olmas1 gerekmemektedir. Bu durumda ikinci el kiralama igin herhangi bir engel s6z
konusu degildir. Ancak Finansal Kiralama Kanununun 10.maddesine istinaden
yayimlanan leasing sirketlerinin Kurulug ve Faaliyetlerine Iligkin Yonetmelikte bir
takim kisitlamalar ve izin mecburiyeti getirilmigtir. Hangi mallarin eski olsalar dahi
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leasingden yararlanacaklar1 Hazine Miistesarhifinca belirlenmektedir (Kog, 1999,
s.11).

5. FINANSAL KIRALAMA

Finansal kiralama yontemi, son yillarda gerek diinya ticaretinde gerek
igletmelerin ihtiyag duyduklan varliklarin finansmaninda énemli bir faaliyet haline

gelmigtir.

5.1. Finansal Kiralamamn Tanim

Ulkemizde mevcut uygulamayr gosteren 3226 sayili Finansal Kiralama
Kanununda, finansal kiralama sozlegsmesinin nitelikleri ve bu sézlesmeye gore
finansal kiralama girketi ile kiracomn hak ve yiikiimlilikleri ayrntili olarak
belirtilmig, fakat bir kiralama igleminin hangi kogullar altinda finansal kiralama
olarak nitelendirilecegi, hangi kosullar altinda finansal kiralama olarak
nitelendirilemeyecegi sanki bilingli bir 1srarla cevapsiz birakilmigtir (Kog, 1999, s.

5).

Finansal Kiralama, kiralama konusu malin miilkiyet hakkinin yasal olarak
kiralama girketinde kalmasina ragmen, ekonomik agidan kiralanan mallar
tizerindeki kontrolii kiraciya devreden ve kiraciyr mallann fiili sahibi haline getiren
uzun siireli bir kiralama tiiriidiir. Bu yontemde kiraci, kiralanan mallarin ekonomik
Omriiniin tamamim kullanma yetkisine sahip olmakta ve miilkiyet digindaki biitiin
riskleri ve faydalan tistlenmektedir. Finansal kiralama anlagmalan belirlenen ilk
donem sona ermeden feshedilemez. Bu yontemde kiracinin ddedigi kira miktarlarimn
toplam1 sdzlegmenin  bitiminde mal bedelinin  tamamen itfa edilmesini
saglamaktadir (Toroslu, 2000, s.11).

Finansal kiralamamn en agik tammi “European Leasing Association”
tarafindan yapilmigtir. Buna gore, “Finansal Kiralama, belli bir siire igin kiralayan
ve kiraci arasinda diizenlenen, iireticiden kirac1 tarafindan segilip kiralayan
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tarafindan satin alinan, bir malin miilkiyetini kiralayanda, kullanimin1 ise kiracida
birakan bir anlagmadir”. Kiralanan malin kullamimu belirli bir kira kargilifinda, belirli
bir siire igin kiraciya birakilmaktadir (Kurmus, 1995, 5.93).

1982 yilinda  Uluslararasi Muhasebe Standardi Komitesi (IASC)’nin
Uluslararast Muhasebe Standardi (IAS) 17°de yaptifi tanima gore bir kiralama
isleminin finansal kiralama olarak kabul edilebilmesi igin “Esasen tiim risk ve
kazangla ilgili olaylarin varlik tizerindeki sahipliginin kiralayan firmadan kiraciya
transfer olmas: gerekir.” Finansal Kiralama, ekonomik bir varlifin  kullamm
hakkinin belirli bir donem boyunca taraflar arasinda kararlagtinilan kira 6demeleri
kargilifinda sahibi tarafindan kullaniciya devredilmesidir (Clark, 1986, s.13).  Bir
finansal kiralama da, iptal edilemez donem olan kira 6demeleri siiresince, kiralayan
firmanin malin maliyetini yeniden kazanmasi ve ilave olarak yatirilan sermayenin
doniigti saglantr (Radoplu, 1997, s. 5).

3226 sayil1 Finansal Kiralama kanununun 5. maddesinde kanun koyucu séyle
bir tamm vermistir. “Finansal Kiralama islemi, kirac1 konumundaki bir gergek veya
tiizel kiginin istemi iizerine kiralayanin iigiincii kigiden satin aldig1 veya bagka suretle
temin ettii bir malin zilyetliginin, her tiirlii fayday1 saglamak iizere belli bir siire ve
belli bir kira bedeli karsiiginda kiraciya birakmasidir (Istisadi Aragtirmalar Vakfi,
1996, 5.32).

ABD’ de Federal Accounting Standard Board tarafindan yayimlanan Federal
Accountig Standard No: 13’e gore bir kiralama igleminin finansal kiralama
sayilabilmesi igin (Kog, 1999, s.5);

a. Kira stiresi sonunda miilkiyetin kiractya devri 6ngoriiliiyorsa veya,

b. Kira siiresinin sonunda kiraciya mali diigiik bir bedelle satin alma hakk:
veriliyorsa veya,

c. Kira siiresi kiralanan malin tahmini ekonomik omriintin en az % 75 * ini
kapstyorsa veya,

d. Kiralama siiresi boyunca kiracimin ddeyecegi iskonto edilmis buginkii
degerleri toplamy, kiralanan malin rayi¢ bedelinin en az % 90 “ina esitse veya,

¥-6. YOKSEXRRFTIM HyRyLY
DOMIMANTAS iud W nEZ)
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e. Kiralama sozlegmesinin konusu olan gayrimenkul mal, kiracinin belirledigi
Ozel ihtiyaglar igin satin alinmig veya insa edilmis, kiracidan bagkasinin kullanma
ihtimali diigiikse, bu iglem finansal kiralama iglemidir.

International Accounting Standarts Committe tarafindan yayimlanan Statement
Of Standart Accounting Practice No; 21’e gore, Finansal kiralama da kiralama
igleminin sonunda miilkiyet ile ilgili risk ve yararlarin biiyiik olgiide kiraciya intikal
ettirilmig olmas1 yeterlidir. S6z konusu intikalin “buyik olgtide” olup olmadig
konusunda biiyiik tereddit olursa, kira sozlegmesinde belirlenmig olan kira
O0demelerinin, kira stzlegmesinin zimnen igerdifi faiz oram ile iskonto edilmig
bugiinkii degerleri toplamimin kiralanan malin rayi¢ bedelinin % 90’indan yiiksek
olmas1 gerekir (Kurmus, 1995, 5.93).

Finansal kiralamada kiralayan kurulug bakim ve onarimla ilgili herhangi bir
sorumluluk tagimadifi igin, malin tesliminden sonra 6rtaya ¢ikan her tirlii hasar
kiraciya ait olmaktadir. Ote yandan kiraci, teslim sirasinda malin muayene ve
kontroliinii yaptirmakta, malda bozukluk, eksiklik veya arnza gikmasi halinde bu
problemleri kiralama girketi ile ¢6zmektedir. Ancak, bu problemlerin ¢oziilmesi ve
malin teslim edilmesinden sonra, kiralama girketinden bakim, onarim ve hasarla
ilgili herhangi bir talepte bulunamaz. Ayrica, kiralanan makine ve teghizatin
montaji, yerinin degistirilmesi ve igletilmesi de kiracimin sorumiulugundadir
(Ceylan, 1995, s.71).

Finansal Kiralama Kanununa uygun tipik bir kiralama iglemi asagidaki
safhalardan gegmektedir (Kog, 1999, s.2).

1. Kiraci yatiim kararini verip alacagi mallann belirledikten sonra, bu
yatirmmun finansmani i¢in finansal kiralama sirketine miiracaat eder ve kendisine
limit tahsis edilmesini ister.

2. Finansal kiralama Sirketi, kiracinin kredibilitesini, i hacmini, sayginlifim
vb. diger etkenleri dikkate alarak limit tahsis eder ve tahsis ettifi limit tutanm
kiractya bildirir.
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3. Kiraci, yatinm konusu malin imalatgisi veya saticisi ile iliéki kurarak

proforma fatura ister ve aldigs faturayr kiralama girketine ileterek fiyat teklifi . A

vermesini ister.

4. Finansal kiralama $irketi, isletme hakkinda gerekli bilgiyi topladiktan
sonra kiractya  teklif hazirlar. Bu teklifie, kira tutan, siiresi ve siire sonunda
yapacagi uygulama ile teminat konusunda bilgi verir.

5. Finansal kiralama ile kiraci, kira tutari, siiresi, siire sonunda yapilacak
uygulama, teminat gibi konularda anlagtiktan sonra, gerekli belgelerle birlikte
kiralama girketinin kredi komitesine intikal ettirilir. Kredi komitesi kredinin verilip
verilmeyecegine, verilecekse hangi kosullarda verilecegine karar verir.

6. Miigterinin de kabul etmesi halinde kiralama sozlesmesi taslag:
hazirlanarak imzaya gonderilir ve  sozlesme her iki tarafinda imzaya yetkili
temsilcileri tarafindan noter huzurunda imzalanir.

7. Noter tarafindan tasdik edilen sozlegme bedelinin belli bir bolimi ile
sigorta bedeli finansal kiralama girketince tahsil edilir.

8. Kiralama konusu mal Tiirkiye deki saticidan alinacaksa, mal teslim
alindiktan sonra, finansal kiralama girketi malin bedelini banka aracilig: ile saticiya

oder.

Kiralama konusu mal yurt digtndan ithal edilecekse, 6deme akreditif geklinde
olabilir, ya da askida bulunan sozlegme, satica ile finansal kiralama girketi arasinda
satis sozlegmesinin imzalanmasi ve satiy bedelinin 6denmesinden sonra askidan
kurtulur. Finansal kiralama sozlegmeleri, belirlenen asgari siire sona ermeden
feshedilemezler. Kiracinin 6dedigi kira miktan toplamu ise, sézlegsmenin sonunda
malin tamamen amorti edilmesini saglamaktadiw (Brigham, 1991, s. 549).

Leasingin pek ¢ok tiirii olmasina ragmen tlkemizde genellikle finansal
kiralama seklinde olan leasing s6zlesmeleri yapilmaktadir ve leasing ve finansal
kiralama birbiriyle aym anlamda kullamimaktadur.

s
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5.2. Finansal Kiralamamin Ekonomik Gelismeye Katklsl | Z\“-’

\:A""é;{,r" c 7
Ekonomik durgunluun 6nemli nedenlerinden biri kaynak kithgidir. Finansal™ "
kiralamanin ekonomiye en onemli etkisi, kit finansman kaynaklarinin dogrudan
makine ve teghizatlarin yatinminda kullanmilmasidir (Gokge, 1997, 5.59).

Finansal kiralama sagladi1 esnek finansman sistemi ile dzellikle kiigiik ve orta
buyiiklukteki isletmeler igin fayda saglar. Yiiksek enflasyonlu ekonomilerde banka
ve finans kurumlan orta ve uzun vadeli kredi vermemekte, ayrica bu vadelerde
degisken oranl faizlerle kredi kullanmak, yatirimin maliyetinde 6nemli sapmalara
neden olmakta, dolayisiyla baslangigta kdrh gorilen bir proje bu ozelligini
yitirebilmektedir. Finansal kiralama, finansman maliyetini azaltarak yatirimlar igin
gerekli sabit oranli fon kaynaklarmin miktarim artirmakta, boéylece yatirim
kararlarim hizlandirmaktadir.

Finansal kiralama likit mali kaynaklarin sabit sermayeye doniigmesine
yardimer oldugu gibi, ekonomik durgunluk dénemlerinde vergilendirme alamindaki
tegviklerin artinilmasi ve etkili kullamlabilmesiyle ekonomide istikrann saglanmasina
da katkida bulunur. Bu yontemle yapilan son teknolojik yatirimlarla yiiksek kaliteli
mallarn iretilmesi, iilke mallarinin dig pazarlarda gelismis Gilke mallan ile rekabet

giicii kazanmasina yardimci olur.

5.3. FINANSAL KIRALAMADA TARAFLAR
Finansal kiralamada iglemlerinde tig taraf vardir . Bu taraflar agagidaki gibidir.
1. Finansal Kiralama Sirketi

Finansal kiralama girketi, kiraci tarafindan segilen mali tiretici firmadan satin
alarak finansal kiralama sozlesmesi gergevesinde kiracitya kiralayan sgirkettir. 3226
sayil Finansal Kiralama kanununa gore kiralama iglemlerini finansal kiralama
sirketleri, Ozel Finans Kurumlari, Yatirim ve Kalkinma Bankalari yapabilmektedir
(Toroslu, 1999, s. 9). :
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2. Satica

Finansal kiralama s¢zlesmesi gercevesinde kiralama girketi tarafindan
kiralamaya konu olan malin satin alindig: kisi veya kurulugtur. Saticilar yurt iginde
ve yurt diginda bulunabilir.

2. Kiraa

Kiralama sozlesmesi ¢ergevesinde kiralama girketinden mali kiralayan kigi
veya kurulugtur. Hukuki iglem yapabilme yetenegin sahip olan biitiin gergek veya
tiizel kisiler kiraci olabilirler.

5.4. FINANSAL KIRALAMAYA KONU OLAN MALLAR

Tiirkiye de finansal kiralamaya her tiirli taginir ve taginmaz mal konu olabilir.
Finansal kiralamaya konu olabilecek mallar agagidaki gibidir.

a. Yolcu ve kargo ugaklan ile helikopterler,

b. Yolcu otobiisleri, firma otomobilleri,

c. Kuru yiik gemileri, tanker, deniz araglari,

d. Tibbi cihazlar,

e. Biiro ekipmanlari,

f. Yyol ingaat makineleri, sanayi kaliplar,

g. Bilgi iglem iiniteleri, en ¢ok finansal kiralama yapilan varliklardir.

Finansal Kiralama Tiirkiye’de heniiz ¢ok yeni bir kavramdir. Ekonomide hzh
bir geligme gostermis, ancak ekonomide istenilen paya heniiz ulasamamigtir. Bunun
nedeni firmalarn finansal kiralamay: yeterince iyi tammamalandir. Kanunda yapilan
iyilestirmelerle finansal kiralama daha cazip hale getirilirse finansal kiralama
kapsamina giren mal ve hizmetlerin sayis1 da artacaktir.
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5.5. Finansal Kiralamamn Tarihgesi

Finansal kiralamann tarihgesini diinyada ve Tirkiye’ de olmak iizere iki

kisimda inceleyebiliriz.
5.5.1. Diinyada Finansal Kiralama

Yatiimlarin kiralama yontemiyle finansmanina 1930°Iu yillarda ABD’de
ekonomik bunalim sonrasi yaganan finansman giigliiklerini karsilamak amaciyla
bagvurulmugtur. Ancak bu yontemin yayginlasmasi, Ikinci Diinya Savag1 sonrasi
yasanan teknolojik gelismeler ve buna paralel olarak igletmelerde ortaya ¢ikan
yenilesme ve modernleyme hareketleridir. Bu sektérde en 6nemli agama ise 1952
yithnda Amerikan United Leasing Corporation girketinin San Fransisco kentinde
kurulmasidir. Finansal kiralama uygulamalarinin yayginlagmasinda, kiralama
sirketleri 6nemli rol oynamugtir. Finansal kiralama girketleri kurulduktan sonra
kiralama digiincesi hzla yayilmig ve 1950 yilindan itibaren ABD’de birgok
kiralama girketi kurulmugtur. Bu sirketler tireticilerin yerine, kiralama yapmglar ve
riskleri de iizerlerine almlslardlr/(Kocaaga, 1999, s.31).

Amerika finansal kiralama sektoriinde tartigmasiz en biiyiikk iglem hacmine
sahip iilke konumundadir. 1995 yil1 verilerine gére 160 milyar USD’lik iglem hacmi
ile Amerika diinyamn en buyiik kiralama pazan oldugunu bir kez daha kamitlamigtir
(Jenks, 1996, 5.96).

AB.D.de finansal kiralama sektorii vergi politikalarina bagli olarak siirekli
degisim igindedir. Hitkiimetlerin vergi avantajlarin1 siirekli kisitlamaya galigmas ile
yapilan sdzlesmelerin vergi amagh olmas: 6nlenmeye galigilmaktadr.

Isvicre’de ilk finansal kiralama girketi 1958 yilinda ortaya ¢ikmis ve bunu
daha sonraki yillarda digerleri izlemistir. Isvigre difer bati iilkeleriyle aym
ckonomik yapiya sahip oldugu halde finansal kiralama bu iilkede oldukga geg
tamnmig ve geligmistir. Bu durumun temel nedeni finansal kiralamamn sagladig:
vergi avantajlanmin  diger Avrupa iilkelerinden daha digiik olmasi ve Isvigreli



yatinmcilarin iretim  araglarinin miilkiyetine diigkiin olmalaridir (G1ger, 1977,

5.10). Isvicre’de  finansal kiralama yoluyla gergeklestirilen yatmmlamg‘;, tiim sabit

sermaye yatirimlan igindeki payr 1978 yilinda % 1.9 iken, 1982 yilinda % 4.9
yiikselmigtir (Kocaaga, 1999, s. 32).

Japonya 1963 yilinda finansal kiralama ile tanigmg ve 1971 yilinda kurulan
Japon Leasing Association ile kiralama sektorii gelismeye baglamigtir. Japonya da
buyiik kiralama girketleri arkalarina bankalan ve ticari sirketleri alarak Japon
ekonomisinde 6nemli yer olusturmaktadirlar. Japonya A.B.D.’den sonra kiralama
islem hacminde diinyada en biyiik ikinci pazar konumundadwr (World Leasing
Yearbook, 1998, s.3).

Fransa 1996 yilinda 12.73 milyar USD’lik iglem hacmi ile diinya da altinci,
Avrupa da ise liglincii en biiyiik kiralama pazart konumundadir. 1996 yili verilerine
gore sabit sermaye yatmmlartmn % 15.2°sinin  kiralama ile finanse edildii,
Fransada kiralama girketleri oOzellikle tagit ve biiro makineleri sektoriinde
yogunlagmiglardir. Bu arada gayrimenkul leasingi konusunda hareketli bir piyasaya
sahip olan Fransa bu konuda Avrupa' nmn en biyik iglem hacmine sahip tlkesi
konumundadir. Bunun en biiyilk nedeni ise gayrimenkul ve ekipmanlanin
kiralanmasinda uygulanan vergi oranlarinin aynt olmasidir (Asset Finance, 1994,
$.208).

Hacmi degerlendirildiinde, finansal kiralamanin olduk¢a Onemli bir
finansman temin etme yontemi oldugu agiktir. Onceleri sadece taginmaz mallar
iizerine yapilan kiralama s6zlegmeleri, simdi makine ve teghizat gibi yatiim mallan,
icin yapilmaktadir.

Gorildugi gibi gelismis veya geligmekte olan iilkelerde bir yatiim ve
finansman yontemi olarak oOnemi giin gectikge artan finansal kiralama, baz
iilkelerde farklh vergi uygulamalan, yasal diizenlemeler ve sartar nedeni ile, diger

iilkelere gore daba cazip hale gelememigtir.



5.5.2. Tiirkiye’de Finansal Kiralama

LI

Finansal kiralamanm gelisimi, Avrupa’dan sonra 1970°li yillarda gelismekte

olan ilkelere de sigramig ve kiralama iglemleri bu ilkelerde de baglamigtir.
Geligmekte olan ilkelerde bu uygulamalarin baglamasinda ve yayilmasinda geligmis
tilkelerdeki bagarili finansal kiralama uygulamalarinin yanisira, Diinya Bankasi’nin
bir yan kurulugu olan Uluslar arasi Finansman Kurumu ( International Finance
Corporation = IFC)’nun yaptig1 ¢aligmalarin da biiyiikk payr olmugtur (Kocaaga,
1999, 5.33).

Finansal kiralama, gelismekte olan bu ilkeler igin orta ve kiigiik olgekli
sanayinin finansmanminda, yeni teknolojilerin transferinde ve yabanci sermaye

giriginin hizlandinlmasinda gekici gelmisgtir.

Finansal kiralama iglemlerinin iilkemizdeki uygulamasi yakin bir gegmise
dayanmaktadir. Gergekten bu kurumun Tiirkiye’de uygulamasina 28.06.1985 tarih ve
3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu’nun yirirlige girmesinden sonra
baslanmugtir. Daha ¢ok geng bir kurum olmasmna ragmen, gevresi giderek
genigleyen yaygin bir kullanim alanina kavusmustur. Ik olarak 10.09.1986 tarihinde
Iktisat Finansal Kiralama A.S. kurulmus, bunu diger kuruluglar izlemistir. Bu giin
ilkemizde bulunan finansal kiralama sirketi sayist1 35 olup, finansal kiralama
yapmaya yetkili diger Ozel Finans Kurumlari ve Kalkinma ve Yatirim Bankalar ile
bu say1 49’a ulagmigtir (Nazlioglu, 1998, 5.76).  Yillar itibariyle yurti¢i ve yurtdisa
Finansal kiralama iglem hacmi gekil 5.1 ve sekil 5.2°de oldugu gibidir (Radoplu,
1997, 5.12).



Milyar TL
Sektorler 1993 [1994 [1995 |1996
Bilgisayar ve Biiro Mlz. 1,542 12,067 {7,172 |21,568
Kara Ulagim Araglan 2,408 |1,402 |[7,606 [13,329
Deniz Ulagim Araglan 1,269 12,687 |6,571 110,224
Hava Ulagim Araglan 299 607 1,261 (874
Tekstil ve Basim Makineleri {512 2,536 (7,553 |19,051
Tibbs cihazlar 268 846 1,903 |18,139
Diger imalat makineleri 4,511 |5,541 28,269 |62,204
Gayrimenkuller 223 113 332 3,667
Yatinm tutan toplam1 11,032 |15,799 |60,677 | 149,055
Kira alacaklan toplam 20,073 |74,566 |184,077
Islem adedi 2,734 6,002 {8,031

Cizelge 5.1. Yurtici finansal kiralama iglem hacmi.

Milyon Dolar
Sektorler 1993 |[1994 |1995 1996
Bilgisayar ve Biiro Miz. 0,3 0 0 0
Kara Ulagim Araglan 0 0 0 0
Deniz Ulagim Araglar 1,3 0 0 0
Hava Ulagim Araglan 1312,8 |498,7 |746,2 1|412,2
Tekstil ve Basim Makineleri {0 0 0 0
Tibbi cihazlar 0 0 22,1 19,8
Diger imalat makineleri 0,6 2 0 0
Gayrimenkuller 0 0 0 0
Yatirim tutari toplami 1315,0 |500,7 |768,3 [432,0
Islem adedi 16 45 22

Cizelge 5.2. Yurtdig finansal kiralama iglem hacmi .
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6. FINANSAL KIRALAMANIN AVANTAJ ve
DEZAVANTAJLARI

Finansal kiralamanmn avantajlan ile dezavantajlarina agagidaki gibi deginmek
miimkiindur.

6.1. Avantajlan

Finansal kiralamanin avantajlarim makro agidan ve mikro agidan ayn ayn
almak gerekir.

6.1.1. Makro Ac¢idan

Makro agidan ele alinacak olursa, finansal kiralama ekonomide talep yaratici
bir étkiye sahiptir. Satin alma giicii yeterli olmayan firmalar finansal kiralama
yontemi ile yatrim mallanmi kullanma olanagi bulurlar. Bu yiizden finansal

kiralamanin iilke ekonomisi agisindan genigletici bir etkisi vardur.

Finansal kiralama tiim diinyada orta ve uzun vadeli kaynak ihtiyacint
kargilayan bir finasman yontemi olarak kabul edilmektedir. Sermaye birikiminin
yetersizlifi ve orta ve uzun vadeli kredi saglayan kurumlann olmamas: kiigiik ve
orta Olgekli igletmelerin yatinmlarinda 6nemli olgiide kaynak sikintisina neden
olmaktadir. Bu ortamda finansal kiralama orta ve uzun vadeli yatinmlara uygun
vade ve maliyetler ile imkan sajlamakta ve dolayisiyla yatinimlann gergeklesmesine
olanak saglamaktadir. Ekonomide de bu bir zincir etkisi yapmakta, gergeklesen
yatirimlar  {iretimi arttirmakta, artan iretim ilke ekonomik kalkinmasina ve
dinamizmine olumlu etki yapmakta ve yeni yatirimlara imkan vermektedir (Isipek,
1998, 5.21).Ulke Ekonomisi agisindan finansal kiralamanin avantajlarina asagidaki
gibi deginilebilir.
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1. Finansman Maliyetlerini Diigiiriir

PR b

Finansal kiralama uygulamasi, yeni yatinmlar igin gerekli olan ﬁnasmaﬁs
arzinin  artmasina ve finansman maliyetlerinin diigmesine imkan vermektedir.
Sermaye birikiminin yeterli diizeyde olmadifi ilkelerde, yatirima yoénelik
finansman ihtiyact igin bir ¢bziim olarak goriilen finansal kiralama yontemiyle,
ozellikle orta ve kigiik igletmelerin finansman ihtiyaglari etkin bir bi¢imde
kargilanmakta, sermaye birikimine ve ulusal iiretim giciniin gelismesine katkida
bulunulmaktadir (Kocaaga, 1999, s.41).

2. ligsizligi Azaltir

Finansal kiralama, ekonomik bunalimin yol agtifi yatinm egiliminin
diismesine paralel olarak artan igsizlik sorununa kars: bir 6nlem olarak da yaygin
bir kullanim alam bulmaktadir (Varlik,1987, 5.23).

3. Kaynaklarin Rasyonel Kullanimin: Saglar

Finansal kiralama, finansman kaynaklannm daha etkin ve esnek bigimde
kullanmaya imkan vermekte, bu kaynaklar1 lretken alanlara kanalize ederek,
sermaye birikimine onemli katkilarda bulunmaktadir (Kocaaga, 1999, s. 41).

4. Yabanc Sermayeden Yararlambhr

Finansal kiralama yoluyla yurt digindan her tiirlii makine ve teghizatin
getirilmesi, risk faktérii nedeniyle gelmekte gekingen davranan yabanci sermaye
i¢in daha emin bir segenek olabilmektedir (Ceylan, 1995, 5.78).

5.Teknoloji ithaline imkan Verir

Finansal Kiralamanin iilke ekonomisi a¢isindan &nemli faydalarindan biri de,
yeni teknolojilerin iilkeye getirilmesine imkan vermesidir. Finansal kiralama konusu
malin ekonomik omriinden daha kisa bir siireyle kullanilip, sonra yerine yeni

teknolojiye dayanan bir bagkasin kiralanmasi miimkiindiir. Ihracaat artiginin
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devamu igin, yeni yatirimlarn ileri teknolojiye dayandiriimasi ve mevcut sanay1
yapismn da bu yonde islah edilmesinde bu yontemin Snemli katkllanVardlr *“;;f
(Varlik, 1987, 5.43). RNy
Ayni1 zamanda kiralama iglemi sayesinde finansman kaynaklarinin yatirimlara
etkin bir bigimde kanalize edilmesi saglanmaktadir. Normal yatirim kredilerinde
¥

amag¢ disi kullanimlar bir 6lgiide miimkiin olmakta ve bunlarin denetlenmesinde
zorluklarla karsilagilmaktadir. Oysa saglanan finansmanin amaci dogrultusunda
kullanmlip kullamlmadiinin denetlenmesi kiraiama islemlerinde daha kolay
olmaktadir. Kiralama yoluyla saglanan finansman dogrudan makine ve teghizat
seklinde oldugundan finans sisteminden amag dig1 sizinti en aza indirilebilmektedir
(Emek, 1994, 5.40).

6.1.2. Mikro Acidan

Firma bazinda ele alindifinda, finansal kiralamanin yararlar1 kiraci ve kiraya
veren firmalar agisindan incelenmesi gerekecektir. Finansal Kiralamamn hem
kiract hem kiraya veren agisindan avantajlarinin bir kismi, iskonto yoluyla
hesaplanabilir. Finansal kiralama karani veritken kiracilar, ozellikle maliyet
avantajim diigiinmekte ve nakit akimyla ilgili gesitli faktorleri karar siirecine
sokmaktadirlar (Taskin, 1987, s.27).

1. Kiraci Agisindan Avantajlan

Finansal kiralamanin kiract agisindan avantajlannm agagidaki gibi

siralayabiliriz.
a. % 100 Finansman Saglama

Finansal Kiralama, yatirimin tamamim finanse eder. Birgok kiractmn kiralama
yapmastnin baglica nedeni kiralama ile, ihtiyag duyduklan varlifin finansmaninin,
baska kaynak kullanmalarina gerek kalmaksizin saglanmasidir. Finansal Kiralama
ile ihtiyag duyulan yatirim malinin  bedeliyle birlikte, bu malin nakliyesi, sigortas,
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montaji gibi tiim masraflan kapsayacak gekilde kredilendirme yapalir.

Finansal Kiralamanin borg alma giiciimiize olumsuz bir etkisi yoktur. Ancak,
bazi yanhg goriigler ortaya gikmaktadir. Bor¢ da alinsa, kredi de kullamlmg olsa,
sonugta kredibilitenin bir kismu kullamlmis olmaktadir. Eger Finansal Kiralama daha
yiiksek bir miktarda fon saélaniaktaysa, borglanmaya gore daha maliyetli bile olsa
tercih edilebilir (Aykul, 1999, s.35).

b. Esneklik

Finansal Kiralama anlagmalarim1 inceledigimiz zaman oldukga esnek bir yapiya
sahip oldugunu gorebiliriz. Sozlesme yapilari banka ya da mali kurumlarinkine
nazaran daha uyumludur. Kira 6demeleri kiracinin gelir ve beklenti durumuna goére
degistirilebilir ya da “balon 6demeler” yapilabilir. Elastikligi artiric1 bir konu da
finansal kiralama islemi ile kiralanan fakat getirisi yetersiz olan bir maldan, kira
doénemi sonunda vazgegme olanaginin olmasidir. Bu konu mal sahibinin, maldan
kira donemi iginde gerekli yatrimim saglayamadifi durumlar igin gegerlidir ki, bu
durum igletme kiralamasinda miimkiindiir. Finansal kiralamada malin degerinden

daha fazla 6deme yapilmis olmast beklenir (Terry, 1986, 5.17).

Kiralamamn esneklik yoniinden ustiinliigii, kira siiresinin nispeten kisa ve
finansal kiralama kurumunun kira siiresi iginde yatinmin geri ddnmesini
amaclamasi halinde gegerli oldugudur. Kira miktan ve 6deme plam, kiraci ve
finansal kiralama girketinin ortak mutabakatlanyla ve kiracimn 6deme giicii dikkate
alimarak belirlenmektedir (Kog, 1999, s.14).

Finansal Kiralama islemlerinde diizenlenen kira $deme plam kiracimn
kogullarina gore ayarlanabilmektedir. Bankalar veya diger finans kurumlarindan
daha esnek kontratlar diizenleyebilen  kiralama girketleri, kiracinin gelir
beklentilerine gore, kiralama déneminin basinda veya sonunda biiyilkk 6demeler
yapma, sadece belirli aylarda kira bedeli yatirma, ya da zaman iginde artan
basamakli kira 6demeleri yapma gibi ¢ok gesitli ddeme planlan hazirlayarak
kiracinin odeme sikigikliina diigmesini dnleyebilir (Radoplu, 1997, s.44).
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¢. Nakit Kaynaklarin Kirh Yatirnnmlarda Kullan:lmas:

Finansal Kiralama islemi firmanmn likiditesinin daha uygun kullammlar igin
sakli kalmasini saglar. Firmalar ellerindeki kaynaklarla duran varliklari finanse
etmek yerine, devir hiz1 daha yiikksek olan dénen varliklan finanse ederek, daha
yiksek kdrlilifa ulagabilmektedirler. Boylece karlatim artiirken, duran varhik
ihtiyaclarin1 da kiralama yoluyla finanse ederler (Kog, 1999, s.14).

Bu agamada karsimiza ¢ikan soru ise, borglanmanin da nakit paray: serbest
birakacagi, bu nedenle finansal kiralamanin yerine borglanmamn bir finansman
kaynag: olabilecegi seklindedir. Borg almak da aym sonucu verir, ancak 6nemli olan
hangi finansman tiiriiniin daha ucuz oldugudur.

Finansal kiralamamin diger finansman tiirleriyle kiyaslandiginda daha diigtik
odemeler gerektirmesi ve kira odemelerinin esnekliginden ileri gelen nakit akugs,
nakdin kullanim amacina ¢ok uygundur. Bu da karlilig: artirici, maliyeti diiglirlicii
bir etkendir (Terry, 1986, 5.18).

d. Kiralama Maliyeti Diigiiktiir

Finansal kiralama konusu mal, kira s6zlesmesi sona erinceye kadar finansal
kiralama  sirketinin miilkiyetinde bulunmaktadir. Boyle bir garantiye sahip olan
finansal kiralama sirketleri, kiraciya maliyet yoniinden difer kredi kuruluslarindan
daha fazla avantaj sajlamaktadir. Boylece kiralama maliyeti daha diigiik olmaktadir
(Kog, 1999, 5.13).

Finansal kiralama borg¢lanma yoluyla finansman gekline alternatif olarak
ortaya ¢ikmigtir. Bu nedenle avantaj ve dezavantajlari ortaya konurken,bor¢lanma
tiirii ile mukayese edilmesi daha uygundur. Maliyet agisindan degerlendirildiginde
finansal kiralamamn daha digik maliyetli oldugu ortaya ¢ikmmigtir. Ciinkii, kredi
veren firma, kiralamaya gore ¢ok daha erken krediyi istemektedir. Bu zaman
sonunda kredi veren kurulus acisindan, kredi alan firmamn anlagmaya uymamast
gibi yitkksek bir risk vardir, dolayistyla kredi kurulusu bu yiksek riski, kredi
maliyetlerine yansitmak zorunda kalmakta ve kredi alan firmadan yiiksek teminatlar
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istemektedir (Aykul, 1999, 5.37).

e. Enflasyondan Etkilenilmemesi g T

Yapilan sozlesmelerde kira tutarlan kiralama igleminin baginda bellidir ve bu
tutarlar kira siiresinde sabit kalmakta, kiraci hikiimet kararlarindaki
degisikliklerden etkilenmemekte ve enflasyona karsi da korunmus olmaktadir.
Degisen ekonomik sartlarin One siirillerek kiralayan tarafindan 6deme sartlarinin
degistirilmesi s6z konusu degildir. Boylece maliyetler sabitlenmis oldugundan daha
saglikl1 bir biitge yapabilmek de miimkiindir.

Sabit kiralama da kira bedellerinin degisikliklerden etkilenmemesi ve buna
bagli olarak nakit ¢ikiglarinin 6nceden bilinmesi, kiralamamn bir avantajidir. Kira
bedellerinin sabit olmasi ve degisikliklerin getirecedi yiiklerden etkilenmemesi
kiracinin yiikkiini  de sabit tutmaktadir. Kredilerde, faiz oranlarnin, degisiklik
gostermesi ve Oonceden belirlenememesi, finansal kiralamamn tercih edilebilir bir
finansman tiirii oldugunun gostergesidir (Glass, 1985, 5.22).

£, Firmanin Kredi Imkanlarmm Sakh Kalmasi

Finansal Kiralama Islemleri bir kredi tiirii olmadig igin, bilangonun pasifinde
yer almamaktadir. Bu yiizden kiralama iglemi, kiracimn borg/6z kaynak oramim
etkilememekte ve kredi olanaklarim: da kisitlamamaktadir. Yatirimlarin kiralama
yoluyla gergeklesmesi sonucunda, kredi potansiyellerini bagka alanlarda
kullanabilmektedirler (Aykul, 1999, s.38).

Isletme bilangosunda varliklar: arasinda yer almayan bir varlifi kullanarak
gelir elde etmekte, boylece az bir yatirimla gok kir elde etmis gibi goriinmektedir.
Kiralama ile isletmenin varhk devir iz artmakta bu da igletmenin
degerlendirilmesinde yatirimlann kérliig gibi ¢ok 6nemli bir orammn biiytimesine
yol agmaktadir (Uyamk, 1990, s.21).
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Finans kurumlan, bir firmaya uzun vadeli bor¢ verdiklerinde, kendilerini

koruyan hiikiimleri de igermesine 6zen gostermektedirler. Bunun amaci verilen
kredinin geri donmeme riskini azaltmaktir. Bu nedenle yatirimc: firmalarn finans
kurumlarimin baskisi altinda baz1 kisitlamalara tabi olmalar kacinilmaz olmaktadir.

Finans kurumlan siirekli olarak, kredi verdikleri firmalarim likiditesini kontrol
altinda tutmaktadirlar. Bunun yaminda, siirekli olarak bir finansal raporun finans
kurumuna verilmesi geklinde bir kisitlamada soz konusudur. Aym zamanda kredi ile
alinan varligin satigimin  ya da teminat gOsterilmesinin  engellenmesi de
kisitlamalar arasindadir (Aykul, 1999, s.42).

h. Kiraci1 Teknolojik Gelismelerden Yararlanir

Yatinm mallarnin kiralanmasi s6z konusu oldugunda kira siiresi genellikle
kullanma siiresine egit olarak hesaplanmakta ve eskiyen, teknik omrii titkkenen
teghizatt yenilemek daha kolay olmaktadir. Boylece, biiyilk fonlara gerek
kalmadan teknolojik gelismeyi izlemek ve uygulayabilmek miimkiin olmaktadir
(Kog, 1999, 5.14).

Finansal kiralama yontemiyle isletmelerin teknolojik geligmelere ayak
uydurmalari kolaylagmig olmakta, makine ve teghizatin kiralanmas: yatirim
agisindan bir esneklik saglamaktadir. Ekonomik ve teknolojik bakimdan eskiyen bir
makinenin yerine yenisinin kiralanmasiyla, sabit yatirimlarda degigen teknolojiden
buyuk olgiide yararlamlabilmektedir. Ozellikle hizla geligen bilgisayar teknolojisi
kargisinda, finansal kiralamanin yararlannm biiyikk olgiide gormek miimkiin
olmaktadir (Kocaaga, 1999, s.37).

1. Kiralanan Mala Sahip Olma

Kira sozlegmesinin sonunda, kiralama konusu mala, onceden sozlesmede
belirtilmig olan sembolik bedel kargiliginda, kirac: tarafindan sahip olunabilmektedir
(Kog, 1999, 5.15).
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i. Tegviklerden Yararlanma

Finansal kiralama igleminde yatinm malimin miilkiyeti kiralayana ait olacag
icin kiracimn sahip oldugu yatinm tegvik belgesini kiralama girketine devretmek
suretiyle tesvik belgesinin tim avantajlarindan diigiikk kira 6demeleri yoluyla
yararlanilabilir (Radoplu, 1997,s.45).

Finansal Kiralama Kanununun 28.maddesine gore, tesvik belgesine baglanmig
yatinmlarin tamaminin  veya bir kisminin kiralama yoluyla gergeklestirilmesi
halinde, kiralayan kiracimin tegvik belgesinde belirtilen ve satin alma halinde onun
tarafindan kullanmilmasina hak kazanilan tegviklerden DPT’nca 1 Aralik 1986
yilinda yaymnlanan 87/1 nolu “ Yatinmlarin Tegviki ve Yonlendirilmesi  ile ilgili

teblig cergevesinde yararlanir.

Finansal kiralama girketinin tegvik tedbirlerinden faydalanabilmesi igin, ya
kiracimin mevcut tegvik belgesi kapsamindaki yatinmim finansal kiralama yoluyla
finanse etmesi, ya da tegvik belgesine baglanabilecek bir yatinmin bagvurusunda
bulunarak kiralama uygulamasimi gergeklestirmesi gerekmektedir. Kirac1 tegvik
belgesine sahip olmasi halinde, belge kapsamindaki yatinmin ya tamamim 6z
kaynaklardan, ya da bir kismini 6z kaynak bir kismimi yabanci kaynaklardan
kargilayacaktir. Oz kaynaklarin yeterli olmadi ve kredi temininde imkansiz olmasi
halinde yatirtmei yatirimim kiralama yoluyla finanse edebilecektir. Bu durumda,
yatmmcinin  belgesinde Ongoériilen tegviklerden kiralayan olarak finansal kiralama
sitketi de yararlanabilecektirr Boylece finansal kiralama girketi yararlandifi
tegvikleri sozlesme bedellerine yansitarak, kiracinin dolayh bir gekilde tegviklerden
yararlanmasini saglanmg olacaktir (Ayribag, 1996, s.57). Finansal Kiralama ile
yapilan yatinmlarda Tesvik Tedirleri, Giimriikk Muafiyeti, Yatirim Indirimi, ithalat
Hakki, Tegvik Primi, Kaynak Kullammi Destekleme Primi, Vergi Resim Harg
Istisnasi, Reeskont Kredisidir.
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i.Giimriik Muafiyeti

Yatinmcmin  tegvik belgesinde gimriikk muafiyeti tegviki bulunuyorsa,
yapacag yurt digt kiralama igleminde, yatinm malim giimritk muafiyetli olarak
kiralayacaktir. Sozleyme siiresi sonunda mali sozlesme esaslarina gore iade
edebilecegi gibi satin alma hakkina da sahiptir. Yurt i¢i kiralama iglemlerinde de-
tegvik belgesinde giimriik muafiyeti yer aldifindan malin1 giimriikk muafiyeti ile
ithal ederek yatirimciya kiralayacaktir (Ayribag, 1996, 5.59).

Yasaya gore yabanci finansal kiralama kurumu ile Tiirkiye’de yerlesik kiraci
arasinda akdedilen sdzlesmeye goére getirilen mallara, giimritk vergileri bakimindan
agagidaki hitkkiimler uygulanir (Akgiig, 1994, 5.625).

1. Satin alma hakk: bulunmayan bir sézlesmeye dayanarak veya bu hak
bulunsa dahi tegvik belgesinde giimriikk muafiyetinden yararlamlmasi 6ngoriilmemis
mallarin Tirkiye’ye girisinde, giimritkk mevzuatimn siire kisitlamasi harig, sdzlegsme
siiresine bagh olarak, gecici muafiyet rejimine dair hitkkiimler uygulanir.

2. Sozlegme siiresi sonunda finansal kiralama konusu mallarin kesin ithalatinin
yapilmas: halinde, vergi ddeme miikellefiyetinin bagladif: tarihteki cari kur ve
normal fiyat iizerinden hesaplanacak giimriik vergileri tahsil olunur.

ii. Yatim indirimi

Yatim indirimi, yatirimciya yapacafi yatirim tutan iizerinden vergi istisnasi
saglayan bir tegvik aracidir. Yatinm indiriminden kiralama sozlesmesine istinaden
tegvik belgeli kiralama girketi yararlanacaktir. Bu sebeple de herne kadar yatinm
indirimi orami, yatirimin konusu ve yerine goére degisiyor olsa da finansal kiralama
gitketi yatrimciya teklifi verirken tegvik belgesindeki oram goz Oniinde
bulundurmalidir. Yatinm indirimi, kiralama s6zlegmesine konu malin zilyetliginin
kiractya devredilmesiyle baglar ve indirimden yararlanilacak miktara ulagincaya
kadar devam eder (Ayribag, 1996,5.59).
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Finansal kiralama da yatinim indiriminden yararlanabilmek igin, ilke olarak,
finansal kiralama konusu olan mallar yeni olmahdir. Ancak Gelir Vergisi
Kanunu’nun yatinm indirimi ile ilgili ek 3.maddesine gore, yurtdiginda kullantimig
olsalar dahi Hazine ve Dig Ticaret Miistesarlifinca uygun gorillen makine ve
tesislerin finansal kiralama konusu yapilmas: halinde, bu aktif kiymetler yatinim
indirimi uygulamas1 bakimindan yeni addolunur (Akgiig, 1994,5.625).

jii. ithalat Hakla

1990 yih program kararnamesine gore, tesvik belgeli yatirimlarda giimriik
muafiyeti uygulamasi kaldirilmis oldugundan, sz konusu kararname esasi dahilinde
tegvik belgesine baglanan yatirimlarda ithal edilecek yatirim mali, konu ile ilgili
Bakanlar Kurulu kararinin ek listesinde yer aliyorsa, finansal kiralama sirketi s6z
konusu mah belli bir fon 6deyerek ithal edip yatinmciya kiralayacaktir. Yurtigi
kiralama iglemlerinde ise, kiralama sirketi yatirimcinin tegvik belgesinde yer alan
kiralamaya konu  yatinm malim giimrikk muafiyeti ile ithal ederek yatinmciya
kiralayacaktir. Giimrilk mevzuat1 geregi ithal edilen s6z konusu malin, 5 yil siireyle
3. bir ‘sahsa devri ve temliki yasaktir. Ancak FKK’nda 4 yilhk kiralama siiresi
sonunda  malin kiraciya devredilecegi ifade edilmektedir. Bu durumda iki kanun
arasinda bir geligki s6z konusu olmaktadir (Ayribas, 1996, s.60). Giimritk muafiyeti
iceren Yatinm Tegvik Belgeleri kapsaminda yapilacak ithalatin finansal kiralama-
sirketleri araciligy ile yapilmas: halinde giimrikk muafiyetinden finansal kiralama
sirketi yararlanacaktir (Bilici, 1997, s.106).

iv .Vergi, Resim Har¢ Muafiyeti

Finansal Kiralama sdzlesmesi cazip hale getirilmek amaciyla, her tirli vergi,
resim ve harctan muaf tutulmustur. Aynica, Bakanlar Kurulu’na, dar miikellefiyete
tabi yabanci kiralama sirketlerinin Finansal Kiralama Kanunu’nun uygulanmasindan
dogacak kazang ve iicretlerinden vergi tevkifat oranlanm sifira kadar indirme
yetkisi tanmmmgtir (FKK, 1999, m.30).Bu gergevede finansal kiralama s6zlegsmesi
her tiirlii vergi resim hargtan muaf tutulmugtur (Akgiic,1994, 5.626).
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Bir finansman teknigi qlarak borglanma ile kargilagtinldifinda finansal - f_:'
kiralamanin maliyeti daha yiiksek gibi gorilebilir. Fakat vergi indirimleri ve
ertelemeleri  sayesinde maliyetlerde azalma soz konusu olmaktadr -Finansal L

kiralama igleminde kira ddemeleri vergiden diigiilmektedir. Boylece kn'alamada
maliyet daha ucuz olmaktadir (Aykul, 1999, 5.46).

Finansal Kiralama, her tiirli banka kredisine karg biiyiik avantajlar: olan orta
ya da uzun vadeli bir finansman alternatifidir. Finansal Kiralama orta ya da uzun
vadeli olabilir. Krediye gére daha ucuza mal olur; ¢iinkii BSMV ve KKDF’den
muaftir, daha digik oranda KDV’ye tabidir ve igletmelerin borg / 6z kaynak
iligkisini bozmaz. Ustelik yatinmci, fon akigina ve nakit akigina uygun, ozel
finansal kiralama sozlegmeleri yapabilme avantajina da sahiptir (Ebso, 1999, s.1).

v. KDV Avantaji

_ Finansal kiralama islemlerine uygulanan KDV orani, varliklarin diger yollarla
temin edilmesi halinde uygulanan KDV oramindan daha diigiik olmaktadir (Ko,
1999, 5.16).

Ulkemizde finansal kiralama islemleri Ozendirilmis Katma Deger Vergisi
uygulamasina tabidir. Finansal kiralama konusu olan mallar finansal kiralama
sirketine tesliminde ve hem de bu girket tarafindan kiralanmasi halinde % 1 oraninda
KDV’ye tabi olacaktir (Kazaz, 1988, 5.25). Burada istisnalar vardir. Bu istisnalar
soyledir.

a. Motor hacmi 2000 cc’ ye kadar olan binek otomobiller igin KDV % 25,

b. Motor hacmi 2000 cc’nin tizerinde olan binek otomobiller i¢in KDV % 40,

¢. Klima cihazlari, buzdolabi, video kayit cihazlan gibi elektronik cihazlarda
KDYV oram % 25,

d. Diger kara tagitlan igin % 8’dir (Aktif Leasing El Kitabi, 1999, 5.7).

Yurt digindan Finansal Kiralama Kanunu kapsaminda yapilan kiralamalar da
Katma DeBer Vergisi'ne tabidir. Tirkiye’de subesi bulunmayan yabanci bir
finansal kiralama sirketinde finansal kiralama yapilmas: durumunda, miikellefin yurt



diginda bulunmas: sebebiyle, kiraci vergi sorumlusu olacaktir. Odemesx gel'eken

KDV’yi kira bedelleri tizerinden hesaplayip 1lg1h vergi dairesine yatlrmak gorev;;‘;* ’:f
kiracinin olacaktir. g,

Isletmenin kendi varligim finansal kiralama girketine satip, daha sonra ondan
geri kiralamas: durumunda da, geri kiralanan varhigin satig ile ilgili KDV’nin
odenmesi gereklidir. Ayrica satig bedeli ile defter deferi arasindaki olumlu farkin
faaliyet dit gelirler kapsamuna alimp vergilendirilmesi gerekmektedir (Radophy,
1997, 5.53).

v1.Gelir ve Kurumlar Vergisi

Finansal kiralama giderlerinin tamami, gelir veya kurumlar vergisi
uygulamasinda gider olarak gosterilebilmektedir. Aym malin satin alma yoluyla
edinilmesi halinde ise, sadece amortisman tutarlan gider yazilabilmektedir (Kog,
1999, 5.17).

Kiraci firma, kiralama yontemiyle finansman yaptiginda tiim kira bedelleri
gider olarak kayitlarda gosterilirken, kredi kullanarak varligin elde edilmesinde yillik
amortisman bedeli ve kredi faizleri gider olarak gosterilecektir. Bu agamada eger
kira bedelleri amortisman ve faiz giderlerinden fazla ise firmaya vergi yoniinden bir
avantaj salanmg olacaktir. $6yle ki; kira bedeli amortisman olarak ayrilabilen
miktan agtifinda vergi yikiimluliigiiniin ertelenmesine neden olacaktir. Aym sekilde
bu aynlabilen miktann transferinin cazip oldugu durumlarda, yani kirac1 vergi
odemedii zaman kiralayan agisindan vergi bakimindan yararh olacak bir kiralama
anlagmas1 yapmak miimkiindiir (Senay, 1985, s.3).

vi.. Finansal Rasyolara Etkisi

Belirli igletmeler igin kiralama yonteminin en &6nemli gekiciligi, kira
yukiimliligiini bilangolarinda gbstermeksizin, sabit varhgin kullanim hakkini elde
edebilmeleridir. Eger, sabit varlik satin alinmig ve borgla finanse edilmis olsayds,
hem sabit varhk ve hem de borg bilangoda gosterilecekti. Gilniimiizde kiralamaya
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iligkin yikuimlilikler genellikle denetlenmis mali raporlarin altinda dipnot olarak
agiklanmaktadir (Tekok,1996, s.218). |

Kira borglannin bilangolarda gosterilmemesi varliklarin borglanma yoluyla
satin alinmasina kiyasla, igletmenin finansal durumu iizerinde olumlu ancak

yamniltic1 bir izlenim verecektir.
2. Kiralayan Agisindan Avantajlan

Finansal kiralamamn  kiralayan agisindan avantajlanm asagidaki gibi

siralayabiliriz.
a.Kirhih@ Artinr

Ekipmana sahip olmaktan kaynaklanan vergi avantajlari pek ¢ok iilkede
normal olarak azaltilmig kira 6demeleri yolu ile kiraciya da yansitilir, Ancak,
kiralayan taraf bu hizmeti saglamasi nedeniyle ilave bir kazang elde etmek
pozisyonundadir. Elde edecefi bu kazancin miktant pek tabi ki vergi avantajimn
boyutlarina baglidir (Aykul, 1999, 5.50).

b. Riski Diigiiriir

Kiraya veren, yatrimim gergeklestirdigi malin miilkiyet hakkim elinde
bulundurdugundan, risk faktérii, yani riske ugrama ihtimali daha azdir (Uzeler,
1987, s.25). Kiraciniln ~ 6deme giigligii igine diigmesi veya iflas etmesi halinde
sozlesmeyi feshedip, malin zilyetligini her zaman geri isteyebilir. Rehinli alacakly,
elde edemedigi alacafim rehinli malin degerinden tahsil edebilmek i¢in rehinin
paraya gevrilmesi yolu ile icra takibinde bulunur ve alacagim uzun ve kiilfetli bir
prosediir sonunda elde edebilir. Oysa kiraya verenin mali talebi miilkiyet hakkina
dayandifindan ve bu hakki rehinde oldugu gibi bagimli bir hak olmadigindan, borg
6denmediginde finansal kiralama konusu mali dogrudan asli ve ayni bir taleple geri
isteyebilir (Koteli, 1991, 5.51).
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Dinyanin pek ¢ok tarafinda, kiralayan agisindan kiractnin 'bir hatast
durumunda, kiralanan varligin milkiyetini tekrar ele gegirmesi, bir ipotekli alacak
sahibinin alacagini gevirmesinden daha kolay ve daha ucuzdur. Fakat, buna ragmen
kiralanan varlia tekrar sahip olmak ¢ok gabuk miimkiin olmayabilir, ya da
ozellikle ¢ok kotti kullanilmigsa daha diigiik bir satis degerine sahip olabilir. Kira
konusu techizat kirac: tarafindan hileli olarak de elden gikarilmig olabilir (Glass,
1985, 5.26).

¢. Kiralama Ek Bir Finansal Uriindiir

Kiralamay: yapan firma bu amagla kurulmug profesyonel bir kiralama sirketi
olabilir. Dolayl: kiralama denilen bu yontemde kiralama girketi mal1 dretici firmadan
satin alir ve kiralama yolu ile kiraciya devreder. Bu sekilde kiralama girketi 4-5
yillik orta vadeli bir kredi olanagi yaratmig olur. Bu durumda finansman kurumu
niteligi almig olan kiralama girketi i¢in ilave bir finansman yaratilmig olur. Bir bagka
sekilde ise mevcut bir finansman kurulugu sz konusu oldugunda, bunun yapmis
oldugu kiralama hizmeti de ek bir finansman saglar. Bu finansman kurumu hizmet
tiirlerini arttirmakla yeni is imkanlari yaratmig olur (Aykul, 1999, s. 49).

d. Kiralayan Tegviklerden Yararlanabilir

Finansal Kiralama iglemleri igin taminmig tegvikleri iki kisma ayirarak
incelemek mimkiindiir;

1. Tegvik belgesine baglanmis bulunan yatinmlarn tamamimnin  veya bir
bolimiiniin finansal kiralama yoluyla gergeklestirilmesi halinde, HID.T.M’ce
tesvik mevzuatina gore belirlenecek esaslar g:erqevesindeltamnan tegvikler
ve

2. Vergi Kanunlan tarafindan getirilmis olan tegvikler.

FKK’nun 28. maddesinde, tegvik belgesine baglanmug bulunan yatirimlarn
tamaminin veya bir boliimiiniin finansal kiralama yoluyla gergeklestirilmesi halinde
kiralayan, kiracinin tegvik belgesinde belirtilen ve satin alma halinde onun
tarafindan kullanilmasina hak kazanilan tegviklerden Devlet Planlama Tegkilatinca
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tesvik mevzuatina gore Dbelirlenecek esaslar gergevesinde yararlaniimasi
ongorilmigtir (FKK,1999, m.28).

- FKK’nun 28.maddesi hitkkmiine paralel olarak Bakanlar Kurulunun 14.1.1993
gin ve 93/4000 sayii karanna istinaden H.D.TM’ce Yatinmlarin Déviz
Kazandirnici Hizmetlerin ve Isletmelerin Tegviki ve Yonlendirilmesi ile ilgili
tedbirlerin uygulama esaslarini belirleyen 93/2 nolu teblif yayimlanmigtir.

Finansal kiralamaya konu olan mallarin yatinm projelerinin finansmamnda

uygulanabilecek asgari 6z kaynak oram % 10 olarak belirlenmigtir.
e. Kiralama Belgeleri Basittir

Kiralayan ve kiraci agisindan kiralama iglemlerinin igerdigi formaliteler
karmagik degildir. Kiralama iglemleri borg alma ve sermaye artirma iglemleri ile
kargilagtinldiginda karmagiklif1 6nleyici mahiyettedir. Bu nedenle kiralama ile ilgili
belgeler normalde daha basittir (Horne,1989, 5.222).

6.2. DEZAVANTAJLARI

Finansal kiralama uygulamasi, sagladi faydalarm yam sira kiraci ve kiraya
veren agisindan birtakim sorunlan ve sakincalar: da beraberinde getirmektedir.

6.2.1. Ekonomik Yonden Zayf Firmalarca Tercih Edilir

Biiyiikk firmalar finansal kiralamay: alternatif finansman imkanlanyla birlikte
degerlendirip, bunlardan maliyeti en diigitk olanim1 segmektedirler (Kocaaga, 1999,
5.43). Bu nedenle finansal kiralama, genellikle orta ve kiigik Olgekli isletmeler
veya kredi imkanlan tiikkenmis olan firmalar yoniinden gekici olabilmekte, bu
miigteri grubu ise belirli bir riski beraberinde getirmektedir. Bunun sonucu olarak
riski artan kiralama sirketleri, maliyetlerini de arttrma yoluna gitmektedirler
(Ceylan, 1995, s.80).
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Tiirkiye gibi enflasyonun yiiksek oldugu ilkelerde, mallarin hurda degerleri
biyiik tutarlara ulagabilmektedir. Ancak, ozellikle faaliyet kiralamalarinda, yani
malin s6zlesme siiresince kullanildiktan sonra finansal kiralama girketlerine iade
edildigi ballerde, kiraci malin hurda defierinden yoksun kalmaktadir. Bu nedenle
hurda degerleri yiiksek olan sabit kiymetleri satin almamn, ozellikle faaliyet
kiralamas1 geklindeki kiralamaya kiyasla daha avantajli oldufu soylenebilir. Fakat
kiralama finansal kiralamaysa ve stzlesmede, kiralama sozlesmesinin siiresi sona
erdikten sonra kiracimin mali satin alabilecegi belirtilmis ise, satin almamn
finansal kiralamadan daha avantajh oldugunu s6ylemek kolay degildir (Kog,1999,
5.17).

6.2.3. Kur Riskinin Ortaya Cikmasi

Hem kirac: hem de kiraya veren agisindan s6z konusu olabilecek bir diger risk,
enflasyonla birlikte ortaya gikan kur riskidir. Kiraya veren agisindan kur riski,
temin edilen fonlarin odendifi para birimi ile kira ¢demelerinin yapildifi para
birimi, kirac1 agisindan ise, kira 6demeleri i¢in  cari olan  para birimi ile
kiralanan malin sagladig: gelir igin gegerli olan para birimi arasindaki farklilik
nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir. Ozellikle dig finansal kiralama da kur riski ortaya
¢ikabilir ki, buna da kirac1 katlanmak zorunda kahr (Kocaaga, 1999, s.43).

Finansal kiralamanin ilkeden ilkeye degigen bazi sakincalan olabilir.
Enflasyon riskiyle birlikte, kur riskinin kirac: iizerinde kalmasi, 6nemli bir risk
olugturmaktadir. Bu nedenle, doévizle yurt digindan yapilan kiralamalarda uzun
vadede kur riski onemli bir maliyet artigina ve belirsizlige yol agabilir (Ceylan,
1995, 5.90).

6.2.4. Kullanim Serbestisinin Kisitlanmasi

Bir igletme, satin aldit mali istediBi gibi kullanma imkanina sahiptir. Halbuki
ayni igletme, finansal kiralama yoluyla edindigi mallar tizerinde boyle bir serbestiye
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sahip degildir. Kiracinin hareketleri gerek kanunda belirtilen nedenlerle gerekse
sozlesme hiikiimleri uyarinca sinirlandiriimaktadir. Kiracinin  hareket serbestisini
smurlayan hususlara 6mek olarak malin yerinin degistirilmesi, bakim ve onarrm
hallerinde kiraya verene bagvurularak izin alinmas: gosterilebilir (Kog, 1999, 5.17).

Kiralama konusu varh@n milkiyeti kiralayana ait oldugu igin, varhigm
kullanim esaslari hakkinda kiraci firmaya bazi kisitlamalar getirilebilir. Ornegin ,
makine bir glinde 8 saatten fazla galigtirilamaz, makine her aymn son giinii bakima
girer vb. Bu gibi zorunlu tasarruflar kiracinin tiretim ve sati§ programlarini olumsuz
etkileyebilir (Aykul, 1999, 5.55).

6.2.5. Kaynak Savurganhfma Neden Olmasi

Bir ¢ok tlkede oldufu gibi tlkemizde de kamu barcamalani kanunlarla
belirlenen belli kurallara baglanmis durumdadir. Kiralama olanaBi, biitgenin veya
tasarruf tedbirlerinin getirmis oldugu sinirlardan kagma olanagi yaratabilmektedir.
Bu nedenle, kamu kurum ve kuruluglannin mevzuattaki cesitli engeller nedeniyle
satin almak suretiyle karsilayamayacaklari ihtiyaglarimi finansal kiralama yoluyla
kargilama yoluna gitmeleri miimkiindiir. Bu da kaynaklarin israfina neden olabilir
(Kog, 1999, 5.18).

Bir firmann satin alacaf: sabit varliklar yatinm biitgelemesinin kapsamina
girdigi, dolayisiyla dikkatli bir inceleme ve siki bir takibe konu tegkil ettigi halde,
sabit varliklanin kiralama yontemiyle elde edilmesinde ortaya gikacak neticeler
yatnm biitgesindeki neticelerle mukayeseye tabi tutulmayacadi ig¢in biitgenin
getirecei simirlamalardan kurtulma imkami yaratir ve bu durum  kaynak
savurganlifina neden olabilir (Akgii¢, 1994, 5.609).

6.2.6. Yatinm Indiriminden Yararlanamama
Ulkemizde oldugu gibi yiikksek enflasyonun s6z konusu oldugu iilkelerde,

yiksek enflasyonun neden oldugu deger artisi nedeniyle enﬂasyon vergisi

Odenmemesi amaciyla vergi miikelleflerine yeniden deferleme yapma imkam
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verilmigtir. Ulkemizde yeniden degerlemeye iligkin esaslar, Vergi Usul Kanununun
miikerrer 298. maddesinde bélirlenmistir. Buna gore miikellefler bilangolarinin
aktifine dahil amortismana tabi iktisadi kiymetler ile bu kiymetler igin gegmis
yillarda ayrilmig olan amortismanlan yeniden degerleyebilirler. Kurumlar vergisi

mikellefleri defer artiginin tamamini sermayelerine ilave edebilirler.

Yeniden degerleme imkamindan yararlanma hakki, amortismana tabi iktisadi
kiymetleri aktifinde gosteren mal sahibine ait oldugundan bu mallan finansal
kiralama yoluyla edinen kiracilar yeniden degerlemeden yararlanamazlar (Kog, 1999,
5.18).

6.2.7. Kredi Darbogazina Neden Olmasi

Biytik fonlara ihtiyag duyan finansal kiralama sirketleri, bu fonlari
saglayabilecekleri kaynaklarin simirh olmasi nedeniyle, dnemli sorunlarla kargt
kargiya kalabilmektedirler. Omegin, biiyiik 6lgiide banka kaynaklarina dayanan bir
finansal kiralama girketi, kredi imkanlannin simirh oldugu donemlerde, yeterli
miktarda ve uygun sartlarda kaynak temin edememe sorunuyla karsi karsiya
kalabilirler (Kocaaga, 1999, s.43).

6.2.8. Amortismandan Yararlanamama

Vergi Usul Kanununun, sabit varbiklar i¢in firmalara hizlandiriimig amortisman
yontemini uygulama imkam vermesi, vergi agisindan  Onemli avantajlar
saglamaktadir, Bilindigi Uzere, kiralama alternatifinde kiraci sadece kira
Odemelerini ilgili doneme gider yazabilmekte, buna kargin satin alma alternatifinde
amortisman ve kredi ¢ekilerek varlik satin alindiysa, odedigi faizleri gider yazabilme
imkanina sahiptir.

Kiralama miilkiyeti dnler ve boylece miilkiyetle gelen malin demode olmas: ve
hurda deger kayiplann gibi riskleri ortadan kaldirir. Fakat, milkiyet kiralayanda
oldugu i¢in ve vergi kanunlarina gére amortismam varligin maliki gider kaydedecegi
i¢in, hizlandirilmig amortismandan yararlanmak ancak kiralayan firma igin gegerli



olacaktir. Bu nedenle, kiraci agisindan varli satin almanin mahyetlmn, kiralama
alternatifine nazaran daha az oldugu ileri sirilir. Ancak, kirala;@n firma
hizlandinlmis amortismandan seglayacaf faydalan faiz indirimi yoluyla™ - kira
odemelerine yansitarak kiracimin bagka tiirlii yararlanamayacag bu avantajdank
kismen de olsa yararlanmasim saglayabilir (Ahiska, 1985, 5.12).

Hizlandirilmig amortisman uygulamas: kiralayan firmaya ilk yillarda bir vergi
ertelemesi imkam saglar. Kiract varlifin miilkiyetine sahip olmadifi i¢in bu
imkandan yararlanmamasina ragmen, kira sozlesmesi kiraciya ilk yillarda daha
yiksek, fakat sozlesme siiresi iginde gittikge azalan kira bedelleri uygulamasi
getirerek kiralamamn ilk yillarinda vergi matrahindan biiyiik indirimler yapilmasina
imkan tamyabilir (Akgii¢, 1994, 5.608).

6.2.9. Rekabet Sartlarmi Bozar

Tiurkiye gibi gelismekte olan ilkelerde ihracatin yapisi genellikle diisik
teknolojiyle iretilen titketim mallarindan olugtugundan, finansal kiralama iglemleri
de daha ¢ok ihracat degil, ithalat yoniiyle iglerlik kazanmaktadir, Bu sekilde
gergeklestirilen ithalat ise kisa vadede finansman ve yatinim imkam saglarken, uzun
vadede kiralanan mallarin niteliginden kaynaklanan iki Onemli sakinca ortaya
gikarmaktadir. Birincisi, kiralanan mallar gogunluklu bilgisayar, tibbi cihazlar,
haberlesme araglan gibi teknolojisi hizla degigen ve geligen mallar oldugundan,
yurt igi imalat sanayinin bu alanlarda disarinin rekabetine ayak uydurabilmesinin ve
gelisebilmesinin imkansiz olmasidir. Ikinci sakinca ise, bu yolla ilkeye modas:
gegmig makine ve teghizatin girmesidir (Kocaaga, 1999, s.44).

6.2.10. Sozlesme Siiresinin Yol Actign Sikintilar

Finansal Kiralama Kanununun 7.maddesinde sozlesmelerin en az 4 yil siireyle
fesih edilemeyecegi belirtilmigtir. Aym1 kanunun 25. maddesinde de sozlegmenin
kiralayan tarafindan feshi halinde kiraci mali iade ile birlikte vadesi gelmemig
finansal kiralama bedellerini 6demek yitkiimliligi altinda oldugu gibi kiralayanin
bunu agan zararnindan da sorumlu oldufu hikkme baglanmugtir. Sozlegme kiraci
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kiralayandan talep edebilir, denilmektedir (FKK, 1999, m 7-25). L
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Buna gore kiraci, finansal kiralama girketinden kaynaklanan bir neden
olmadikga sozlesmeyi fesih edememekte, fesih ederse agir yaptinimlarla
kargilagmaktadir. Bu da, kiraciy kiraladif bir mali en az 4 il siireyle kyllanmak
zorunda birakmaktadir ki, bunun kiracinin hareket alamm daralttifs agiktir. Ornegin
kiraci ihtiyag duydugu bir mal finansal kiralama yoluyla edindiginde, en az 4 yil
bu malh kullanmak durumunda oldugundan, kiralama konusu malin yerine bagka
bir mal edinmesi bir hayli zor olmaktadir. Halbuki kiraci ihtiya¢ duydugu mali
finansal kiralama yoluyla edinmek yerine satin alma yoluyla edinse, satin aldift
mal1 boyle bir siireyle kayith kalmaksizin satabilecek ve yerine bagka bir mal edinme
imkanina sahip olabilecektir (Kog, 1999, 5.19).

6.2.11. Amortisman ile Kira Siiresinin Farkhh Olmasi

Kira sozlegmelerinde yer alan kira siiresi ile, varligin ekonomik 6mriine gore
belirlenen aginma siiresi arasinda farklar bulunmaktadir. S6zlesme siiresi 5 yil olan
kira konusu bir malin, kanuni amortisman stiresinin 10 y11 olmas: durumunda, bu
fark finansal kiralama firmasim gii¢ durumda birakmaktadir. Gergekten, malin kira
sozlegmesinin bitiminde devir edilmesi halinde, daha 6nce belirlenmig devir bedeli,
devir swrasindaki finansal kiralama firmasinin bilangosuna gore sahip oldugu
amortisman ayrilmamig degerinin altinda bulunmaktadir (Yilmaz, 1985, s. 46).

6.2.12. Kiracimn Ikinci Kez Vergi Odemesi

Kiract firmanin kira sézlegmesindeki siire sonunda, kiralama konusu varhifin
miilkiyetini elde etmek istemesi halinde, ikinci defa alim vergisi 6deme tehlikesi
vardir, Ciinkii, mal1 saticidan veya iireticiden satin alan finansal kiralama girketi
bunun i¢in 6dedifi alim vergilerini, kira 6demeleri iginde kiraciya yansitmaktadur,
Yani, kiraci bu vergileri kira §demeleri ile beraber 6demektedir. Daha sonra kiraci
malin miilkiyetini s6zlesmenin bitiminde devraldiginda bu vergi ikinci defa odemis
olacaktir (Aykul,1999, s.57).

S

. 4 TR,
7000 %
.

Ny

g, T

e Y
At



. o v 71 . r .,

7. SATIN ALMA - FINANSAL KIRALAMA
ALTERNATIFLERININ ANALIiZI  ve
MUHASEBELESTIRILMESI

Kiracimin, bir mah 6z kaynaklanyla satin alma, borglanarak satin alma, finansal
kiralama yoluyla edinme segencklerinden hangisini kullanacafini, yirirkikte
bulunan vergi kanunlan, faiz oranlan, kredi olanaklan, igletmenin nakit akis1 ve 6z
kaynaklan belirler. Ancak kiracinin tercihini etkileyen bu unsurlardan en 6nemlisi
soz konusu secenekler igin katlamlan maliyetin net bugiinki degeridir. Diger
etkenler goz ardi edilirse, hangi segenek icin katlanilan maliyetinin net bugiinkii
degeri diigiikse kiractnin o segene@i tercih edecegini sdyleyebiliriz. Satn alma
kararina kargin kiralamanin degerlendirilmesinde belirsizlikler vardir ve karar
vermeye yardimci olmak amaciyla son derece karmagik  bazi modeller
geligtirilmigtir. Bununla birlikte bu bolimde yapilacak basit analiz, borglanarak
satin alma, ©z kaynakla satin alma veya finansal kiralama yoluyla edinme
segeneklerinden birinin tercihinde yardimer olabilir (Kog, 1999, 5.21).

Finansal kiralama maliyetinin net bugiinkii degeri, ya da diger alternatiflerin
net bu giinkii degeri, kiracinin uyguladif amortisman yontemine, 6denen KDV
oranina, yatnm indiriminden yararlanmp yararlamlamayacagina, malin hurda
degerinin bulunup bulunmadiFina ve benzer diger degiskenlere bagli bulunmaktadir.

7.1.Satin Alma — Finansal Kiralama Analizi

Finansal Kiralama, kiraya verenin kiralanan varlik tzerindeki bir takim
haklarinin kiractya devri, anlamina geldiginden satin almaya benzetilebilir. Ancak,
kiralamada devredilen haklar, varhifa sahip olmamn sagladifn tim haklan
kapsamamaktadir. Bir varlifin kiracisi, o varliin sadece kulanmim hakkim alir, varhk
fizerindeki diger haklar, dmegin varhmn parcalara aynlip satiimas: hakks, kiraciya
gemez. Satn alma durumunda satin alan ve satict arasmndaki iligki sati iglemi
bittikten sonra devam etmez. Kiralama da ise kiralayan ve kirac1 arasindaki iligki
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kiralama donemi boyunca siirer. Kiraya veren varlifi kendi ustinde gosterip,
varhktan birtakim  vergi tasarruflan saglarken, kiractya karst bir takim
sorumluluklara sahiptir. Kiracinin kiraya verene karsi sorumluluklan varliin
kiralanmas ile baglayip kiralamanin sonuna kadar siirer. Varlik iizerindeki haklarin
bir kismi kiractya devredilirken, bir kismu kiraya verende kalir. Satig sézlesmelerinde
ise haklarin timii satin alana devredilir.

Kiraya veren ve kiraci arasindaki siirekli iligki kiralamanin satin almaya gore
daha esnek, degisken kogullara gére ayarlanabilen bir yéntem olmasini saglamigtir.
Hizmet veya igletme kiralamalarinda kiraci ve kiraya veren arasindaki iliski daha
fazla iken, finansal kiralamalarda karsilikli haklar ve sorumluluklar daha azdir.
Kiracinin kiraya verene karsi sorumluluklari, kiralama siiresinin bitimine kadar
siirer (Tiirko, 1994, 5.341). '

Finansal kiralama orta vadeli borglanmanin alternatifi olarak tanimlanabilir.
Krediden fark: finanse edilen sabit varligin miilkiyetinin kullaniciya gegmemesidir.
Firma amaglarina gore ya finansal kiralamay: ya da orta vadeli krediyi finansman
kaynagi olarak tercih eder. Her ikisinde de vade sabit varlifin maliyetini ve faiz
giderlerini kapsayacak gekilde uzundur (Seval, 1990, 5.223).

Finansal kiralama ve taksitle satin alma arasinda ise birgok benzerlik
bulunmaktadir. Ozellikle kiralama dénemi sonunda kiralanan varhigin kiraciya ciizi
bir satig bedeli ile devri s6z konusu ise, bu tiir bir kiralama s6ézleymesi varligin
kiraci tarafindan taksitle satin alindif siiphesini uyandirmaktadir, Her ne kadar
kiralama sozlesmesinde kiraya veren varlifin hukuki sahibi, kirac: ise varlik
iizerindeki haklar1 kullanma yetkisi olan kisi olarak tammlanmakta ise de, birgok
iilkede bu tiir kiralama s6zlegmeleri taksitli satig olarak kabul edilmektedir.

Finansal kiralamada, kiract kira 6demelerini gelirinden diger barcamalan ile
birlikte gider olarak diigebilmekte, kiraya veren mal sahibinin yararlanabilecegi tiim
vergi tasarruflarindan yararlanmaktadir. Sozlesmenin taksitle satig olarak kabul
edilmesi durumunda ise, kiraya veren ve kiraci yararlanmay: umduklari vergi
tasarruflarindan yararlanamamaktadir. Birgok iilkede taksitle satiy ve kiralamayi
ayirt edebilmek amaciyla bir takim kriterler olugturulmasi, agik kapilar birakilmasi,
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Bir igletmenin kiralama ya da satin alma konusundaki kararim etkileyen baZl 0
faktorler vardir (Berk, 5.262):

Sozlesme yapis: ve kogullan,

o ®

Duran varhigin satin alma degeri,

Vergi oranlarinin dizeyi

Duran varligin demode olma olasiligi,

Kredi kogullar (faiz oranlari, vade, teminat vb)
Yatinim indiriminden yararlanma olanaklary,

Satin almada segilen amortisman yontemi
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Oz sermaye ve borglarn bilangodaki bilesimi,

-

Duran varhiin tamir bakim giderleri,
Finansman kaynagimn tiirii ve diizeyi,

e
.

k. Isletmece kullanilacak indirgeme faiz oram (sermaye maliyeti)

Bir yatinmin finansal kiralama yoluyla yapilmasi halinde kira ddemeleri gider
olarak kaydedilebilir. Satin alinmasi halinde ise amortismanlar, tegvikler, faiz
Odemeleri yani gider olarak vergiden diigiilebilir (Ceylan,B, 1988, 5.220).

Hemen hemen her igletme, satin alma veya kiralama kriterleri arasinda bir
secim yapmakla karsi karsiya kalabilir. Boyle durumlarda daha once gormig
oldugumuz yatirim projelerini degerleme yontemlerini, dzellikle Net Bugiinkii Deger
yontemini kullanmak, miimkiindiir.

Kiralamaya kargi satin alma analizleri 1970’lerin baglarinda en iyi sekilde
Bower’in bir makalesinde sunulmaktadir (Bower, 1973, 5.25). Genelde kiralamaya
kargilik satin alma karar1 analizlerinin gogu genel NBD egitliginden ¢ikarilir. Bu
egitlige “kiralamamn net avantaji” (NAL ) esitligi adi verilir. Bu esitlik genel NBD

" ilk yillarda daha gok nakit girisi saglayacaf igin, satin almada hizlandirlms amortisman
yOnteminin uygulanmas: daha avantajlidir.
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yada NAL formilliini gostermektedir. Bir yatirimin net bugiinkii degeri, yatiimun
ekonomik 6mrii boyunca saflayacag: nakit giriglerinin 6nceden saptanm1§'~belirli bir
iskonto oram iizerinden bugiine indirgenmis degerleri toplami ile, yatrimin
gerektirdiZi nakit ¢ikiglarinin yine aym iskonto oram iizerinden hesaplanmig bugiinkii
degerleri toplatm arasindaki farktir (Bolak, 1990, 5.107).

2 Ct
NBD=Y—_ -
; A+i)

1,
Ct : tyilina ait net nakit girigi
Io : Ik yatinm tutan

i :Iskonto oram

n :Projenin ekonomik 6mrii

Kiralamaya karsi satin alma karann vermenin temeli net bugiinkii deSer
analizidir. Bu analizin gerisindeki sezgi oldukga basittir. Kiralama, varlif1 satin
alma maliyetini tasarruf etmektir. Ayrica kiralama da kira 6demeleri vergiden
dugiilebilir. O yiizden kiralama, vergi avantaji ve kredi avantaji saglar. NBD
analizleri tim nakit akiglarinin bugiinki degerlerini bu giinkii dolar cinsinden
belirler. Eger NBD pozitif ise, kiralamamn bugiinkii degeri satin almadan daha
istiindiir. Eger NBD negatif ise, satin almamn bugiinki degeri kiralamadan daha
Ustiindiir. Saglam karar vermek igin yanit agiktir (Schallheim, 1998, 5.113).

Bazi uzmanlar iskonto oramimin borcun maliyeti olmasini tartigmakta, diger
uzmanlar ise iskonto orammin sermaye maliyetinin agiurlikh ortalamasi olmasi
gerektigini tartigmaktadir (Martin, 1998, s.115). Daha yiiksek iskonto oranlan
kiralamay1 satin almaya gore destekleyecek, boylece kiralama sirketleri borg
maliyeti yerine, daba yilkksek sermaye maliyeti kullanma konusunda dogal bir
egilim gosterecektir (Schallheim, 1998, s.114).
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7.1.1. Ornek 1 : Forklifti Satin Alma- Kiralama Analizi

X AS. faaliyetlerinde kullanmak iizere forklifie ihtiyag duymaktadir. Firma
forklifti, satin almamn m1 yoksa finansal kiralama yoluyla edinmenin mi daha kéirh
olacagim aragtirmaktadir. X A.S. amortisman yéntemlerinden normal amortisman ve
azalan bakiyeler yontemine gore satin alma — kiralama analizini ayr1 ayn yapmigtir.
Bu analizler asagidaki gibidir. ’

1. Normal Amortisman Yontemine Gore

Normal amortisman yontemine gore amortisman ayirarak, forklift’in satin
alinmasi yada kiralanmasi halinde veriler Cizelge 7.1°de goriildiigii gibidir.

1 |Forkliftin Pegin Fiyat1 30.000%
2 | Yallik Kira Odemeleri 8.000.§
3 | Yillik enflasyon oram % 8

4 | Yatrimm ekonomik 6mrii 5yl

5 | Amortisman usulii Normal
6 | Amortisman oram % 20

7 | Genel vergi yuku ' % 438

8 |Satin alma halinde KDV oram % 17

9 |Finansal Kiralama halinde KDV oram %1

10 |Finansal kiralama bedellerini 6deme zaman1 D. bagi
11 | Varsa malin hurda degeri Yok

12 |Bankaya ddenecek kredi faiz oram %10

13 | Satin alinirsa 6deme zamam D bas1

Cizelge 7.1. Forkliftin N.A.Y’ne gore amortisman ayrilarak satin alinmasi
yada kiralanmasi halinde veriler.

Forkliftin 6z kaynaklarla satin alinmasi, banka kredisi gekilerek satin
alinmasi ve kiralama yoluyla edinilmesi halinde NBD’i agagidaki gibi hesaplanabilir.
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Bu tablolarin yorumu agagidaki gibi yapilmaktadir.

Forklift i¢in bugiin pesin 6denen 35.100.5’1n bu giinkii degerinin enflasyon
oranm kag olursa, olsun 6deme donem baginda yapildif: i¢in yine 35.100.$ olacag:
diigiiniilebilir. Ancak igletme forklifti pegin parayla satin alirsa, 5 yil iginde ve her
yiin  sonunda olmak fizere amortisman ayiwrmak suretiyle vergi tasarrufu
saflanacagindan forklitftin pegin parayla satin alinmasi igin katlamlan maliyetin
bugiinkii degeri 23 600.$ olacaktir. '

Forkliftin kiralanmasi halinde yillik kira odemeleri 8.000.8’dan, 5 yil
boyunca devam edecektir. Sirket kira 6demelerinin tamamim gider olarak yazabilir
yani, vergiden diigiriilebilir. Boylece, sirket saglanan vergi tasarruflari nedeniyle
kiralama halinde katlandi1 maliyetin net bugiinkii degeri 19.507.$ olacaktir.

Forklift bankadan kredi gekilerek satin alimirsa, banka %10 ile kredi
vermekte ve kredi faizinin gelecek 5 yil da sabit kalacag degismeyecegi
dugtnilmektedir. Kredinin faizi her yilin sonunda, anapara ise dénem sonunda
6denecektir. Bu durumda bankaya odenen kredi faizlerini gider olarak vergiden
digebiliriz, ayrica satin alindigs igin forkliftin satin alinmas igin 6denen 30 000 $1
amortisman aywrmak suretiyle vergiden diigebiliriz. Saflanan vergi tasarruflar
nedeniyle katlanilan maliyetin NBD’i 20 260 $°dur.

Goriiliiyor ki normal amortisman yonetimini uygulayan ve kazanglan
izerinden % 48 vergi ddemekte olan bu girket igin, satin aldifinda % 17 ve
finansal kiralama yoluyla edindiginde % 1 KDV’ye tabi olan ve hurda degeri
bulunmayan 30.000.$ tutanindaki forklifti 6z kaynakla satin almamn igletmeye
maliyetinin net bugiinkii degeri 23.600.8, finansal kiralama yoluyla edinmenin
igletmeye maliyetinin net bugiinkii degeri, 19.507.$, banka kredisi gekerek satin
almanin igletmeye maliyetinin NBD’i 20 260 $ olduguna gore, Finansal Kiralama
yolunu tercih edilecektir. O halde X igletmesi ABC finansal kiralama girketinin 5
yil sireli ve ddemelerin her yilin baginda yapilmasim 6ngéren teklifini, yilhik
odeme tutart 8.000.$ ise, 4.093.$ tasarruf sajlayacafindan dolay: kabul edecektir.



2. Azalan Bakiyeler Yontemine Gore
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Diger kosullar aym iken girketin amortisman hesaplama yontemini
degigtirelim. Amortisman hesaplama yontemi finansal kiralamanin net bugiinkii
degerini etkilemez. Sadece satin alma maliyetinin net bugiinkii  degerini etkiler.
VUK’nun 315. Maddesinde “Bilango esasina gére defter tutan miikelleflerden
dileyenler amortismana tabi iktisadi kiymetlerini azalan bakiyeler iizerinden
amortisman usulii ile yok edebilirler” demistir. (Bakir, 2000, 5.77). Azalan bakiyeler
yOntemine goére amortisman ayiran igletme igin forkliftin satin alinmas1 ya da

kiralanmas: halinde veriler agagidaki gibidir.

1 |Forkliftin Pegin Fiyat1 30.000%
2 | Ylitk Kira Odemeleri 8.000.8
3 | Yillik enflasyon oram % 8

4 |Yatrimmn ekonomik 6mra 5yl

5 | Amortisman usulii ABY
6 | Amortisman oram % 20

7 | Genel vergi yiikii % 48

8 |Satin alma halinde KDV oram % 17

9 |Finansal Kiralama halinde KDV oram %1

10 |Finansal kiralama bedellerini 6deme zamam D bagt
11 |Varsa malin hurda degeri Yok

12 |Bankaya 6denecek kredi faiz oram %10

13 | Satin alinirsa 6deme zamani D bag:
14 |Varsa yatirim indirimi oram Yok

Cizelge 7.5. Forkliftin ABY’ne gbre amortisman ayrilarak satin

alinmasi ya da kiralanmasi halinde veriler.

Forklift azalan bakiyeler yontemine gore amortisman aynlarak 6z kaynakla
veya banka kredisi ile satin alinirsa  yada kiralama yoluyla edinilirse NBD’leri

agafiidaki gibi hesaplanabilir.
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Forklift i¢in azalan bakiyeler yontemine gore amortisman ayrilmasi haiihde
satin alma —kiralama analizi ile ilgili yorum asagidaki gibi yapilabilir.

Sirket amortisman hesaplama yontemi olarak; azalan bakiyeler yontemini
tercih ederse, satin alma maliyetlerinde ciddi olglide azalma olacaktir. Ozellikle
azalan bakiyeler yonteminde normal amortisman yonteminin iki kati alinmasi
varligin maliyetinin % 40°lik kismumin ilk yil gider olarak vergiden diigiilmesine
olanak saglayacaktir. Saglanan vergi tasarruflar1 nedeniyle pesin parayla satin alma
maliyetinde 23.600. $ - 22.972.$ = 628 $lik bir azalma olacaktir. Dolayisiyla
pesin parayla satin alinmas: halinde sirketin katlandigt maliyetin NBD’i 22 972 $
olacaktir.

Azalan bakiyeler yonteminin uygulanmasi sonucu Finansal Kiralama
maliyetinin NBD’de bir degigme olmayacak, aym kalacaktir. Ciinkii, Finansal
Kiralama durumunda ekipmamn miilkiyeti kiralayanda olacagindan, amortismam
kiralayan ayiracak, dolayisiyla kiraci  amortisman ayiramayacaktir, boylelikle
Finansal Kiralamanin maliyetinin NBD’i 19.507.$ olacaktir.

Isletme bankadan %10 faizle kredi alip forklifti satin alirsa ve hizlandirilmig
amortisman ydntemini uygularsa, bankaya 6denen kredi faizleri ve amortisman
nedeniyle vergi tasarrufu saglanacak, dolayisiyla bankadan kredi gekerek satin
alinmasi halinde katlanilan maliyetin NBD’i saglanan vergi tasarruflari nedeniyle
19 32 $’a diigecektir.

Azalan bakiyeler yénteminin uygulanmasi durumunda, forklifti 6z kaynak
ile satin almanin maliyetinin NBD = 22 972, kiralama maliyetinin NBD = 19 507,
banka kredisi gekerek satin alma maliyetinin NBD’i 19 632 olacaktir. Forkliftin bu
durumda 5 yil siireyle ve yilbk 8.000. $’dan kiralanmasi en kéirh yol gibi
goriinmektedir. Ancak dikkat edilirse bankadan kredi gekerek satin alma maliyeti de
kiralama maliyetine ¢ok yakindir. O halde igletmenin bankadan % 10 faizli ve faiz
gelecek 5 yilda da sabit devam etmek iizere kredi gekme imkam olursa, bankadan
kredi gekerek satin almasi daha akillica bir yoldur. Ancak ¢ogu durumda igletme igin
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fonun maliyetinden ¢ok miktari 6nemlidir. Banka kredisi ¢ekebilecegimiz belhblr ‘

tutar vardir ve onu agamayiz. Ancak finansal kiralamada boyle bir limit yoktur.
Istediginiz tutarda kiralama yapabilirsiniz. Béyle durumlarda fon miktan, fon
maliyetinden daha 6nemlidir. Yani kiralama daha maliyetli olsa bile tercih edilebilir.

7.1.2. Ornek 2: Klima Satm Alma - Kiralama Analizi

XYZ A.S. kullanmak iizere tiim departmanlar1 igin, klimaya ihtiyag
duymaktadir. Firma klimalan, satin almamin m1 yoksa finansal kiralama yoluyla
edinmenin mi daha karl olacagim aragtirmaktadir. XYZ kiralama - satin alma
analizi yapacaktir. Bununla ilgili veriler agafidaki gibidir.

1 | Yillik Kira Odemeleri 8.000.$
2 |Klima cihazinin pegin fiyati 30.000 $
3 | Yillik enflasyon oram %8

4 | Yatirimin ekonomik 6mrii 5yil

5 | Amortisman usulii Normal
6 |Amortisman oram 1% 20

7 | Genel vergi yiki % 48

8 |Satin alma halinde KDV orant %25

9 |Finansal Kiralama halinde KDV oram % 25
10 |Kira bedellerini 6deme zamam D bas1
11 |Banka kredisi faiz oram % 10
12 | Varsa malin hurda degeri Yok

13 |Varsa yatirim indirimi oram Yok

Cizelge 7.9. Klimalarin NAY ne gére amortisman ayrilarak

satin alinmasi yada kiralanmasi halinde veriler.

Klimanin 6z kaynaklarla satin alinmasi, kiralanmasi, ve banka kredisi gekerek

satin alinmast halinde NBD’leri

agagidaki  gibi

hesaplanabilir.
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Klimanin normal amortisman yontemi kullamlarak 6z kaynaklarla satin
alinmasi, kiralanmasi ya da banka kredisi gekilerek satin almmasi durumlarm
gosteren yukaridaki tablolarin yorumu agagidaki gibi yapilabilir.

Finansal kiralamada en 6nemli avantajlardan biri satin alma halinde % 17
KDV ye tabi olan bir malin finansal kiralama yoluyla edinilmesi halinde % 1
oraninda KDV ye tabi tutulmasidir. Tabi burada istisnalar vardir ve bu istisnalara
daha o6nceki boliimlerde deginildi. Klima cihazi buzdolabi, gibi ekipmanlarda
kiralama ve satin alma halinde KDV oram degigmiyor. Bu ornegimizde satin alma
halinde de kiralama halinde de % 25 KDV 6denecektir.

Bu ekipman iqiﬂ bugiin pesin 6denen 37 500.$’in bu giinkii degerinin
6deme donem baginda yapildig: igin yine 37 500.$ olacag: disiiniilebilir. Ancak
isletme Klima cihazini pegin parayla satin alirsa, 5 y1l iginde ve her yilin sonunda
olmak tizere amortisman ayirmak suretiyle itfa edeceginden klimanin pesin parayla
satin alinmasi igin katlanilan maliyetin bugiinkii degeri saglanan vergi tasarruflar
nedeniyle 26 000 $ olacaktir.

Klimalar kiralama yoluyla edinilirse % 25 KDV 6denecektir. Yapilan kira
odemeleri gider olarak vergiden diigillebilecek dolayisiyla vergi tasarrufu
saglanacaktir. Kiralama alternatifinin segilmesi halinde 8 000$’dan 5 yil boyunca
KDV hari¢ 40 000$ 6denecektir. " Ancak saglanan vergi tasarruflann nedeniyle
kiralama halinde katlanilan maliyetin NBD’i 27 787 $ olacaktir.

Bankadan % 10 faizli kredi gekilerek klimalar satin aliursa, bankaya 6denen
kredi faizi ve amortismanlar vergi tasarrufu saglayacagindan banka kredisi gekerek
klimalarin satin alinmasin halinde katlanilan maliyetin NBD’i 22 600 $ olacaktir.

O halde 6zendirilmig KDV uygulamasinin olmadig varliklarda yani KDV
oran kiralama halinde % 25 olan varliklarda, sirket bankadan kredi ¢ekerek satin
alma yoluna giderse daha kirli olacaktir. Eger sirket bankadan kredi ¢ekemiyorsa,
kiralamaktansa 6z kaynaklariyla satin alma yoluna gitmelidir. Banka kredisi gekerek
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satin almak daha kérh gibi gériinse de, Tiirkiye gibi ekonomisinin dalgali oldugu bir
tilkede finansal kiralama sektorii uzun yillardir, her ne kadar “orta vadeli’olmasa da
yatiimeilara kaynak saglamaya devam ediyor. Oyle ki, baglangigta kara tagitlar1 ve
biiro ekipmanlan agirhkli galisan sektor, zaman iginde tibb1 malzeme, ugak gemi,
klima cihazlan agirhikli faaliyet gosteriyor (Cubukoglu, 1997, s.74).

7.1.3. Ornek 3: Otomobil Satin Alma - Kiralama Analizi

X firmas: faaliyetlerinde kullanmak tizere otomobile ihtiya¢ duymaktadur.
Firma otomobili, 6z kaynakla satin almak, banka kredisi ile satin almak veya
finansal kiralama yoluyla edinmek segenekleri arasinda en kirh olam1 segmek igin
NBD analizi yapacaktir. Otomobilin satin alinmasi yada kiralanmas: halinde veriler
sekil 7.13°de goriildigi gibidir.

Yillik Kira Odemeleri 3.000.$

1

2 |Otomobilin Pesin fiyat1 12.000 $
3 | Yillik enflasyon oram % 8

4 | Yatinmin ekonomik 6mrii 5yl

5 | Amortisman usulii Kist

6 | Amortisman oram % 20
7 | Genel vergi yiikii % 48
8 |Satin alma halinde KDV oram %25

9 |Finansal Kiralama halinde KDV oram % 25
10 |Kira bedellerini 6deme zamam D bas1
11 |Banka kredi faizi % 8
12 {Otomobilin alimig tarihi 1 Haziran 2000
13 | Varsa malin hurda degeri Yok
14 | Varsa yatinm indirimi oram Yok

Cizelge 7.13. Kist amortisman yontemi kullanilarak otomobil almmas

ya da kiralanmasi halinde veriler.




Kist Amortismanin hesaplanmas;

Bu binek otomobili; 1 Haziran 2000 tarihinde alindifina gore; 2000 yilinda
bu otomobil kag ay kullamildiysa o kadarlik kism1 igin amortisman ayiracagiz kalan
aylar igin aynlacak amortismam en son yilin amortismamna ekleriz. Bu otomobil 1
Haziran da alindiina gore ; Haziran, Temmuz, Agustos, Eyliil, Ekim, Kasim, Aralik
yani 2000 yili igerisinde bu otomobil 7 ay kullanilmigtir. O halde bu 7 aylik kisim
i¢in amortisman ayirinz ve geriye kalan 5 aylik kisminin amortismanini en son yilin
amortismanina ekleriz: Kist amortismanla ilgili hesaplama tablo 7.14’de goriildiigi

gibidir.
2000 Y1l Igin 12 000*0.20 = 2 400
Aylik amortisman |2 400/ 12= 200
7 aylik amortisman [200*7= 1400

2001 yili igin 12 000 *0.20 = 2 400
2002 yili igin 12 000 *0.20 = 2 400
2003 yili igin 12 000* 0.20 = 2 400
2004 yili igin 12 000%0.20 = 2400 +1000 = 3 400

Cizelge 7.14. Kist amortisman hesaplamasi.

Otomobilin kist amortisman yontemine gore 6z kaynaklarla satin alinmasi
halinde NBD’i agagida ¢izelge 7.15’de, bankadan kredi gekilerek satin alinmas:

halinde NBD’i ¢izelge 7.17°de, finansal kiralama yoluyla edinilmesi halinde

NBD’i gizelge 7.16’da gosterilmektedir.
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Yukandaki tablolarin yorumu agagidaki gibi yapilabilir.

Bu binek otomobili igin bu giin 6denen KDV dahil 15 000 $1n bugiinki
degerinin enflasyon oram kag olursa olsun 6deme dénem baginda yapildii igin yine
15 000 $ olacag: diigiiniilebilir. Ancak isletme otomobili satin alirsa 5 yil boyunca
ve her yilin sonunda olmak tizere amortisman aywrmak suretiyle itfa edecefinden
otomobilin pegin parayla satin alinmasi igin katlanilan maliyetin bugiinkii degeri
10 518 $ olacaktir.

Finansal kiralamanin en biiyiik avantajlarindan biri de KDV oraninin satin
almaya gore daha diigiik olmasidir. Ancak binek otomobillerinde; motor hacmine
bagli olarak, motor hacmi 2000 cc ye kadar olanlarda % 25, 2000 cc nin {izerinde
olanlarda % 40 oraninda KDV uygulanir (I§ Leasing Tanitim Brosiirii, 1999, s.8).

X igletmesi ihtiyag duydugu otomobili finansal kiralama yoluyla elde etse de;
satinalma yoluyla elde etse de KDV oram % 25 olacaktir. Otomobili pegin parayla
satin alirsa igletmenin katlanacagi maliyetin NBD; 10 518 $ olacaktir. Eger firma
finansal kiralama yolunu tercih ederse firmanin katlandigi maliyetlerin NBD’i

12 974 § olacaktir.

Isletme bankadan % 8 faizli, faiz her yilin sonunda ana para 5.yilin sonunda
bir defada ddenmek iizere kredi bulabilirse, otomobilin satin alinmas: i¢in katlanilan
maliyetin NBD’i 9 828 $ olacaktir. Isletmeler igin banka kredisi gekmek de gok
avantajli bir yoldur. Ciinkii bankaya 6denen kredi faizleri gider olarak gosterebilir.
Ayrici  otomobili satin aldi i¢in amortisman ayirmak sufetiyle otomobil igin
odedigi paray1 da gider olarak gosterebilir. Ancak iilkede ki mevcut durum her
zaman kredi kullanmaya miisait olmayabilir. Ya da igletmenin borg / 6z kaynak oram
kredi kullanmaya uygun degilse isletme kredi kullanamayabilir. O halde KDV
oranm1 % 25 olan varhklarda, banka kredisi gekerek satin alinmasi, 6z kaynaklarla
satin almaya yada finansal kiralama yoluyla edinmeye gore en karli yoldur. Igletme
bankadan kredi gekerek otomobilleri satin almalidir, Kredi gekemiyorsa oz
kaynaklariyla satin almalidir. Ciinkii 6z kaynaklarla satin almak da finansal
kiralamaya goére daha avantajlidir.
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7.1.4. Ornek 4: Bilgisayarlarin Satin Almmas1 - Iﬁr;lanméisn
Analizi o

X AS. faaliyetlerinde kullanmak iizere bir bilgisayar sistemi kurmak
istemektedir. Bilgisayarlan 6z kaynaklarla satin almanin mi, banka kredisi ¢ekerek
satin almanmn m1 yoksa finansal kiralama yoluyla edinmenin mi daha karli oldugu
aragtinimaktadir. Yapilacak analizle ilgili veriler agagidaki gizelge 7.18’deki gibidir.

1 | Yillik Kira Odemeleri 20.000. $
2 |Bilgisayarlarin pegin fiyat: 30.000. $
3 | Yillik enflasyon oran %8

4 | Yatinmin ekonomik dmrii S5yl

5 | Amortisman usulii Normal

6 | Amortisman oram % 20

7 | Genel vergi yiki % 48

8 | Satin alma halinde KDV oram % 17

9 |Finansal Kiralama da KDV orani %1

10 |Finansal kiralama bedellerini ddeme zamam |D bag1

11 |Banka kredisi faiz oram % 10

12 | Varsa mahin hurda degeri Yok

13 |Kira 6deme siiresi ‘ 2 yil

14 | Varsa yatinm indirimi oram Yok

Cizelge 7.18. Bilgisayar sisteminin satin alma ya da kiralama yoluyla
Edinilmesi halinde veriler.

Bilgisayarlarin &z kaynaklarla satin alinmasi1 halinde NBD’i  asagida
cizelge 7.19°da, finansal kiralama yoluyla edinilmesi halinde NBD’i ¢izelge 7.20’de
bankadan kredi gekerek satin alinmasi halinde NBD’i ile ilgili hesaplamalar gizelge
7.21°deki gibi hesaplanabilir.
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Yukaridaki tablolarin yorumu agagidaki gibi yapilabilir.

Globallesen diinyada, rekabetin ve teknolojinin hizla gelismesiyle birlikte
firmalar ayakta kalabilmek igin ya maliyet liderligi yada fiyat liderlifi yapmak
zorundadirlar. Firmamn Grettigi mali lireten birgok rakip firma oldugunu goz 6niine
alirsak, firma trettii Grinlerinin  fiyatlarim rakipleriyle aym seviyede tutmak
zorundadir. O halde aym fiyata satarak daha fazla kér elde etmek i¢in maliyetlerini
agagiya ¢ekmek zorundadirlar. Yani maliyet minimizasyonu. tretimdeki tiim
siregleri maliyet minimizasyonu saglayacak sgekilde ayarlamalidirlar. Yogun
rekabet ile birlikte artik, tiretim siirecindeki ekipmanin miilkiyetine degil, kullanim
hakkina sahip olmamn ¢ok daha akillica bir yol oldugu kesindir.

Ozellikle teknolojisi hizli deBigen bilgisayar gibi ekipmanlar igin finansal
kiralama yapmak c¢ok akillica bir yoldur. Bilgisayar gibi teknolojisi siirekli degisen
ekipmanlarda finansal kiralama siiresi kanunen 2 yil olabiliyor.

Bilgisayarlar igin bugiin pesin &denen 35 100.$’1n bu giinkii degerinin
enflasyon oram kag olursa, olsun 6deme donem baginda yapildifi igin yine 35
100.$ olacag: diisiiniilebilir. Ancak igletme bilgisayarlan pesin parayla satin alirsa, S
yil iginde ve her yilin sonunda olmak iizere amortisman ayirmak suretiyle itfa
edeceginden bilgisayarlarin pegin parayla satin alinmasi igin katlamlan maliyetin
bugiinkii degeri 23 600 $ olacaktr.

Isletme bilgisayar sistemini yenilerken ABC finansal kiralama
sirketinin yillik 20 000 $ dan iki yillik olan teklifini kabul ederse, kira ddemelerini
gider olarak vergiden diigebiliyor. Dolayisiyla saglanan vergi tasarruflan nedeniyle
kiralama halinde katlamlan maliyetin NBD’i 21 603 $’dur.

Isletme bilgisayarlar1 bankadan % 10 faizli, faiz her yilin sonunda, ana para
5. Yilin sonunda ve bir defada 6denmek iizere kredi gekerek satin alirsa, 6deyecegi
kredi falzlenm gider olarak gosterebilir, ayrica bilgisayarlan satin alacag igin
amortisman aywrmak suretiyle de vergi tasarrufu saglayabilir. O balde igletme
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bilgisayarlar: bankadan kredi gekerek satin alirsa katlandig maliyetin NBD%i 20 260 .+

olacaktir.

Isletmenin satin almak veya kiralamak alternatifleri arasinda bir segim
yapmas1 gerekirse, banka kredisi gekerek satin almasi en kérli yol olacaktir. O halde
igletme kredi gekebiliyorsa, banké. kredisi gekerek bilgisayar sistemini yenileyecek,
yoksa kiralama yolunu tercih edecektir. Ancak bazen firmalar igin alinan ekipmanin
teknolojik omrii, saglanan fonun miktann da onemlidir. Ozellikle bilgisayar gibi
teknolojik olarak hizli degigen ekipmanlarda kiralamak daha akillica bir yoldur.
Ozellikle kiralama siiresinin iki yila indirilmis olmas: bilgisayar gibi ekipmanlarda
kiralamay: tesvik eden 6nemli bir etkendir. O halde kiralama halinde %1 KDV
Odenen ve teknolojisi hizli degisen ekipmanlarda banka kredisi daha karh gibi

goriinse de kiralama alternatifi segilmelidir.
7.1.5.Teorik Bulgularim Degerlendirilmesi

Yukarida yapilmig dort ayn varliga iliskin  teorik analizlerden elde edilen
bulgulan agagidaki gibi 6zetleyebiliriz.

1.Forklift Satm Alinmas) yada Kiralanmasi

Alternatifler Oz kaynakla satin | Finansal Kiralama | Banka Kredisi ile
alma s. Alma

N.A.Y’ne gore 23 600 19 507 20 260

A B.Y’ne gore 22972 19 507 19 632

Cizelge 7.22. Forklifiin satin alinmas1 ya da kiralanmas: ile ilgili bulgular.

Isletme forklift aliminda ister normal amortisman yontemini kulllansin, ister
azalan bakiyeler yontemini kullansin forkliftin aliminin, finansal kiralama yoluyla
yapilmas: daha kérli olacaktir. Forklit satin alimirsa % 15 KDV 6denecektir. Oysa
finansal kiralama yoluyla edinilirse % 1 KDV odenecektir. Igletme bankadan % 10



faizle kredi bulmugtur. Belki daha diigiik faiz oraminda kredi bulsaydl, bankadan A

kredi gekerek almak, finansal kiralamaya gtre daha cazip olabilirdi. Ancak su
durumda finansal kiralama yoluyla forkliftin edinilmesi en kérli yoldur. O halde su
% 1 KDV’ye tabi

sonuca varabiliriz. Kiralama halinde olan duran varhklarda

kiralama daha karhidir.

2. Klimalarm Satin Alinmasi-yada Kiralanmasi

Alternatifler Oz kaynakla satin | Finansal Kiralama | Banka Kredisi ile
alma s. Alma
N.A.Y’ne gore 26 000 27787 22 600

Cizelge 7.23. Klima cihazimin satin alinmast yada kiralanmas1 ile ilgili bulgular.

Ozendirilmiy KDV

Yani satin alma halinde % 17 KDV 6denmesi gereken

Finansal kiralamanin en biyik avantajlarindan birisi
uygulamasimin varligidir.
duran varliklar da kiralama halinde 6denecek KDV oram % 1’e diigmektedir. Ancak
Klima cihazi, buzdolaplari, video kayit cihazlan gibi elektronik cihazlarda hem satin
alma hem de kiralama halinde KDV oram1 % 25°tir. Ve yapilan analiz sonuglar
gosteriyor ki, Banka kredisi ¢ekerek klima cihazinin satin alinmasi en kirh yoldur.
O halde 6zendirilmis KDV uygulamasinin diginda birakilan ekipmanlarda, yani
kiralama halinde KDV oram % 25 olan ekipmanlarda banka kredisi gekerek satin
almak daha kérhdur.

3. Otomobil Satm alinmas: yada Kiralanmasi

Alternatifler Oz kaynakla satin | Finansal Kiralama | Banka Kredisi ile
alma s. Alma
N.A.Y’ne gore 10 518 12974 9 828

Cizelge 7.24. Binek otomobilinin satin alinmas1 ya da kiralanmas: ile ilgili bulgular.
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Binek otomobillerinde motor hacmi 2000 cc ye kadar olanlarda satin alma
ve kiralama halinde KDV oram % 25°tir. Ayrica Binek otomobilleri kist (kismi)
amortisman yOntemine tabidir. Yani bir binek otomobili i¢in satin alindif1 yil
kullanildig1 ay kadar amortisman ayrilir. Binek otomobillerinde kiralama halinde
KDV’nin %25 olmas: satin almay: kiralamaya gore avantajli hale getirmektedir.
Yapilan analiz sonucu Binek otomobillerinde bankadan kredi ¢ekerek satin almanmin
0z kaynaklarla satin almaya ve finansal kiralama yoluyla edinmeye gére en kérh yol
oldugu bulunmugtur. O halde KDV oram finansal kiralama halinde % 25 olan
ekipmanlarda kiralama kirh degildir. Bu tiir duran varliklarda isletme bankadan
kredi gekerek satin almaly, eger kredi gekemiyorsa 6z kaynaklariyla satin almalidir.

Tirkiyede finansal kiralamamn tim duran varliklarda yeterince
uygulanmamasimn en biiyiik nedenlerinden biri de bazi varliklarda 6zendirilmis
KDV yoénteminin kullamlmamasidir. Oysa kiralama halinde % 25 KDV ye tabi olan
duran varhklarda o6zendirilmis KDV uygulamrsa, bu tir duran varliklarda da
kiralama uygulamalan yayginlagacaktir. Hhikiimetin vergi kanunlarinda yapacag:

diizenlemelerle bu sorun ¢éziime kavusacaktir.

4.Bilgisayarlarin Satin Ahnmasi yada Kiralanmasi

Alternatifler Oz kaynakla satin | Finansal Kiralama | Banka Kredisi ile
alma s. Alma
N.A.Y’ne gore 23 600 21 603 20 260

Cizelge 7.25. Bilgisayarlarin satin alma yada kiralanmasi halinde bulgular.

Bilgisayar gibi teknolojisi hizl1 geligen ekipmanlarda kiralama ¢ok avantajh
bir yoldur. Ancak Tiirkiye de leasingin tiim tiirlerinin uygulanamiyor olmas: 6zellikle
de sat ve geriye kirala yonteminin kullanilmamas: bir eksikliktir. Oysa teknolojisi
hizhh degigen ekipmanlarda ekipman belli bir siire sonunda kiracimn ihtiyaglarina
cevap veremez hale gelmektedir. Bu duruma digen varliklar kiralayana geri
verilebilse kiralama daha gok tercih edilen bir yontem olabilirdi. Bilgisayarlarda
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satin alma halinde % 17 olan KDV oran, kiralama halinde % 1°e diigmektedir. Bu da
kiralama yontemini satin almaya gére avantajli kilan bir unsurdur. Teknolojisi hizhi
degisen ekipmanlarda bilgisayar gibi, sirket normal amortisman yontemini
kullantyorsa banka kredisi gekilerek satin alinmasi daha karhidir. Ancak her zaman
isletmeler banka kredisi gekemezler ya da ¢ekebilseler de gelecekteki faiz oranlarinin
belirsizligi igletmeleri biiyiik bir risk altina sokar. Oysa finansal kiralama yoluyla
edinmek gelecekteki riski kontrol altina almamizi sadlar.

O halde oyle diyebiliriz Tiirkiye de bilgisayar gibi teknolojisi huzli degisen
ekipmanlar i¢in 6zel kanunlarla kiralama iglemleri yapilmali ve kiralama siiresi 2
yildan da az olabilmeli. Ciinki 6yle igletmeler var ki ¢ok kisa siireli bilgisayara
gereksinim duyuyorlar, ya da son teknolojiyi takip ediyorlar, dolayisiyla
bilgisayarlarini duran varliklarin: siirekli yenilemek zorunda kaliyorlar. Bu sirketlerin
finansal kiralamay: tercih etmeleri igin 6zellikle belli bir siire kullamm sonrast
kiralanan varlik kiralayana geri verilebilmeli, bunu 6ngéren kiralama anlagmalar
yapilabilmeli.

7.2.Finansal Kiralama Islemlerinin = Muhasebelestirilmesi

Finansal kiralama iglemlerinin muhasebelestirilmesine iligkin ilk agiklama
1949 yilinda ABD’de American Intitute of Accountans Committee on Accounting
Procedures (AICPA) ‘NIN 38 sayili aragtirma biilteninde yaymnlanmigtir (Ayribag,
1996, 5.94).

Ancak lilkemiz uygulamast ve Uluslar aras1 kuruluglar dikkate alindiginda
bu alanda muhasebe uygulamasini yonlendirebilecek {i¢ kanun ya da standart
bulunmaktadir.

1. Vergi Kanunlan agisindan,

2. TMS; Tiirk Muhasebe Standardi,

3. UMS,; Uluslar aras1 Muhasebe Standardi (IAS).



7.2.1. Vergi Kanunlarina Gére Kiraci Agisindan Muhaéebesi

Vergi kanunlarimizda finansal kiralama iglemlerinin  nasil
muhasebelestirilecegine iligkin hilkkiim bulunmamaktadir. Esasen vergi
kanunlarimiz muhasebe diizenine miidahale edici bir karakter tagimamakta, vergi
matrahlarinin dogru ve kesin olarak tespitine imkan vermeyecek derecede noksan,
usulsiiz ve karigik olmamasim 6n planda tutmaktadir (Kog, 1999, s.147).

Bilango esasina gore defter tutan gergek ve tiizel kigiler —muhasebe
sistemlerini 26.12.1992 tarih ve 21 447 nolu miikerrer Resmi Gazetede yayinlanan 1
sra nolu Muhasebe Sistemi Uygulama Genel Teblifi’ne gore olusturmak
zorundadirlar (Toroslu, 1999, 5.128).

ORNEK ; XYZ Finansal Kiralama A.S 1999 yiinda KDV harig
300000000 TL’ye satin aldif1 bir makineyi, 500 000 000 TL’ye ABC A.$’ne
kiralamigtir. Kira siiresi 4 yildir. Kira bedelinin % 70’1 ilk y11, kalan % 30 ise esit
taksitlerle ve miiteakip 3 yilda tahsil edilecektir. Normal amortisman ayrilmaktadir
(Kog, 1999, 5.150):

1 Kiralamaya iligkin Tahakkuk kayds,

1999
180.GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 350 000 000
Subat ay1 kira gid
280. GELECEK YILLARA AiIT GIDERLER 150 000 000

2000 y1li subat ay1 kira gid 50000000
2001 yili subat ay1 kira gid 50000000
2002 yili gubat ay1 kira gid 50000000

320.SATICILAR 350 000 000
420.SATICILAR 150 000 000

T,



2 Birinci Taksidin Odenmesi

1999
191.INDIRILECEK KDV 3 500 000
320.SATICILAR 350 000 000 \
100 KASA 353 500 000
’I
730. GENEL URETIM GID 350 000 000
Finansal kiralama gid

180. GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 350 000 000
Kira giderleri

/

3. Ertesi yil baginda yapilacak kayitlar

2/1/2000
180. GELECEK AYLARA AIT GIDERLER 50 000 000
Subat ay1 kira gid

280. GELECEK YILLARA AIT GIDERLER 50 000 000
Subat ay1 kira gid

1/1/2000

420.SATICILAR 50 000 000

320.SATICILAR 50 000 000
/
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4 Ikinci Taksidin Odenmesi

2000
191.INDIRILECEK KDV 500 000
320.SATICILAR 50 000 000

100.KASA HES 50 500 000
2000

730.GENEL URETIM GID 50 000 000
Finansal kiralama gid
180. GELECEK AYLARA AiT GID 50 000 000
Subat ay1 kira gid

/

5. Kiracimin Kiralama Konusu Mali Bedelsiz Olarak Devir Almast

2/1/2002
253.TESIS MAKINE VE CIHAZLAR 300 000 000
Makine A
679.DIGER OLAGANDISI GELIR 300 000 000
VE KARLAR

/.

7.2.2. Tiirk Muhasebe Standardma Goire Kiraci Acisindan
Muhasebelestirilmesi

Tiirkiyede Kiralama iglemlerinin muhasebelegtirilmesiyle ilgili taslak halinde
olan bir muhasebe standardi vardir. Bu standardin amaci, finansal ve faaliyet
kiralamalarinda, kiraci ve kiralayan agisindan uygulanacak muhasebe politikalarimin
ve raporlama esaslarinin agiklanmasidir.  Bu standart kiralama islemlerinin
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muhasebelegtirilmesine yoneliktir. Muhasebe Standartlari Taslagina gore kiract

agisindan kiralama iglemlerinin muhasebelegtirilmesi ;

2)

b)

d)

€)

g

h)

Bir finansal kiralama islemi kiracinin aktifinde bir varlik pasifinde ise bir bog
olarak goziikiir.

Oziin onceligi ilkesi gerefince muhasebeye konu olan iglemler sadece hukuki
sekilleri dikkate alinarak degil, 6zleri ve ardindaki finansal gergekler goz online
alinarak mubhasebelestirilmelidir. Finansal kiralama igleminde kiraci malin
miilkiyetini hukuken devralmamakla birlikte, esas olarak rayi¢ bedeline yakin
bir fiyat ve faiz odeyerek faydali 6mriiniin biyiik bir boliminde o varhgmn
ekonomik faydalarinin kullanim hakkini satin almaktadir.

Finansal kiralama isleminin bu gekilde muhasebelestirilmemesi durumunda bir
isletmenin sahip oldufu ekonomik kaynaklar ve borg  diizeyi agiklanmamis
olacak ve bu da isletmenin finansal rasyolan lizerinde bozucu rol oynayacaktir.
Kiralanan varhklarla ilgili olarak ortaya ¢ikan borglarin, finansal kiralama
varliklaninda bir indirim olarak bilangoda gosterilmesi uygun degildir. .
Kira sozlesmelerinin yapilmasiyla ilgili bazi direkt giderler yapilabilir. Bu
giderler finansal kiralama yoluyla edinilen varliklarin maliyetine dahil edilerek
aktiflegtirilir.

Kiralama bedeli hem kiralamadan dogan faiz giderini hem de s6z konusu varligin
bedelinin o déneme isabet eden kismini igermelidir. Faiz kira siiresince sabit
olmalidir.

Dénem boyunca yapilan kira odemeleri ile baglangigta kaydedilen borg
arasindaki fark, faiz giderini temsil etmektedir.

Finansal kiralama yoluyla edinilen varliklarin amortismana tabi degeri, varligm
beklenen kullamm o6mri iginde, sistematik olarak, igletmenin milkiyeti
kendisine ait olan amortismana tabi varliklarin amortismamnda uyguladifn
esaslan gére amorti edilmeli ve donemlere dagitiimalidir.

Varlik igin ayrilan amortisman giderleri ile faiz giderlerinin toplam donem
icindeki kira 6demelerine egit degildir. Dolaysiyla kira 6demelerinin gelirden
diigiilmesi uygun olmayacaktir. Bu nedenle kira donemi boyunca kiralanan
varlik ile buna iligkin bor¢ miktar birbirine esit olamaz.
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j) Finansal kiralama yoluyla edinilen varliklarin degerinde diiyme meydana gelmis
ve varliklardan gelecekte beklenen yarar varligin kayith deferinden digikse,
kiralanan varliklar net nakit degeri ile degerlenir.

k) Bunlara ilave olrak “TMS 8 Maddi, Maddi Olmayan Duran varliklar ile Ozel
Tiikenmeye Tabi Varliklar” standardinda, sahibi olunan maddi duran varliklarla
ilgili olarak agiklanmasi istenen konular, finansal kiralama yoluyla edinilen
varliklar iginde yapilir ( MODAV, 200, 125). Tiirk muhasebe standardma gore
finansal kiralama iglemlerinin muhasebelegtirilmesi agagidaki gekilde olacaktir.

1. Kiralama sézlegmesinin yapilmasi

/.

992 FINANSAL KIRALAMA SOZLESMESI XXX

993 FINANSAL KIRALAMA BORCLARI XXX

/.
"/

253 TESIS MAKINE ve CIHAZLAR XXX
193 INDIRILECEK KDV XXX

301 FINANSAL KiRALAM ADAN BORCLAR XXX
401 FINANSAL KIRALAMADAN BORCLAR XXX
100 KASA

/

2. Her ay faiz giderinin tahakkuk kayd:

780 FINANSMAN GIDERI XXX
Kira Gideri
Faiz Gideri
381 GIDER TAHAKKUKLARI XXX

/.




-
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3. Birinci Taksidin Odenmesi

/.
!

381 GIDER TAHAKKUKLARI XXX

100 KASA XXX

4. Amortisman Ayrilmasi

/-

730 GENEL URETIM GIDERLERI XXX
Amortisman gid

258 BIRIKMIS AMORTISMANLAR XXX

/
"/

993 FINANSAL KIRALAMA BORCLARI XXX

992 FINANSAL KiRALAMA SOZLESMESI XX

/.
4

7.2.3. Kiralama Islemlerinin IAS 17 Nolu Standarda Gore Kiraci
Ac¢ismdan Muhasebelestirilmesi

17 nolu uluslararas1 muhasebe standardimin 11. Maddesi, finansal kiralama
igleminin, kiractmin aktifinde bir varlik, pasifinde ise bir borg olarak goziikmesi
gerektifini vurgulamigtir. Bilangoda aktifte varlik, pasifte bor¢ olarak yer alan
kiralama igleminin tutan ise, varhigin gergefe uygun degeri (rayi¢ defier) ile
minumum kira 6demelerinin bugiinkii degerinden kiigiik olamdir. Kira 6demelerinin
bugiinkii degerini hesaplamak igin kullamilacak iskonto oram, zimmi faiz oramdur.
Eger bunun tesbiti olanakh degilse, kiralayamin borglanma maliyeti iskonto oram
olarak kullanilir. Boylece standart &ziin 6nceligi ilkesi geregi, iglemin hukuki seklini



dikkate alarak degil, Oziine ve ardindaki finansal gergekleri g6z 6nunealarak }

muhasebelestirilmesi geregini vurgulamigtir (IAS 17, 1998, m.10).

Ornek: A sirketi, B finansal kiralama sirketi ile 4 yillik bir siireyi igeren finansal
kiralama sozlesmesi yaparak 200 milyar TL piyasa fiyat: olan bir makineyi 4 esit
taksitle 6demek tGzere % 50 faiz oramyla, agafida ki 6deme planina gore finansal
kiralama yoluyla almigtir (Akdogan, 1999, s. 25). UMS 17 nolu standarda goére
muhasebelegtirilmesini agagidaki gekilde yapabiliriz.

31 12 2002 sirket makinenin miilkiyet hakkin: da alacaktir. Son y1l 124 615
384 615 TL’lik kira taksit tutannmin 1 000 000 000 TL’lik kismina satig faturasi
keserek makinenin miilkiyetini A sirketine devir eder. Makinenin faydali 6mrii 10

yildir.

Tarih ToplamKira Faiz Ana Para Kalan Kira Borcu
Odemesi

01.01.1999 |- - - 200 000 0600 000

31.12.1999 | 124 615384 615 100000 000 000 124 615384615 |175384 615385

31.12.2000 | 124 615 384 615 87 692 307 693 36923 076 922 | 138 461 538 463

31.12.2001 | 124 615 384 615 69 230 769 231 55384615384 |83 076923079

31.12.2002 | 124 615 384 615 41 538 461 536 83076923079 |-

Toplam 498 461 538 460 298 461 538 460 | 200 000 000 000 | -

Cizelge 7.26. Odeme Plam.

1.Finansal Kiralama Sozlesmesinin Yapilmas1 ve Makinenin Alinmasi

01/01/1999

992 FINANSAL KIRALAMA SOZLESMESI

498 461 538 460

993 FINANSAL KIRALAMA

BORCLARI

498 461 538 460

/
7
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01/01/1999
253 TESIS MAKINE VE CIHAZLAR 200 000 000 000
Finansal kiralama yoluyla alinan makine
193 INDIRILECEK KDV 2 000 000 000
301 FINANSAL KIRALAMADAN
BORCLAR 24 615 384 615
401 FINANSAL KiRALAMADAN
BORCLAR 175 384 615 385
103 VERILEN CEK VE ODEME
EMIRLERI 2 000 000 000--

/

2. Her ay faiz giderinin tahakkuk kaydi1 100 000 000 000/12~= 8 333 333 333

-

780 FINANSMAN GIDERLERI 8333333333
Finansal kiralama faiz gid

381 GIDER TAHAKKUKLARI 8 333 333 333
Finansal kiralama faiz tahak

/.
"/

3. Amortisman giderlerinin ayrilmasi

200 000 000 000* 0.10 =20 000 000 000/ 12 =1 666 666 666

/

730 GENEL URETIM GIDERLERI 1 666 666 666
Amortisman gid

258 BIRIKMI§ AMORTISMANLAR 1 666 666 666
/




4. Birinci taksidin ve faiz giderlerinin 6denmesi "

31/12/1999

301 FINANSAL KIRALAMADAN
BORCLAR 24 615 384 615

381 GIDER TAHAKKUKLARI 100 000 000 000
Finansal kiralama faiz tahakkuklan

103 VERILEN CEKLER VE
ODEME EMIRLERI 124 615 384 615

J

5. Yil sonunda

31/12/1999
993 FINANSAL KIRALAMA 124 615 384 645
BORCLARI
Birinci taksit
Anapara

Faiz
992 FINANSAL KIRALAMA 124 615 384 645
SOZLESMESI

B sirketi s6zlegme haklan
/.

Finansal kiralama iglemlerinin muhasebelestirilmesiyle ilgili TMUDESK Muhasebe
Standardi acil olarak hazirlanmali ve vergi mevzuatindaki diizenlemeler tekrar
gbzden gegirilmelidir.
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8. SATIN ALMA FINANSAL KIiRALAMA

KARARLARININ CHRYSLER ve ABC LOJISTIK
FIRMALARI UYGULAMASI

Giiniimiizde stirekli gelisen teknoloji, her sektoérde yaganmakta olan rekabet
igletmeleri yatnm yapmaya zorlamaktadir.  Fakat iginde bulundugumuz
enflasyonist ortam ve sermaye yaratmamn giighigii dogru finansman yéntemini
segmeyi biylimenin temel garti durumuna getirmigtirr Gerek yeni yapilanma
siirecindeki igletmelerin, gerekse biiylime ve geligme siirecindeki igletmelerin ihtiyag
duydugu kaynaklann tiimiyle 6z kaynaklarindan karsilamasi hem zor hem de
ekonomik degildir. Ozellikle orta ve uzun vadeli fonlarla temin edilmesi gereken
sabit varliklarin igletmeye  saglayacagi gelir ile kendini ©demesi, finansal
kiralamanin ¢iki§ noktasidir. Orta ve uzun vadeli fonlara alternatif bir yéntem olarak
ortaya ¢ikan finansal kiralama Tiirk ekonomisinde ¢ok yeni bir kavram olmasina

ragmen hizli bir geligme ivmesi gostermektedir.

Biri imaldt digeri hizmet sektoriinde faaliyet gosteren iki sirkette yapilan vaka
¢aligmasinda, firmalann ihtiyag duyduklan duran varliklarin nasil finanse edildigi
aragtrlmigtir. Firmalann duran varliklann finansmamnda 6z kaynaklarim, banka
kredisini ve leasing yolunu kullandiklan goriilmiigtiir. Yapilan galigmada firmalar
igin bu ii¢ yOntemin hangisinin daha kirh oldufu aragtnlmigtir. Hangi tir
ekipmanlarda finansal kiralama, hangi tir ekipmanlarda 6z kaynakla satin alma,
hangi tiir ekipmanlarda banka kredisi ¢ekerek satin almanin daha kérh olacag:
yapilan analizlerle ortaya konulmaya galigilmistir. Analizlerde NBD yo6ntemi
kullamlmugtir. Ciinkit bu tiir bir galiyma da ancak NBD yontemi ile dogru sonug
alinabilirdi. Satin almaya karg1 kiralama karar1 vermenin temeli NBD analizidir.

8.1.Uygulamanmn Onemi

Son yillarda, diinya, aragtirma ve buluglar sonucu izl bir degisimin igine
girmig bulunmaktadir. Bu hizh degigim nedeniyle birgok tiriin, ¢ok kisa siire iginde,
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geri teknoloji durumuna gelerek, daha ekonomik yagamim doldurmadan{- demode
olmakta ya da teknolojik olarak verimliligini yitirmektedir. Bu yiizden ozellikle
teknoloji ve sermaye yogun yatirimcilarin riski artmaktadir. Tleri teknolojilere &aﬂjrah
yatinmda bulunmak igin, yiiklii parasal kaynak gerekmektedir. Demode olma
riskinden kurtulmak, ilerleyen teknolojiye ayak uydurmak isteyen girisimciler icin,
finansal kiralama 6nemli bir enstriimandir.

Sermaye birikiminin yetersiz oldugu tilkemizde, yatinmlarin finansman igin
orta ve uzun vadeli tek ¢6ziim olan finansal kiralama 28.06.1985 tarihinde, 3226
sayith finansal kiralama kanununun yirirlige girmesiyle hizh bir geligme
gostermigtir. Ancak finansal kiralama sektriiniin geldigi noktamn yeterli oldugunu

sOyleyemeyiz.

Bu giin sabit kiymet yatinmlarinda finansal kiralamanin payi diinya
ortalamasinin oldukg¢a altindadir. Toplam sabit kiymet yatinmlarinda finansal
kiralamanin pay1 Avrupa iilkelerinde % 18, ABD’nde ise % 32 dolayindadir. Bu oran
tilkemizde ise % 8 dolayindadir (Toroslu, 1999, s.1).

Yapilan aragtirmada Tirkiye de ¢ok yeni bir kavram olmasina ragmen hizhi bir
geligme gosteren finansal kiralamanin heniiz istenilen yere gelemedigi gérilmugtiir.
Firmalann heniiz finansal kiralamay1 yeterince tammadiklari, finansal kiralama
kanunuyla, uygulamanin birbiriyle uyumlu olmamasi, finansal kiralamamn
ekonomide istenilen yere gelememesinin baglica nedenlerinden biridir. Yapilan
caligmada gorildi ki, firmalar ciddi analizler yapmadan kiralama ya da satin alma
karann vermektedirler. Oysa bazi durumlarda verilen kararlar firmamin kérlan
iizerinde olumsuz etkilere yol agabilmektedir. Uygulama sonucu hangi durumlarda
finansal kiralamanin hangi durumlarda satin almanin daha karhi oldugu yapilan
analizlerle ortaya konulmusgtur.

Tirkiye de finansal kiralama yatinmcilar tarafindan heniiz tam olarak
tanminamami§ ve yatiimlar iginde gereken yerini alamamgtir. Ancak finansal
kiralama alaninda yapilan hizhi geligmeler gosteriyor ki finansal kiralama, pek
yakinda en biyiik finansman kaynaklarimzdan biri olacaktir.
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8.2. Uygulamanin Amaci -

SR
RS
o

Globallesen diinya ekonomisi mevcut sorunlara sirekli yeni finansmian™

teknikleri bulmakta. Ekonomik ve sosyal kosullardaki yetersizlikler igletmeleri
kaynak yetersizligi ile karg1 karsiya birakmugtir. Igletmelerin de bu sikintiyr ortadan
kaldirmak igin degisik finans teknikleri kullanmalari gerefi ortaya g¢ikarmugtir.
Yatinmlann finansmamnda kullamilan ve igletmelerin daha az kaynak ayirmak
kogulu ile borglarini uzun vadeye yaymak suretiyle gergeklestirdikleri bir finansman
teknigi olan finansal kiralama 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu ile iilke
mevzuatindaki yerini almigtir.

Iktisadi varliklann milkiyetine sahip olmaktansa kullaniminin 6nemli oldugu
giinimiizde, 6zellikle fon sikintisi olan igletmeler igin, varliklan satin almaktansa
kiralamak daha avantajhidir. Yapilan gahymada firmalar i¢in 6z kaynaklaniyla satin
almamn mi, bankadan kredi ¢ekerek satin almamn mi, yoksa finansal kiralama
yoluyla edinmenin mi daha kérh oldugu arastinlmigtir. Aragtirma sonucu
gorillmiistir ki hem finansal kiralama yeterince tamnmamakta, hem de i§letmeler
ihtiyag duyduklan ekipmani satin alirken ya da kiralarken finansal analiz yapmadan
giiniin kogullarina ve nakit durumlarina gére birini segmektedirler. Oysa bilingli
analizler sonucu segilen yontem igletmenin bilyiimesinde karlihifim artirmasinda
oldukga 6nemlidir. Yapilan arastirmada finansal kiralamanin satin almaya ve banka
kredisine gore avantajlan ve dezavantajlari ortaya konulmug, mali hesaplamalarla
desteklenmigtir.

8.3.Uygulamamn Metodolojisi

Yapilan aragtrmada vaka ¢aligmasi yontemi kullamilmugtir. Bu aragtirmanin
evreni Gebze b(“)lgesindé faaliyet gosteren ve varliklarinin edinilmesinde finansal
kiralama yolunu tercih eden 2 igletme ele alinmgs ve bu iki igletmede vaka
calismast yapilmugtir. Calisma da igletmeler incelenmis, faaliyet kollars, mali
durumlan piyasadaki komumlari tespit edilmistir. Isletmelerin kiralama y®ntemini
tercih etmelerinde faaliyet alanlani da oldukga 6nemlidir. Yapilan galigma lojistik

1.6. YDKSEKDERET!M KURULY

POKUMANTASYON MERIEZD
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destek saglayan bir isletme ve kamyon iiretimi yapan bir isletmeyi kapsa;;);k’;;&if.
Lojistik destek saglayan igletmede, dagitimda kullamlan kamyonlarin edm\mesmde _‘
kiralama, satin alma, banka kredisi ¢ekerek satin alma segeneklerinden hanéﬁm;n
daha kérh oldugu aragtinlmis, bulgular matematiksel analizlerle desteklenmistir.
Caligmada kullamlan temel yontem NBD yontemi olmustur. Ciinkii satin almaya

karg1, kiralama karar vermenin temeli NBD analizine dayanir.

Kamyon iireten igletmede ise, iiretim dagitim ve diger hizmetlerde kullanilan
makine, teghizatlarin kiralama, 6z kaynaklar ile satin alma ve banka kredisi gekilerek
satin alma segenekleri analiz edilmigtir. Uygulamada kullamlan veriler gergek
verilerdir. Uygulama da igletmelerin kiralama halinde kullandiklan kira édemeleri
ve o giin satin alinsayd1 o giinkii pesin fiyat1 ve bankadan kredi gekilseydi o giinkii
kredi faizi oranlan kullanilmagtir.

8.4. Uygulamammn Icerigi

Tiirkiye’de heniiz tam anlamiyla tiim isletmelerde uygulanamayan ve tam
anlamiyla taninmayan finansal kiralamanin gergekte ne kadar karh oldugu sayisal
hesaplamalarla ortaya konuldu. Tirkiye’de finansal kiralamanin yeteri kadar
taninamamasinin nedenleri, finansman saflama yollan arasinda kiralamanin ne
derece tercih edildigini, ya da ne derece bilingli tercih edildigini, fon sikintisi
nedeniyle alinamayan duran varhklanin finansal kiralamayla ne kadar kolay
alinabildigini, hangi ekipmanlarda finansal kiralama, hangi ekipmanlarda satin alma,
hangi ekipmanlarda banka kredisi gekerek satin almanin daha avantajh oldugunu
ortaya koyan analizler yapildi. Kiralamaya kars1 satin alma karan vermenin temeli
Net Bugiinkii Degier Analizidir. Analizde kiralama ve satin almamn dogru olarak
kiyaslanabilmesi i¢in Net Bugiinkii Deger Analizi yapildi. Yapilan analizlerde 6z
kaynaklarla satin alma ve bankadan kredi gekerek satin alma ve kiralama yoluyla
edinmenin degisik alternatifleri Gzerinde duruldu, amortisman yontemlerinin
seciminin analize etkisi, yeniden degerleme yapilip yapilmamasimn analize etkisi,
alinan kredi faizinin analize etkisi ve ekipmanin niteligine gore kiralanmas: halinde
degigen KDV oramnin analize etkileri aynntih bigimde incelendi ve sonuglar
tiimevanm yontemiyle genellestirildi.
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8.5. CHRYSLER KAMYON iIMALAT VE TiCARET A.S.
ICIN ARASTIRMA BULGULARI

Chrysler Sanayi A.§. 1962 yilinda % 60 Chrysler Corporation USA sermaye
ortakhif ile kurulmug ve 1964 yilinda ticari arag liretimine baglamigtir. 1978 yilinda
Chrysler Corporation diinya pazarlarindan ¢ekilme politikas1 gergevesinde hissesini
Tiirk ortaklara (Tatko — Rugensad ~ Ciftgiler) devretmis ve sirketin adi Chrysler
Kamyon imalat ve Ticaret A.S. olarak degistirilmistir.

Ticari arag Giretimi, tek ya da ¢ift kabin 4*2 ve 4*4 kamyonet ve giiniin geligen
kosul ve gereksinimlerine uygun olarak degisik 6zellik ve 40 tona kadar azami
yiiklii agarlikh kamyon olarak siirdiiriilmektedir.

Uretim tesisleri Istanbul’a 40 km uzaklikta Cayirova’da 109 doniim agik alan
tizerinde 37.000 m’ bir kapali alanda yer almaktadir. Yillik iretim kapasitesi tek
vardiyada 9.000 aragtir. Uretmis oldu@u toplam arag sayis1 155.000’i agan Chrysler
Kamyon’un 1997 yil1 tiretimi 7543 adettir.

Mithendislik hizmetlerini kendi olanaklan ile gergeklestirmekte olan sirket
Chrysler International USA, Pérkins Engines UK, Dana Spicer UK ve USA, Eaton
UK, ZF Almanya, Rockwell USA, TRW USA, Automotive Products UK ve USA,
Jellinghause Almanya ve Hino Japonya ile yakin igbirligi igindedir.

1990 yilindan itibaren Japonya’nin 6nde gelen kamyon iireticisi Hino lisans ile
Japon teknolojisi tiriinii FB 112 SA kamyon dretimi sirdirilmektedir. 1997 yilinda
Chrysler Kamyon 24 valfli Hino motorlu 8*2 kamyonlarim Tirkiye’de ilk olarak

pazara sunmusgtur.

1995 yilinda sirketin bilgi birikimi teknoloji satig1 agamasina ulagmugtir. Bu
gercevede, Chrysler Kamyon Imalat ve Ticaret A.S. ile yaptigi lisans ve teknik
igbirligi anlagmasi gergevesinde First Motors Company As-950 kamyon ve AS-250



119

kamyonetleri girdi, teknik ve eitim destegini Tiirkiye’den saflayarak Misir’da
iiretmeye baglamigtir.

Chrysler International’in yetkili distribiitorii olarak 1993 yilindan itibaren
komple otomobil ithalat ve dagitim faaliyetleri siirdiiriilmektedir. Firma asagidaki
iiriinlerin iiretimiyle ugragmaktadir.

- AS-250 Siiper ( 4*2) ve PW-250 Siiper ( 4*4) kamyonet
- Hino FB 112 SA ( 4*2) kamyon

- AS-950 (4*2), (6*2) kamyon

- AS 26,235 Ve AS 26,260 ( 6*2) kamyon

- AS 26,235 ve 26,260 ( 6*2) romork ¢eker kamyon

- AS 19,260 ( 4*2) yar1 romork gekici

- AS 32,235 ve AS 32,260 (8*2 ) kamyon

Yapilan aragtirmamin amact Chrysler fabrikasinda kullamlan makine, teghizat
vb. ekipmanlarin edinilmesinde kiralamamn mi yoksa satin alma mu daha karh

oldugunun tespiti igindir.
8.5.1. Makine Satin Alma — Kiralama Analizi

Chrysler fabrikasina faaliyetlerinde kullanmak tizere 2000 ton hidrolik pres
ve ¢esitli makine techizat alimi yapilacaktir. Yapilan piyasa aragtirmasi sonucu
alinacak ekipmanlarin Genoto Imalat ve Sanayi A§’den alinmasma karar verilmigtir.

1. Normal Amortisman Ydéntemine Gore

Bu ekipmanlarin edinilmesinde girket normal amortisman yontemini
kullanmaktadir. Firma finansal kiralama, 6z kaynakla satin alma veya banka kredisi
cekerek satin alma segenekleri arasinda bir segim yapacaktir.. Genoto A.S.’den
satin alinacak malzemeyle ilgili proforma fatura gizelge 8.1’de goriildigi gibidir.



Aciklama Miktar Birim Fiyat1 Toplam Fiyat:
(Dem)

2000 ton pres 1 1 468 000 1 468 000
2000 ton trasnsistor |1 . 20 000 20 000
Radyal matkap 4 12 500 50 000
Cincinati makas 1 100 000 100 000
520 sr havali plazma |4 10 000 40 000
Kaynak makinesi 3 4000 4 000
S.kesme makinesi 1 10 000 1000
Toplam 15 1700 000

Cizelge 8.1 Genoto Imalat ve Sanayi AS’ den satin almacak
malzemeyle ilgili proforma fatura.
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Satin alma alternatifi tercih edilirse, 6deme plam gizelge 8.2.’de gorildiigii

gibi olacaktir.

Odeme Tarihi Satictya Odeme
Pegin 510 000 DEM
01.08.1998 340 000 DEM
01.09.1998 170 000 DEM
01.10.1998 170 000 DEM
01.11.1998 170 000 DEM
01.12.1998 170 000 DEM
31.12.1998 170 000 DEM
TOPLAM 1 700 000 DEM

Cizelge 8.2.Satin alma halinde 6deme plam.



A

121

Makine ve teghizatin kiralanmas: halinde ise kira 6demeleri ¢izelge 8.3°de
gorillen zaman dilimlerine yayilacaktir. |

. Kira Odeme Kira Kira Tutan
Kira No Tarihleri K.D.V. Odemeleri Kdv ‘li
1 23.07.1998 514 741 514741 519 888,41
2 03.08.1998 284 248 2 842,48 287 090,48
3 01.09.1998 144 248 1 442,48 145 690,48
4 01.10.1998 140 000 1 400 141 400
5 02.11.1998 140 000 1 400 141 400
6 01.12.1998 140 000 1 400 141 400
7 31.12.1998 140 000 1 400 141 400
8 01.02.1999 35904 359,04 36 263,04
9 01.03.1999 35904 359,04 36 263,04
10 01.04.1999 35904 359,04 36 263,04
11 01.05.1999 35904 359,04 26 263,04
12 01.06.1999 35904 359,04 26 263,04
13 01.07.1999 35904 359,04 26 263,04
14 01.08.1999 35904 359,04 26 263,04
15 01.01.2000 200 2 26 263,04
16 31.07.2001 200 2 202
17 31.07.2002 200 2 202
18 Satin alma 200 2 202
TOPLAM 1755 365 17553.65 1772 918.65

Cizelge 8.3. Makine ve teghizatin kiralanmasi halinde kira 6deme plani.

Makine ve ekipmanin satin alinmas1 ya da kiralanmas: halinde 12 397 DEM
sigorta bedeli, 57 200 DEM Nakliye gideri Chrysler firmasi tarafindan 6denecektir.
Sirket satin alma halinde % 15 KDV, kiralama halinde ise % 1 KDV &deyecektir.
Yapilan tim analizlerde sermayenin firsat maliyeti, ekipmamn hurda degeri,
bankadan kredi g¢ekilmesi halinde Banka sigorta muamelesi vergisi, Kaynak
kullanimi destekleme fonu, Yatim indirimi dikkate ahnmamigtir. Yapilan
analizlerde gelecek yillarda enflasyonun degigmeyecedi, sabit kalacagi
varsayilmugtir. Sirket bankadan % 8 faizli, ana para 5 yilda 5 esit taksitte, faiz her yil
Odenmek iizere kredi bulabilmektedir.

Makine ve ekipmanin normal amortisman yontemine gére amortisman
ayrilarak, 6z kaynaklarla satin alinmasi halinde NBD’ini ¢izelge 8.4’deki gibi

hesaplayabiliriz.
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2. Yeniden Degerleme Yapilmasi halinde

Yeniden deferleme, igletmelerin sahip olduklar1  iktisadi kiymetlerin,
kayitlanindaki degerlerinin giincel deferlerine yakinlagtirilmasi iglemidir, seklinde
tammlanabilir. Ifadeden de anlagilacag1 gibi yeniden degerleme, iktisadi kiymetlerin
degerlerini enflasyona karsi koruyan bir miiessese olarak 6nemini korumaktadir.
Sabit kiymetler. maliyet bedelleri tizerinden yeniden degerlemeye tabi tutulurlar
(Bakir, 2000, 5.79).

Chrsyler A.§. normal amortisman yontemine gére amortisman ayirirken,
varliklannm Yeniden Degerlemeye tabi tutarsa, yeniden deferleme ile ilgili
hesaplama ¢izelge 8.5’de ki gibidir. Gelecek yillarda da enflasyonun degigmeyecegi

varsayilmig ve yeniden degerleme oranlan sabit kabul edilmisgtir.

Tarihler Duran Varhgm Degeri Ayrilan Amortisman Birikmis Amortisman
31.12.1998 1 700 000 340 000 340 000
31.12.1999 1 709 000%*1,521 517 140 (340000*1,521)+
=2 585 700 517 140 =
' =1034280
31.12.2000 2 585 700%*1,521 786 569,94 (1 034 280*1,521)
=3 932 849,7 +786 569,94
=2 359 709,7
31.12.2001 3 932 849,7*1,521 11963728 (2 359 709,7*1,521 )+
= 5981 864,3 1196372,8=
=47854912
31.12.2002 5981 864,3*1,521 1819683,1 (4 785 491,2*1,521)+
=9 098 415,6 1819683,1=
=9098 415,2

Cizelge 8.5. Yeniden deferleme yapilmas:,

Chrysler A.S. Y.Degerleme yaparsa 6z kaynaklarla satin alma, finansal
kiralama yoluyla edinme ve banka kredisi ¢ekerek satin alma halinde katlamlan
maliyetlerin NBD’ini agagida Cizelge 8.6, 8.7, 8.8°de gortldiign gibi

hesaplayabiliriz.
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Yukanda ki tablolarin yorumu agagidaki gibidir.

Crysler fabrikasi normal amortisman y6éntemine gdre amortisman ayirip
yeniden degerleme yaptifi bir durumda, kiralama ve satin alma alternatifleri arasinda
bir se¢im yapabilmek igin NBD analizi yapmgtir.

Maliye bakanlif1 igletmeleri yeniden degerleme yapip yapmamakta serbest
birakmgtir.  Igletmeler yeniden degerleme yaparlarsa  varliklarmin maliyet
bedellerinin yam sira birikmig amortismanlarina da yeniden degerleme yapmak
zorundadirlar. Yeniden degerleme yapan igletmeler de yapmayan igletmelere gore
amortisman tutarlari daha fazla olacagindan daha fazla vergi tasarrufu
saglayacaklardir. Dolayisiyla da daha az vergi ddeyeceklerinden yeniden degerleme
yapmék daha karh bir yontemdir.

Chrysler firmast 2000 ton hidrolik pres ve gesitli makine teghizat alimim 1
700 000 DEM odeyerek taksitli satin alabilmektedir. Ve taksit ddemeleri saticiyla
yapilan anlagmaya gore 5 ayda bitecektir. Odenen sigorta ve nakliye gideri vergiden
disiilebiliyor ve isletme normal amortisman yontemini kullantyorsa ve ekipmanlarn
ekonomik émrii 5 yil ise &denen 1 700 000 DEM’i 5 yilda gider olarak
yazabileceginden taksitle satin alma halinde katlanilan maliyetin NBD’i 1 557 099
DEM olacaktir.

Isletmeler, ozellikle Tiirkiye gibi yiiksek enflasyonun oldufu iilkelerde
iktisadi varliklarimin  degerini enflasyona karsi  korumak amaciyla yeniden

degerleme yapmak zorundadirlar.

Chrysler firmasi yeniden deSerleme yaparak varliklannin degerini
enflasyona kargt koruyorsa, yeniden degerleme sonucu hem varlifin degeri
artacaktir, hem de varlikla ilgili ayrilan amortisman tutann artacaktir. Oz
kaynaklartyla satin aldifs makineler i¢in Yeniden degerleme yapiyorsa ve normal
amortisman ydntemine gore amortisman ayirtyorsa, KDV dahil 6denen 2 024 597
DEM’in (1700 000 satin alma bedeli + 255 000 KDV + 12 397 sigorta + 57 200
nakliye gideri) NBD’i  gerek amortisman ayirma gerekse nakliye ve sigorta
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masraflarinin gider olarak vergiden disiilmesiyle saglanan vergi tasarruflarindan
dolayr 1330 760 DEM’dir. ‘

Aym ekipmanlarin kiralanmas: halinde KDV’nin % 1 olmasi, kira
Odemelerinin, sigorta masraflaninin, nakliye masraflanimin gider olarak vergiden
diigiilebilmesi nedeniyle saglanan vergi tasarruflan dolayisiyla kiralama halinde
sirketin katlandif1 maliyetin NBD’i 726 899,5 DEM olacaktir.

Sirketin borg / 6z kaynak durumu miisaitse bankadan % 8 faizli, ana para 5
yilda 5 esit taksitte, faiz her yilin sonunda 6denmek iizere kredi gekebiliyorsa bu da
isletme igin karh bir yol olacaktir. Isletme bankaya odedigi kredi faizini, sigorta,
nakliye giderlerini ve yeniden deSerleme yapip amortisman ayirmak suretiyle
varhifa odedifi paray: gider olarak vergiden diigebiliyor. Dolayistyla banka kredisi
gekerek satin alinmasi halinde katlanilan maliyetin NBD’i 469 157 DEM olacaktir.

O halde sirket normal amortisman yéntemini uyguluyorsa, ve yeniden
degerleme yapiyorsa, borg / 6z kaynak durumu miisaitse banka kredisi gekerek
makineleri satin almas: en kérl yoldur. Ancak tiim duran varliklarimi banka kredisi
¢ekerek satin alamaz. Banka kredisi gekemiyorsa girketin finansal kiralama yoluyla
varliklant edinmesi en kérh yol olacaktir. Ancak durum azalan bakiyeler yonteminin
uygulanmasiyla degisebilir.

3. Azalan Bakiyeler Yontemine Gore

VUK’nun 315. maddesinde “Bilango esasina gore defter tutan miikelleflerden
dileyenler, amortismana tabi iktisadi degerlerini, azalan bakiyeler tizerinden
amortisman usuli ile yok edebilirler” denilmigtir (Ergilen, 1999, 5.299).

Chrysler firmas1 makine ve techizat aliminda azalan bakiyeler yontemini
tercih etmesi durumunda, 6z kaynaklarla satin almasi halinde NBD’i Cizelge
8.9°de, kiralama yontemini tercih etmesi halinde NBD’i ¢izelge 8.10’da ve banka
kredisi gekerek satin almasi halinde NBD ile ilgili hesaplamalar ¢izelge 8.11°de
oldugu gibidir.
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Yukandaki tablolann yorumun agagidaki gibidir.

Segilen amortisman ayirma yontemi de duran varlifin satin alinmasi halinde
katlanilan maliyetin NBD’ini etkiler. Azalan Bakiyeler yonteminin segilmesi halinde
katlamlan maliyet daha diiger. Bu yilzden hizlandinlmig amortisman ydnteminin
secilmesi kiralama alternatifine gére satin almamn daha avantajli olmasim
saglayabilir. Sirket bu ekipmanlari 1 700 000 DEM’e pesin parayla satin alirsa ve
azalan kalanlar yontemine gbére amortisman ayirirsa  satin alma maliyetinin net
bugiinkii degeri, gerek amortisman ayirmak gerekse diger giderlerin vergiden
diisiilmesi nedeniyle 1 449 072 DEM olacaktir. |

Amortisman yonteminin de@igmesi kiralama alternatifini etkilemeyecektir.
Ciinkii kiralama halinde varhfin miilkiyeti kiralayanda olacagi i¢in amortisman
ayirmak suretiyle vergi tasarrufundan kiralayan yararlanacaktir. Kiralama halinde
katlanilan maliyetin net bugiinkii degeri 726 899,5 DEM olacakir.

Sirket banka kredisi gekerek satin alirsa, bankaya 6denen faiz, sigorta, nakliye
giderleri ve amortisman ayirmak suretiyle varlik igin Odenen para vergiden
dugsiilebildiginden kiralama halinde katlanilan maliyetin net bugiinki degeri, 587
470 DEM olacaktir.Sirket i¢in bankadan kredi gekerek satin almak en karli yoldur.
Su ana kadar yapilan analiz sonuglari tablo 8.11°den topluca goriilebilir.

Secilebilecek Alternatifler Maliyetleri
Oz kaynaklarla satin alinmasi ve normal amortisman ayriimasi 1557 099
halinde katlanilan maliyetin NBD’i

Oz kaynaklarla alinmasi, normal amortisman ayrilmasi ve yeniden |1 330 760
degerleme yapilmasi durumunda katlamlan maliyetin NBD

Finansal Kiralama yoluyla edinilmesi halinde katlamlan maliyetin | 726 899,5
NBD’i

Bankadan kredi ¢ekilmesi , normal amortisman aynlmast ve yeniden | 469 157
Degerleme yapilmas: halinde katlanilan maliyetin NBD’i

Oz kaynaklarla satin alnmasi, azalan kalanlar yontemine gore 1449 072
amortisman ayrilmasi halinde katlamlan maliyetin NBD ‘i

Bankadan % 8 faizle kredi ¢ekilmesi halinde katlanilan maliyetin | 587 470
NBD ‘i

Cizelge 8.11. Bulgulann degerlendirilmesi.



8.6. ABC Lojistik Dis Ticaret Ltd’nin Arastirma Bulgulan

ABC Lojistik Destek Dig Ticaret Ltd. Sti. 1990 yilindan itibaren Turklye de - 1
faaliyetlerine baglamigtir. Sermayesinin % 90’1 Alman % 10 ‘u Turk menseylixgii;f;—; r
bir Alman firmasidir denilebilir. ABC Lojistik Destek Dig Ticaret Ltd. Sti  gesitli
triin ve gidalan reticiden temin ederek depolanmasi ve depolanan mamullerin
ilgili birimlere siparigler dogrultusunda dagitilmas: faaliyetlerini yiritmektedir.

ABC Lojistik Destek Dig Ticaret Ltd. Stiinde 90 personel faaliyet
gostermektedir. Bunlardan 30’u idari gérevdedir ve 60 kigi sofor ve  diger
hizmetlerde gorevlendirilmigtir. ABC Lojistik Destek Dig Ticaret Ltd. Sti’ Tirkiye
geneline hizmet vermektedir. Bununla ilgili olarak 16 kamyon 7 Remork ve gesitli
kamyonetlerden olugan biiyiik bir arag filosuna sahiptir. Tesis  siirekli biyiiyerek
Gebze de kurulmus olup en az 5 yil daha ihtiyaglara cevap verebilecek
kapasitededir.

Ihtiyaglara cevap verebilmek igin sirekli biiyliyen arag filosuna yenilerini
katan girket, 1998 yili igin yapilan biitge galigmalan sirasinda faaliyetlerinde
kullanmak iizere bir kamyonet alimina ihtiyag duyulmaktadir. Bununia ilgili bir
Mercedes marka kamyon, bu kamyon igin kasa, kasa nin kapagi (Lift ) ve
sofutucuya ihtiyag duyulmaktadir. Isletmenin bunlani 6z kaynaklariyla satin alma,
kiralama, ve bankadan kredi ¢ekerek satin alma segenekleri arasinda bir karar
vermesi gerekmektedir. Alinacak kamyon ve tamamlayici pargalarn pesin fiyatlan,

Mercedes marka Kamyon; 88 030 +% 15 KDV
~Thermoking ve Lift; 34 850 +11 720+ % 15 KDV
-Kasa; 25730 +% 15 KDV

Aslhinda bunlarn hepsi bir kamyonu olugturmaktadir. Ancak kiralama halinde
odenen KDV oranlan birbirinden farkhidir. Bu yiizden de {i¢ aynn kira ddeme plam
diizenlenmigtir.



8.6.1. Mercedes Kamyonu Satm Alma- Kiralama Analizi i

1.Normal Amortisman Yiéntemine Gire RO

ABC Lojistik firmas: faaliyetlerinde kullanmak iizere bir mercedes marka
kamyona ihtiya¢g duymaktadir. Firma igin bu kamyonu satin almamn mu yoksa
finansal kiralama yoluyla elde etmenin mi daha kirh oldufu aragtirilmaktadir.
Bununla ilgili baz1 analizler yapilacaktir. Satin alma ve kiralama halindeki veriler
agagidaki gibidir.

Firmanin kamyonu 6z Kaynaklariyla Satin Alinmasi Halinde kamyonun fiyat,
88 030 DEM + % 15 KDV olacaktir.

Firma XYZ Bankasi Gebze subesinden, yillik % 7,5 faizli ve faiz her yilin
sonunda ana para 5 egit taksitte ddenmek iizere 88 030 DEM kredi ¢cekmigtir. Faiz ve
ana paranin hesaplanmasi ¢izelge 8.12°de goraldiigii gibidir.

Anapara Uz. Faiz. Hes Anapara Faiz

17 606 | 88 030 * 0,075 6 602,25
17 606 | 88 030 —17 606 = 70 424

70 424 * 0,075 5281,8
17 606|70 424 - 17 606 =52 818

52 818 *0,075 3 961,35
17 606{52 818 — 17 606 =35 212

35212 *0,075 2 640,9
17 60635 212 -17 606‘= 17 606

17 606*0,075 1320,45

Toplam 88 030 19 806,75

Cizelge 8.12.Cekilen kredinin ana para ve faizinin hesaplanmasi.



Mercedes kamyonun kiralanmasi halinde kira 6deme plam 91ze1ge 8"5’1'

gorildugi gibidir.

\\ P
DEM -

KiraNo | Kira Odemeleri Kira Tutarn | Odenen | Toplam Kira
KDV Tutar

1 01 12 1997 2268 181,44 2 449,44
2 01 01 1998 2277 182,16 2 459,16
3 01 02 1998 2277 182,16 2 459,16
4 01 03 1998 2277 182,16 2 459,16
5 01 04 1998 2277 182,16 2 459,16
6 01 05 1998 2277 182,16 2 459,16
7 01 06 1998 2277 182,16 2 459,16
8 01 07 1998 2277 182,16 2 459,16
9 01 08 1998 2277 182,16 245916
10 01 09 1998 2277 182,16 2 459,16
11 01 10 1998 2277 182,16 2 459,16
12 01 11 1998 2277 182,16 2 459,16
13 01 12 1998 2277 182,16 2 459,16
14 01 01 1999 2277 182,16 2 459,16
15 01 02 1999 2277 182,16 2 459,16
16 01 03 1999 2277 182,16 2 459,16
17 01 04 1999 2277 182,16 2 459,16
18 01 05 1999 2277 182,16 2 459,16
19 01 06 1999 2277 182,16 2 459,16
20 01 07 1999 2277 182,16 2 459,16
21 01 08 1999 2277 182,16 2 459,16
22 01 09 1999 2277 182,16 2 459,16
23 01 10 1999 2277 182,16 2 459,16
24 01111999 2277 182,16 2 459,16
25 0112 1999 2277 182,16 2 459,16
26 01 01 2000 2277 182,16 2 459,16
27 01 02 2000 2277 182,16 2 459,16
28 01 02 2000 2277 182,16 2 459,16
29 01 03 2000 2277 182,16 2 459,16
30 01 04 2000 2277 182,16 2 459,16
31 01 05 2000 2277 182,16 2 459,16
32 01 06 2000 2277 182,16 2 459,16
33 01 07 2000 2277 182,16 2 459,16
34 01 08 2000 2277 182,16 2 459,16
35 01 09 2000 2277 182,16 2 459,16
36 01 10 2000 2277 182,16 2 459,16
37 01 11 2000 2277 182,16 2 459,16
38 01 12 2000 2277 182,16 2 459,16
39 01 01 2001 2277 182,16 2 459,16
40 01 02 2001 2277 182,16 2 459,16
41 01 03 2001 2277 182,16 2 459,16
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42 01 04 2001 2277 182,16 2 459,16

43 01 05 2001 2277 182,16 2459,16

44 01 06 2001 2277 182,16 245916 |
45 01 07 2001 2277 182,16 245916 " |
46 01 08 2001 2277 182,16 2 459,16

47 01 09 2001 2277 182,16 2 459,16

48 01 10 2001 2277 182,16 2 459,16

TOPLAM 109 287 8 742,96 118 029,96

Cizelge 8.13. Mercedes kamyonun kiralanmasi halinde 6deme plani.

Yapilan tiim analizlerde sigorta masraflari, nakliye gideri, sermayenin firsat
maliyeti, bankadan gekilen kredi i¢in bankanin aldif1 banka sigorta muameleleri
vergisi, kaynak kullanim destekleme fonu, ekipmanlarin hurda degeri, yatirim
indirimi oram dikkate almmamistir. Ayrica  gelecek yillarda enflasyonun sabit
kalacag:, degismeyecegi dikkate alinmugtir. Isletme bankadan % 7.5 faizle kredi
bulabilmektedir. Mercedes kamyon satin alinmasinda KDV oram %15, kiralanmasi

halinde % 8’e diigmektedir.

ABC Lojistik firmasi1 mercedes kamyonu NAY’ne gore amortisman ayirarak
0z kaynaklanyla satin almasi halinde katlamlan maliyetin NBD’1 ¢izelge 8.14’de,
kiralamasi halinde katlanilan maliyetin NBD’i ¢izelge 8.15°de ve banka kredisi
cekerek satin alinmasi halinde katlanilan maliyetin NBD’i gizelge 8.16’de goriildigi
gibi hesaplanmaktadur.
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Yukandaki tablolarn yorumu agagidaki gibidir.

ABC Lojisiik Destck grubu  ibtiyag duydun bu mercedes kamyoie.Gooe®

kaynaklariyla 88 030 DEM’e +13 204,5 KDV = 101 234,5’e satin alirsa  enflasyon
oram kag olursa olsun 6deme doénem baginda yapildig: igin net bugiinkii degerinin
101 234,5 DEM olacag: diigiiniilebilir, ancak igletme kamyonu pegin parayla satin
almasi halinde kamyonun ekonomik émrii 5 yil ise ve igletme normal amortisman
yontemini uyguluyorsa kamyon igin 6denen parayr 5 yilda amortisman ayirmak
suretiyle gider olarak kaydedebileceginden  bu eckipmanin satin alinmasi igin
katlamlan maliyetin net bugiinkii degeri 82 929,89 DEM olacaktir. Igletme
kamyonu satin almasi halinde % 15 KDV 6deyecektir.

Kiralama halinde ddeyecegi KDV oram % 15°den % 8’e diigecegi i¢in KDV
avantaji elde edecektir. Duran varlik edinimlerinde 6denen KDV ancak 3 yilda
indirilebiliyordu. 01 01 1999 tarihinden sonra yiiriirthige giren KDV ile ilgili
degisiklige gore artik duran varlik edinimleri sonucunda KDV ilk yil mahsup
edilebiliyor. Dolayisiyla bizim 6regimizde satin alma tarihi 01 12 1997 oldugu i¢in
o dénemde KDV ilk yil indirilemiyordu. 3 yila béliiniip  1/3’0 birinci yil 1/3 ‘G
ikinci yil ve 1/3 ‘4 de tgiinci yil olmak iizere ancak ii¢ yilda hesaplanan
KDV’den mahsup edilerek indirilebiliyordu. Bu da satin almamn bir dezavantaji idi.
Mercedes kamyonun kiralanmasi halinde ilk ay 2 268 DEM ve sonraki 47 ay
boyunca her ay 2 277 DEM olmak iizere % 8 KDV dahil toplam 118 029,96 DEM
ddenmigtir. Kiralama halinde katlanilan maliyetin NBD’i 27 886,94 olacaktir.

Isletme % 7.5 faizli, faiz her yilin sonunda ana para 5 yilda 5 esit taksitte
odenmek iizere Banka kredisi alarak mercedes kamyonu alirsa, bankaya 6denen kredi
faizleri gider olarak vergiden diigiilebilir. Ayrica girket kamyonu satin alacag: i¢in
amortisman ayirmak suretiyle gider olarak vergiden digiip vergi tasarrufi
saglayacaktir. Dolayisiyla  banka kredisi gekerek satin alma halinde katlamlan
maliyetin NBD’i 38 902 olacaktir.

ABC Lojistik destek grubu normal amortisman yontemini uyguluyorsa 0z
kaynaklarla satin alma, banka kredisi gekerek satin alma ve kiralama alternatifleri
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arasindan kiralamay: tercih edecektir. Yapilan analizler sonucu en kéirh yontemin
kiralama oldugu goriilmiigtiir.

2.Azalan Bakiyeler Yontemine gore

Eger firma azalan bakiyeler usuliinii kullanirsa alternatifler arasinda degisim
olabilir. Miikellefler, usuliine gore tespit edilen nispetleri agmamak sartiyla,
amortismanlar1 diledikleri nispetler iizerinden hesaplayabilirler; su kadar ki,
vygulamaya bagladiklari amortisman nispetlerini miteakip faaliyet yillarinda
degistiremezler (Ergiilen, 1999, s. 543).

Uygulanmakta olan amortisman yonteminin tercihler iizerindeki etkisini daha
iyi gorebilmek igin olaya, normal amortisman yerine azalan bakiyeler yonteminin
uygulanmasi halinde satin alma maliyetinin NBD’i ile kiralama halinde katlanilan
maliyetin NBD’ini kiyaslayarak bakalim. Azalan bakiyeler yOntemine gore
amortisman hesaplanmast gizelge 8.17°de goriildigi gibidir.

Yillar Duran Varhgm Degeri Amortisman
1.yil 88 030 *0,40 35212
2yl 88 030-35212=52 818 211272
. 152 818%0,40

3.y1l 52 818-21 127,2=31690,8 12 676,32

31 690,8%0,40 .
4yl 31 690,8 -12 676,32 =19 014,48 7 605,792

19 014,48*0,40
5.1l 19 014,48 — 7 605,792 =11 408,688 |11 408,638

Cizelge 8.17. Azalan bakiyeler yontemine gore amortisman hesaplanmasi.

ABC firmas1 Azalan bakiyeler yontemini kullanmasi halinde satin alma
kiralama analizi yapacaktir. Firma o6z kaynaklarla satin almasi halinde NBD’i
cizelge 8.18°de, banka kredisi ¢ekerek satin almasi halinde NBD’i gizelge 8.19°da
gorildiighh  gibidir.  Amortisman  yonteminin  degigtirilmesi  kiralamay1
etkilemeyecektir. O yiizden kiralama halindeki NBD’i ¢izelge 8.15°de goriildiigi
gibi olacaktir.
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pesin parayla satin alma halinde kullanabilecektir, ¢iinkii kiralama halinde varlik

bizim bilangomuzda goriinmedigi igin  amortisman ayiramayacaktir.

Isletme pegin parayla 101 234,5 DEM odeyerek satin aldif1 mercedes marka
kamyon igin enflasyon orani ne olursa olsun 6deme donem baginda yapildigi igin
NBD’i 101 234,5 DEM olacak gibi diigiiniilebilir. Ancak azalan bakiyeler yontemini
uygulayan bir igletmede yillar itibariyle ayrilan amortisman tutarlann 1.y11 35 212,
2.yl 21127,2, 3.y1i1 12 676,32, 4.y11 7 605,792 ve 5. y1l 11 408,688 vergiden
diigiilebildigi i¢in pesin parayla 101 234,5 DEM o&deyerek ekipmanin satin alinmasi
halinde katlanilan maliyetin NBD’ 75 962,99 DEM olacaktir.

Ekipmanin kiralanmas1 halinde kira 6demeleri ilk ay 2 268 DEM + 181,44
KDV olmak tizere sonraki 47 ay boyunca 2 277 DEM + 182,16 KDV dir. Yani
toplam kira 6demeleri KDV dahil olmak tizere 118 029,96 DEM ‘dir. Dikkat edilirse
kamyonun kiralanmas: halinde KDV oram % 15’den % 8’e diismektedir. Yapilan
kira odemeleri gider olarak gosterilip vergi avantaji saglayacaktir. Dolayisiyla
kiralama halinde 48 ay boyunca yapilan kira 6demelerinin NBD’i 27 886,94 DEM
olacaktir. Gorillecegi lizere amortisman yonteminin degigtirilmesi yani azalan
kalanlar yontemine gore amortisman ayrilmast halinde kiralama maliyetleri
degismeyecektir. Ciinkii kiralama halinde varlifin miilkiyeti kiralayanda olacag1 i¢in
amortismant kiralayan aywracaktir. Dolayisiyla kiracimn maliyetlerini
etkilemeyecektir.

Isletme bankadan % 7,5 faizli kredi alirsa, faiz her yilin sonunda ve ana para
5 yilda 5 esit taksitte Odenirse ve azalan kalanlar yontemine gore amortisman
ayrilirsa her yil 6denen faiz giderleri ve ayrilan amortismanlar vergiden diigiilebildigi
igin  pesgin Odenen 101 234,5 DEM ‘in NBD’i 31 936,93 DEM olacaktir.
Gorildigh gibi  pesin parayla satin almaya gore banka kredisi gekerek satin almak
daha mantikli ve daha az maliyetlidir. Ancak kiralama alternatifi hem 6z kaynaklarla
satin almaya hem de banka kredisi gekerek satin almaya gore daha avantajlidir.
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3. Yeniden Degerleme Yapilmas: Halinde

Bilindigi gibi satin alma durumunda varhik yeniden degerlemeye tabi -
tutulabilir. Ozellikle Tiirkiye gibi enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde isletmeler
varliklaninin  deferini enflasyona kargt korumak amaciyla yeniden degerleme
yapmalidirlar. Sirket satin aiacag1 mercedes marka kamyon igin yeniden degerleme
yaparsa, bununla ilgili hesaplama ¢izelge 8.20’de goriildiigii gibidir.

Yillar Tarih |[Duran Varhgin | Amortismana Tabi | Ayrilan Birikmis
Degeri Duran Varhk def | Amortis Amortisman

1yl 31121997 88030 88 030 * 0,20 17 606 17 606

2.y 31121998 |88 030 *1,778 31 303,468 | 17 606*1,778+ 31 303,468
=156 517,34 156 517,34*0,20 =62 606,936

3.1l 31121999 156 238 062,87%0,20 |47 612,574 |62 606,936%1,521+47
517,34*1,521 612,514
=238 062,87 =142 837,72

4, yll 31122000 238 356 094,44*%0,20 |71 218,888 | 142 837,72*1,495+71
062,87*1,495 218,888
=356 094,44 =284 875,54

5.yl 31122001 356 500 668,78*0,20 | 100 133,75 | 284 875,54*1,406+100
094,44%*1,406 133,75
= 500 668,78 =500 668,75

Cizelge 8.20. Kamyonun yeniden degerlemeye tabi tutulmasi halinde degeri ve amortismani,

Gelir Vergisi Kannunun 298. maddesinde Bilanga esasina gore defter tutan
gelir ve kurumlar vergisi miikellefleri bilangolarina dahil amortismana tabi iktisadi
kiymetleri ve ayrilmig olan veya ayrilmig sayilan amortismanlarini her hesap donemi

sonu itibariyle yeniden degerleyebilirler (G.V.K, 1999, m.298).

Sirket yeniden degerleme yaparsa, kiralama maliyetinde herhangi bir degisme
olmayacaktir. Yeniden degerleme yapilirsa ve 6z kaynaklarla satin alimrsa,
katlanilan maliyetin NBD’i ile ilgili hesaplama ¢izelge 8.22°de, banka kredisi
gekerek satin almasi halinde katlamlan maliyetin NBDi ile ilgili hesaplama gizelge
8.21°de goriildiigu gibi olacaktur.
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Yukandaki tablolarn yorumu asafsdali gibi olacakir. Ve

3

S WbC o
23.4: 5:.;;; ant

odeyecektir. Isletme yeniden degerleme yaparak normal amortisman yontemine gore

Isletme 6z kaynaklanm kullanarak ekipmam satin ahirsa pesin 101

amortisman aywrirsa saglayacagi vergi tasarruflan nedeniyle pesin satin almasi
halinde katlamlan maliyetin NBD’i 64 786,42 olacaktir.

Isletme bankadan % 7,5 faizle kredi ¢ekerse faiz 5 yil boyunca ve her yilin
sonunda ana para 5 yil boyunca 5 egit taksitte 6denirse 1.y1l 6 602,25 DEM, 2.y1l 5
281,8 DEM, 3.yil 3 961,35 DEM, 4.yil 2 640,9 DEM, 5.1l 1 320,45 DEM faiz
odeyecektir. Her yil 6denen faiz gider olarak vergiden digilebilecektir. Eger
isletme yeniden degerleme yapiyorsa ayiracagl amortisman tutarlann da
yiikseleceginden 1. y11,17 606, 2.yil 31 303,468, 3.yil 47 612,574, 4 yil 71
218,888, 5 yil 100 133,75 saglanan vergi tasarrufu artacaktir. Dolayisiyla
bankadan kredi gekilerek 101 234,5 DEM’e alinan ekipman i¢in katlanilan maliyetin
NBD’i 20 760,37 DEM olacaktr.

Yeniden de@erleme yapilmasi halinde Kiralama maliyetlerinde bir degisme
olmayacakiir. Kiralama halinde katlanilan maliyetin NBD’i 27 886 DEM olacaktir.

Sirket bu durumda bankadan kredi gekerek satin almay: kiralamaya ve 6z
kaynaklarla satin almaya tercih edecektir. Tiirkiye gibi enflasyonun yiksek oldugu
gelismekte olan iilkelerde her zaman bankalar sabit faizli kredi vermeyebilir. Biz bu
ornegimizde bankamn verdigi kredinin sabit faizli oldugunu kabul ettik, ancak her
zaman bdyle olmaz. Gelecek belirsizlik ve risklerle doludur bu nedenle bankalar bu
riski iistlenmezler ve bu riski yatinmciya devrederler. Dolayisiyla verdikleri kredi
faizi TEFE ya da TUFE’ ye endeksli olur bu yiizden de igletmeler eger bankadan
sabit faizli kredi alabilirlerse kredi gekerek satin almayi, degilse kiralamay: tercih
ederler ¢iinkii degisken faiz oranlarinda gelecekte faiz orammin ne olacaf: belli
degildir oysa kiralama da gelecekte 6deyeceginiz faiz belllidir ve kira 6demelerini
gider olarak vergiden diisebilirsiziniz. Kiralama halinde Kamyon igin % 15 KDV
odemek yerine % 8 KDV odenmesi de ayrica igletme igin oldukga kérh bir

durumdur.



Maliye Bakanhif: isletmeleri yeniden degerleme yapip yapmamakta serbest
birakmugtir. Yiiksek oranh enflasyonun yillardir hiikiim siirdiigii iilkemizde yeniden
degerleme miiessesesinin vergi hukukumuzda yer almig olmasinin bir ihtiyag ve
gereklilik oldugu agik¢a goérilmektedir. Enflasyonist baskiy: biraz da olsa azaltica bir

fonksiyon yiiklenen yeniden degerleme miikellefler acisindan vergisel avantajlar

saglamamn yamnda bilango kayitlarimin giiniin gergek degerlerini yansitmasi ile
finansman agisindan katkr saglamasi bakimindan ¢nemli bir miiessese olarak
goriilmektedir. DiSer yandan daha fazla amortisman ayirma imkam olugtuundan,
miikellefler yeniden degerlenmis degerler tizerinden amortisman ayirma olanagim
kullanarak vergisel agidan avantaj saglayabilmektedirler (Bakur, 2000, 5.77).

8.6.2. Thermoking Ve Lift’i Satin Alma — Finansal Kiralama
Yoluyla Edinme Analizi

ABC servis lojistik dig ticaret ltd sti ihtiyaci olan mercedes kamyon igin
Thermoking ve lift almak istemektedir. Bumu ya finansal kiralama yoluyla elde
edecektir, ya 0z kaynaklariyla satin alacak ya da bankadan kredi gekerek satin

alacaktir. Bu ii¢ durumda da farkl: avantaj ve dezavantajlar yagayacaktir.
1. Normal Amortisman Yontemine Gore

Theormoking ve lift aliminda normal amortisman yonteminin kullamilmasi
halinde 0z kaynaklarla satin alma, bankadan kredi ¢ekerek satin alma ve kiralama
alternatifleriyle ilgili bilgiler agagidaki gibi olacaktir Bu ekipmanlar pesin parayla

satin alinirsa,

Thermoking ; 34 850 DM + % 15 KDV
Lift ; 11 720DM +% 15 KDV

Toplam 46 S7T0 DM + % 15 KDV DEM 6demede bulunulacaktir.
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Thermoking ve Lift Bankadan Kredi Cekilerek satin alinirsa, Sirket XYZ
Bankasi Gebze Subesinden Yillik % 7,5 faizli ve faiz her yilin sonunda ana para 5
esit taksitte 6denmek tizere 46 570 DEM kredi alacaktir. Alinan kredinin faizi
cizelge 8.23’de oldugu gibi hesaplanabilir.

Anapara Uzerinden Faiz Faiz

Hesaplanacak Anapara

931446 570 * 0,075 3 492,75
9 314[(46 570 — 93 14)*0,075 27942
9314[(46 570- 18 628)*0,075 2 095,65

0314 (46 57027 942)*0,075 1397,1
9 314 (46 570-37 256)*0,075 698,55

Toplam 46570

Cizelge 8.23. Bankadan kredi ¢ekilmesi halinde ana para ve faizi.

Thermoking ve lift satin alimirsa, % 15 KDV 6denecektir. Oysa bu ekipmanlar
finansal kiralama yoluyla elde edilirse % 1 KDV 6denecektir.

Eger bu ekipmanlar finansal kiralama yoluyla tercih edilirse, bu ekipmanlar
i¢in tek kira 6deme plam hazirlanacaktir ve bu ddeme plam ¢izelge 8.24’de
gorildugi gibidir.
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Kira No Kira Odeme Kira Tutan Odenecek Toplam Kira
Tarihleri Dem Kdv Tutan
1 30 11 1997 1274 12,74 1 286,74
2 31121997 1256 12,56 1 268,56
3 3101 1998 1256 12,56 1 268,56
4 29 02 1998 1256 12,56 1 268,56
5 3103 1998 1256 12,56 1 268,56
6 30 04 1998 1256 12,56 1 268,56
7 3105 1998 1256 12,56 1 268,56
8 30 06 1998 1256 12,56 1 268,56
9 3107 1998 1256 12,56 1 268,56
10 3108 1998 1256 12,56 1 268,56
11 30 09 1998 1256 12,56 1 268,56
12 31101998 1256 12,56 1 268,56
13 30111998 1256 12,56 1 268,56
14 31121998 1256 12,56 1 268,56
15 031 01 1999 1256 12,56 1 268,56
16 29 02 1999 1256 12,56 1 268,56
17 3103 1999 1256 12,56 1 268,56
18 30 04 1999 1256 12,56 1 268,56
19 31051999 1256 12,56 1 268,56
20 30 06 1999 1256 12,56 1 268,56
21 3107 1999 1256 12,56 1 268,56
22 31 08 1999 1256 12,56 1 268,56
23 3109 1999 1256 12,56 1 268,56
24 3010 1999 1256 12,56 1 268,56
25 30 11 1999 1256 12,56 1 268,56
26 3112 1999 1256 12,56 1 268,56
27 31 01 2000 1256 12,56 1 268,56
28 29 02 2000 1256 12,56 1 268,56
29 31 03 2000 1256 12,56 1 268,56
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30 30 04 2000 1256 12,56 1:268,56
31 31 052000 1256 12,56 1 ﬁ6$,56.
32 30 06 2000 1256 12,56 1 268,56
33 31 07 2000 1256 12,56 1 268,56
34 3108 2000 1256 12,56 1 268,56
35 31 09 2000 1256 12,56 1 268,56
36 30 10 2000 1256 12,56 1 268,56
37 30 11 2000 1256 12,56 1 268,56
38 31 12 2000 1256 12,56 1 268,56
39 31 01 2001 1256 12,56 1 268,56
40 29 02 2001 1256 12,56 1 268,56
41 3103 2001 1256 12,56 1 268,56
42 30 04 2001 1256 12,56 1 268,56
43 3105 2001 1256 12,56 1 268,56
44 30 06 2001 1256 12,56 1 268,56
45 3107 2001 1256 12,56 1 268,56
46 3108 2001 1256 12,56 1 268,56
47 3109 2001 1256 12,56 1 268,56
48 30 10 2001 1256 12,56 1 268,56
Toplam 60 909,06

Cizelge 8.24. Thermoking ve liftin kiralanmasi halinde kira 6deme plans.

Theormoking ve liftin 6z kaynaklarla satin alinmas1 halinde NBD’i ¢izelge
8.25’de, kiralama yoluyla edinilmesi halinde katlanilan maliyetin NBD’i ¢izelge

8.26’da ve banka kredisi
goriildiigi gibi hesaplanabilir.

cekerek satin alinmasi halinde NBD’i ¢izelge 8.27°de
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Yukar:daki tablolarin vorumu asagidaki gibi olacaktir.

ABC Lojistik destek grubu aldig: mercedes kamyon i¢in Thermoking ve Lift B
alimi1 yapacaktir. Eger ihtiya¢ duyulan thermoking ve lift pesin parayla KDV dahil
53 555,5 DEM odenerek satin alimirsa iilkede ki enflasyon orami ne olursa olsun
para pesin odendigi i¢in NBD’i ; 53 555,5 DEM olacag disinilebilir. Ancak
isletme satin aldig1 duran varliklannm amortisman ayirmak suretiyle gider olarak
yazabildigi igin bu ddenen 53 555,5 DEM’in NBD’i daha kigiik olacaktir. Isletme
normal amortisman yontemine gore amortisman ayirirsa ve 6z kaynaklariyla bu
ekipmam1 % 15 KDV dahil 53 555,5 DEM’e satin alirsa ayiracag: amortismandan
dolay: vergi avantaji saglayacak ve Odedigi paramn NBD’i 43 871,92 DEM
olacaktir.

Isletmeler amortisman ayirma yontemlerinin segiminde serbest birakilmugtir.
Yani normal amortisman yontemi ya da hizlandilmig amortisman yontemlerinden
herhangi birini istege bagli olarak kullanabilirler.

Isletme thermoking ve lift ahmum 6z kaynaklanyla yapmak yerine ABC
finansal kiralama girketinden kiralama yoluna giderse kiralama segeneginde KDV
avantaji saflayacaktr ve kira O6demelerini gider olarak gosterip vergiden
disilebilecektir dolayisiyla satin almaya goére daha az maliyetli olacaktir. Isletme
thermoking ve lifti pegin parayla satin alsayd: % 15 KDV 6deyecekﬁ. Ancak bunlan
kiralama yoluna giderse % 1 KDV &deyecektir. Dolayisiyla KDV’de % 14 lik bir
tasarruf saglayacaktir: Ayrca ddedigi paralan gider olarak yazabilmesi de ajrl bir
avantajdir. Igletme bu ekipmanlan kiralama yoluyla elde ederse birinci ay 1 286,74
ve sonraki 47 ay boyunca 1 268,56 DEM olmak iizere toplam 60 909,06 DEM
Odeyecektir. Ancak her ay 6denen kira giderini vergiden disiip vergi tasarrufu .
saglayacag: i¢in 48 ay boyunca 6denen 60 909,06 DEM’in NBD’i 13 600,06 DEM
olacaktr.

Isletme % 7,5 faizli bankadan kredi gekerek satin alirsa, bankaya ddeyecegi
kredi faizlerini gider olarak gosterip vergiden diigebilir, ayrica normal amortisman
yontemine gére amortisman ayirmak suretiyle varlik igin 6denen paray: gider olarak
vergiden disebilir. O halde
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saZlanan titm vergi tasarruflart nedeniyle igletmenin varlig: satin almasi igin

~ e
~mome

sdtlandi@t maiiyetin NBDT 20 £31,3 clacakin

e N

Dolayisiyla kiralama halinde igletme 6z kaynaklarla satin almak ve banka

kredisi ¢ekerek satin almaya gére daha karh olacaktir. En kirli yéntem kiralamadir.

2. Azalan Bakiyeler Yontemine Gore

Vergi Usul Kanunu isletmeleri amortisman yontemlerinin tespitinde serbest
birakmugtir. Isletmeler VUK’ nun miikerrer 315. maddesinde “Bilango esasina gore
defter tutan miikelleflerden dileyenler amortismana tabi iktisadi kiymetlerini azalan
bakiyeler ilizerinden amortisman usulii ile yok edebilirler (Bakir, 2000, 5.77).

Thermoking ve lift alinmasinda azalan bakiyeler yontemi tercih edilebilir. Bu
yontemin se¢imi alternatifler arasinda degigim yaratabilir. Azalan bakiyeler
yontemine gore amortisman tutarlanmn hesaplanmasi ¢izelge 8.28°de goriildiigu
gibidir.

Yillar Duran Varligin Degeri Amortisman
1.yil 46 570*0,40 18 628

2.yl 27 942*0,40 11 176,8
3.yl 16 765,2*%0,40 6 706,08
4wyl 10 059,12*0,40 4 023,648
5.1l 6 035,472 6 035,472

Cizelge 8.28.A.B.Y ne goére amortisman hesaplamaSL

Azalan bakiyeler yonteminin uygulanmasi halinde 6z kaynaklarla satin alma
maliyetinin NBD’i agagida ¢izelge 8.29°da, banka kredisi ¢ekerek satin alma
maliyetinin NBD’i ¢izelge 8.30’da gorildugii gibi hesaplanmaktadir. Kiralama
maliyeti deSigsmeyecektir. Cinkii varhk kiralama sirketinin aktifinde oldugu igin

amortismam kiralayan ayiracaktir.
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Yukandaki tablolarin vorumu asagidaki gibt olacaktir.

ABC lojistik destek grubu thermoking ve lift aliminda azalan bakiyeler
yontemini) uyguladifinda normal amortisman oraminin 2 katim alacag icin, aldig:
ekipmanin % 40 lik bir kismimi ik yil gider olarak yazacaktir. Dolayisiyla normal
amortisman yontemine gére daha karh olacaktirr ABC lojistik destek grubu
thermoking ve lift alimim pesin parayla 53 555,5 DEM’e yaparsa ve azalan
bakiyeler yontemine gore amortisman ayirip vergi tasarrufu saglarsa katlandig
maliyetin NBD’i 40 186,26 DEM olacaktir. -

Oysa Igletme thermoking ve lift alimini pesin parayla yapmak yerine ABC
finansal kiralama sirketinden kiralama yoluna giderse kiralama segeneginde KDV
avantaji saglayacaktir ve kira &demelerini gider olarak gosterip vergiden
diigiilebilecektir dolayisiyla satin almaya gére daha az maliyetli olacaktir. isletme
thermoking ve lifti pesin parayla satin alsaydi % 15 KDV 6deyecekti. Ancak bunlan
kiralama yoluna giderse % 1 KDV &deyecektir. Dolayisiyla KDV’de % 14 likk bir
tasarruf saglayacaktir. Ayrica ddedigi paralan gider olarak yazabilmesi de ayr bir
avantajdir. Isletme bu ekipmanlar kiralama yoluyla elde ederse birinci ay 1 286,74
ve sonraki 47 ay boyunca 1 268,56 DEM olmak ilizere toplam 60 909,06 DEM
odeyecektir. Ancak her ay &denen kira giderini vergiden diigip vergi tasarrufu
saglayacad i¢in 48 ay boyunca 6denen 60 909,06 DEM’in NBD’i 13 600,06 DEM
olacaktr, Goriildiigi gibi Isletme azalan kalanlar yontemine gore amortisman
~ayirirsa bu kiralama maliyetlerim etkilemeyecektir. Ciink kiralama halinde varhgin
miilkiyeti kiralayandadir, dolayisiyla amortismani kiralayan ayiracaktir.

Isletme bankadan kredi gekerek bu varliklan satin alirsa ve azalan bakiyeler
yontemine gore amortisman ayirirsa, bankaya ddenen kredi faizlerini ve ayirdigt
amortismanlan vergiden diigerek, vergi tasarrufu saglayacaktir. isletme % 7,5 faizle
bankadan kredi gekerek varliklari satin alirsa, katlamilan maliyetin NBD’i 16 894
olacaktir.

O halde isletme igin kiralama satin alma alternatiflerinden en karlt olam

kiralamaktir. Isletme thermoking ve lifti kiralamak yoluyla edinecektir.



3. Yeniden degerleme yapimas: halinde
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Yeniden degerleme yapildiginda varligin degeri ve amortismanlar a;éigldaki

¢izelge 3.31de gonildugi gibidir.

Yilar Tarih | Duran Varh@n Amortismana Aynlan Birikmis
Degeri Tabi Duran Amortisman | Amortisman
Varlik Degeri
Lyl 31121997 146570 46 570%0,20 9314 9314
2.yu 31121998 |46 570*1.778 82 801,46*0,20 16 560,292 9 314*1,778+16 560,292
=82 801,46 =33 120,584
3yl 31121999 |82801,46%1,521 125 941,02%0.20 |25 188,204 33 120,584*1,521+25
=125 941,02 188,204
=75 564,612
4.yl 31122000 | 125941,02*%1,4958 | 188 382,57*0,20 |37 676,514 75 564,612*1,4958+37
=188 382,57 676,514
=150 706,05
541 31122001 |183382,57*1,406 |264 865,89%0,20 |52 973,178 150 706,05*1,406+52
' =264 865,89 973,178
=264 865,87

Cizelge 8.31. Thermoking ve lift icin yeniden degerleme yapilmas:.
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Yukandaki tablolarin yorumu asagidaki gibidir. 6 3

VUK’nun  mikerrer 298. maddesi hikmi geregince Iktisidi"
tesekkiilleri yeniden degerleme yapmak zorunda iken, sartlan tasiyan 1g%ékr‘
miikelleflerin  ise yeniden degerleme  yapmalann ihtiyaridir S6z konusu
miikelleflerin de yeniden degerleme yapmak istemeleri durumunda bilango esasina
gore defter tutan GV ve KV miikellefi olmalant  ile imtiyazh girket olmamalan
gerekmektedir. Aksi durumda yeniden degerleme yapamaziar (Bakir, 2000, 5.79).

Isletmeler yeniden degerleme yapip yapmamakta serbest birakildiZina gére
bizim igletmemiz normal amortisman ydntemine gére amortisman ayirip yeniden
degerleme yaparsa, pesin parayla 53 555,5 DEM’e aldif1 ekipman igin yeniden
degerleme yapip normal amortisman yontemine gore amortisman aywrdigmda belli
bir vergi tasarrufu saglayacagindan katlamlan maliyetin NBD’i 34 273,58 DEM
olacaktir. Dolayisiyla isletme yeniden degerleme yaparak katlandifn maliyeti
azaltacaktir.

Oysa Isletme thermoking ve lift alimin1 pegin parayla yapmak yerine ABC
finansal kiralama sirketinden kiralama yoluna giderse kiralama se¢eneginde KDV
avantaji saglayacaktr ve  kira Odemelerini gider olarak gosterip vergiden
dugilebilecektir dolayisiyla satin almaya gore daha az maliyetli olacaktir. Kiralama
halinde katlanilan Maliyetin NBD’i 13 600,06 DEM olacaktir.

Isletme bankadan % 7,5 faizli kredi cekerse ve normal amortisman yontemine
gore amortisman ayirip yeniden degerleme yaparsa, bankaya ddeyecegi kredi faizi ve
ayirdig1 amortismanlar vergi tasarrufu saglayacaktir. Dolayisiyla yeniden degerleme
yaparak ve banka kredisi ¢ekerek thermoking ve lifti satin almak igin katlandig
maliyetin NBD’i 10 982,74 olacaktir. Isletme normal amortisman yontemine gére
amortisman ayirirken, yeniden degerleme yaparsa bu ekipmami banka kredisi
cekerek satn alirsa katlandig: maliyetin NBD’i kiralama ve 6z kaynaklarla satin
alma halinde katlandig1 maliyetin NBD’inden daha az olacagindan banka kredisi

¢ekerek satin alma yolunu tercih edecektir.
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8.6.3. Kasa Alimimn Satin Alma - Kiralama Yoluyla Edinme

Mukayesesi

ABC Lojistik Dig Ticaret Ltd Sti. satin aldigi mercedes kamyon i¢in kasa
alacakur. Kasa ile ilgili satin aima- finansal kiralma analizi yapacaktir.

1. Normal Amortisman Yontemine Gore

Kasa alim1 6z kaynaklarla yapilirsa kasamin piyasadaki pesin fiyati, 25 730
DEM + %15 KDV olacaktir.

Sirket XYZ Bankasi Gebze Subesinden kredi ¢ekerek kasay: alirsa, kredi
Yillik % 7,5 faizli ve faiz her yilin sonunda ana para 5 esit taksitte 6denmek iizere
25 730 DEM’dir. Bankadan kredi g¢ekerek ekipmanin alinmasi halinde bankaya
Odenecek kredi faizinin hesaplanmas ¢izelge 8.34’de gortldigi gibidir.

Anapara Uzerinden Faiz Faiz
Hesaplanacak Anapara
5146 25 730%0,075 1929,75
5146 (25 730- 5 416)*0,075 1 523,55
5 146 (25 730-10 292)*0,075 1157,85
5146 (25 730- 15 438)*0,075 1 77,9
5 146 (25 730-20 584)*0,075 385,§5

Cizelge 8.34. Faiz ve ana paramin hesaplanmasi.
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Kasa kiralama yoluyla edinilirse kira ddemeleri ¢izelge 8.35°de goriildiigi

gIC1 Oiacaxur.  Kasamn Kiralanmasi halinde XDV oram %515°den %% 8¢ diigecektir.

Kira No Kira Odeme Kira Tutan Odenecek Toplam Kira

Tarihleri Dem Kdv Tutan
1 3112 1997 718 57,44 775,44
2 31011998 718 57,44 775,44
3 29 02 1998 718 - 5744 775,44
4 3103 1998 718 57,44 775,44
5 30 04 1998 718 57,44 775,44
6 31051998 718 57,44 775,44
7 30 06 1998 718 57,44 775,44
8 3107 1998 718 57,44 775,44
9 3108 1998 718 57,44 775,44
10 3009 1998 718 57,44 775,44
11 31101998 718 57,44 775,44
12 30 11 1998 718 57,44 775,44
13 31121998 718 57,44 775,44
14 031 01 1999 718 57,44 775,44
15 29 02 1999 718 57,44 775,44
16 3103 1999 718 57,44 775,44
17 30 04 1999 718 57,44 775,44
8 3105 1999 718 57.44 775.44
19 30 06 1999 718 57,44 775,44
20 3107 1999 718 57,44 775,44
21 3108 1999 718 57,44 775,44
22 3109 1999 718 57,44 775,44
23 30 10 1999 718 57,44 775,44
24 3011 1999 718 57,44 775,44
25 31121999 718 57,44 775,44
26 31012000 718 57,44 775,44
27 29 02 2000 718 57,44 775,44
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775,44

28 31 03 2000 718 57,44
29 30 04 2000 713 57,44 775,44
30 31 052000 718 57,44 775,44
31 30 06 2000 718 57,44 775,44
32 3107 2000 718 57,44 775,44
33 31 08 2000 718 57,44 775,44
34 31 09 2000 718 57,44 775,44
35 30 10 2000 718 57,44 775,44
36 30 11 2000 718 57,44 775,44
37 31 12 2000 718 57,44 775,44
38 3101 2001 718 57,44 775,44
39 29 02 2001 718 57,44 775,44
40 3103 2001 718 57,44 775,44
41 30 04 2001 718 57,44 775,44
42 31 05 2001 718 57,44 775,44
43 30 06 2001 718 57,44 775,44
44 3107 2001 718 57,44 775,44
45 31 08 2001 718 57,44 775,44
46 3109 2001 718 57,44 775,44
47 30 10 2001 718 57,44 775,44
48 30 11 2001 718 57,44 775,44
Toplam 34 464 37221,12

275712

Cizelge 8. 35. Kasamn finansal kiralama yoluyla edinilmesi halinde 6deme plam.

Kasa alim1 6z kaynaklarla yapilirsa katlanilan maliyetin NBD’i ¢izelge
8.36’da, kiralama yoluyla yapilirsa NBD’i gizelge 8.37de veya banka kredisi

cekilerek satin alimirsa NBD’i ¢gizelge 8.38’de oldugu gibi hesaplanacaktir,
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AN

{ukandaki wolelann yorumu asag:daki gibi olacaktir.

ABC Servis Lojistik Dig Ticaret Ltd. Sti. ihtiyac1 olan kamyon i¢in kasa
almas1 gerekmektedir. Bununla ilgili bir finansal analiz yapacaktir. Kasa alimi 6z
kaynaklarla mu yapilmali, finansal kiralama yoluyla mu yapilmali, yoksa bankadan
kredi cekilerek mi yapilmah. isletme  kasa almim 6z kaynaklanyla yaparsa ve
normal amortisman yontemine gére amortisman ayirirsa, % 15 KDV dahil 29 589,5
DEM o6deyecektir. Para pegin 6dendigi i¢in iilkedeki enflasyon oram ne olursa olsun
odenen paramin NBD’i; 29 589,5 DEM olacag: diistiniiliir. Ancak isletme satin aldig
duran variikiarini amortisman ayirmak suretiyle gider olarak yazabilmektedir.

ABC Servis Lojistik Dig Ticaret Ltd. Sti’de normal amortisman ydéntemine
gbre amortisman ayinyorsa, ve varlifin ekonomik émrii 5 yil ise 5 yil boyunca
odedigi 29 589,5 DEM’i esit sekilde gider olarak yazacaktir. Dolayisiyla belli bir
vergi tasarrufu saglayacak ve varlifin satin alinmasi igin katlanilan 29 589,5 DEM’

in NBD’i 24 239,31 DEM olacaktr.

ABC Servis Lojistik Dig Ticaret Ltd. $ti’i kasa alimini pegin parayla yapmak
yerine KLM Finansal kiralama sirketinden kiralama yoluna giderse, 6deyecegi KDV
% 15°den % 8’¢ inecektir. Kira ddemeleri 48 boyunca devam edecektir ve ABC
Servis Lojistik Dig Ticaret Ltd. Sti’i 48 ay boyunca her ay % 8 KDV  dahil
775,44 DEM ( 718 Kira ddemesi + 57,44 KDV ) olmak iizere toplam 37 221,12
DEM ddeyecektir. Ulkede enflasyon olmasi ve kira 6dein_elerini'n 4 y1l boyunca
devam etmesi nedeniyle 48 ay boyunca Gdenen 37 221,12 DEM ‘in NBD’i 37
221,12 DEM’den daha az bir deger ¢ikacaktir. Finansal kiralama da en biyiik
avantajlardan birisi KDV’nin daha digiik olmasidir. Diger avantaj ise yapilan kira
odemelerinin  gider olarak gosterilebilmesi ve dolayisiyla vergi tasarrufu
saglamasidir. Saglanan vergi tasarruflann ve enflasyona gore ddemelerin bugiinkii
degerine ¢ekilmesiyle yapilan kira 6demelerinin NBD’i 8 795,213 DEM olacaktir.

Isletme % 7.5 faizle bankadan kredi ¢ekerek kasay: alirsa, bankaya 6denen

kredi faizi ve ayrilan amortismanlar dolayisiyla vergi tasarrufu saglanacaktir.
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Dolayisiyla vergi tasarruflan sonucu 6denen 29 589,5 DEM’in NBD’1 11 365

DEM olacaksr.

O halde isletme 6z kaynaklanyla satin alip normal amortisman yontemine
gbre amortisman ayirmak, finansal kiralama yoluyla edinmek, banka kredisi ¢ekerek
satin almak segenekleri arasinda segim yaparsa finansal kiralama yolunu tercih
edecektir. Ciinkii finansal kiralama yoluyla elde edilmesi daha karh bir yoldur.

2. Azalan Bakiyeler Yontemine Gore
ABC firmas: azalan bakiyeler yOntemini uyguluyorsa, segilen alternatifler

degigebilir. Azalan bakiyeler yonteminin uygulanmast halinde amortismamn
hesaplanmas: ¢izelge 8.39’da gonilduga gibidir.

Yillar Duran Varligain Degeri Amortisman
1.yl 25 760*0,40 10 292

2.yl 15 438*0,40 61752
3.yl 9 262,8*0,40 3 705,12
4.y1l 5 557,68*0,40 2 223,072
5.yl 3 334,608 3 334,608

Cizelge 8.39. Azalan Bakiyeler Yontemine gére amortisman hesabi.

Azalan bakiyeler yonteminin kullamilmasi halinde 6z kaynaklarla satin alma
maliyetinin NBD’ini agafida gizelge 8.40’da, bankadan kredi ¢ekerek satin alma
maliyetinin NBD’ini ¢izelge 8.41’deki yekilde hesaplayabiliriz.
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Yukaridaki tablolarin yorumu asagidaki gibidir.

Azalan bakiyeler yontemine gdre amortisman ayrilmasi halinde  normal
amortisman orammn 2 kat1 alinacagindan ve bu oran ekonomik 6mir 5 yil oldugu
icin % 40 olacagindan zaten alinan ekipmamn maliyetinin % 40 lik kismu ilk yil
gider olarak yazilip vergiden diigiilebilir. Dolayisiyla oldukga iyi vergi tasarrufu
saglanir. Isletme kasa alimim pesin parayla yapmas: ve azalan kalanlar yontemine
gore amortisman ayirmas1 halinde, saglanan vergi tasarruflari nedeniyle pesin
odenen 29 589,5 DEM “in NBD’i 22 202,97 DEM olacaktur.

ABC Servis Lojistik Dig Ticaret Ltd. $ti’i kasa alimim pegin parayla yapmak
yerine KILM Finansal kiralama girketinden kiralama yoluna giderse, 6deyecegi KDV
% 15’den % 8 ‘e inecektir. Kira 6demeleri 48 boyunca devam edecektir ve ABC
Servis Lojisttk Dig Ticaret Ltd. Sti’i 48 ay boyunca her ay % 8 KDV  dahil
775,44 DEM ( 718 Kira 6demesi + 57,44 KDV ) olmak iizere toplam 37 221,12
DEM odeyecektir. Ulkede enflasyon olmasi ve kira 6demelerinin 4 yil boyunca
devam etmesi ( 48 ay ) nedeniyle 48 ay boyunca 6denen 37 221,12 DEM ‘in NBD’i
37 221,12 DEM’den daha az bir deger ¢ikacaktir. Finansal kiralama da en biiyiik
avantajlardan birisi KDV nin daha diigiik olmasidir. Diger avantaj ise yapilan kira
O0demelerinin  gider olarak gosterilebilmesi ve dolayisiyla vergi tasarrufu
saglamasidir. Saglanan vergi tasarruflan ve enflasyona gore 6demelerin bugiinkii
degerine ¢ekilmesiyle yapilan kira 6demelerinin NBD’i 8 795,213 DEM olacaktir.

isletme %7.5 faizle bankadan kredi alip, azalan ~kalanlar yontemine gore
amortisman ayirirsa, bankaya 6dedigi kredi faizi ve ayirdigt amortismanlar nedeniyle
vergi tasarrufu saglayacak, dolayisiyla 29 589.5 DEM’e satin alacagi ekipman igin
vergi tasarruflan nedeniyle katlandifi maliyetin NBD’i 9 328,207 DEM’e

diisecektir.

O halde isletme azalan kalanlar yontemine gére amortisman ayirip 6z
kaynaklarla a satin almak, bankadan kredi ¢ekerek satin almak ve finansal kiralama
yoluyle edinmek segenekleri arasinda bir se¢im yapmasi gerekirse, finansal kiralama
yoluyla edinmeyi tercih edecektir. Cinkii ekipmamn finansal kiralama yoluyla

edinilmesi daha karl olacaktir.



3. Yeniden Degerleme Yapilmas: Halinde
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Isletme yeniden degerleme yaparsa, yeniden degerleme sonucu hem duran

varligin degeri, hem de aynlan amortisman tutan artacaktir. Yeniden degerlemenin

hesaplanmas agagida ¢izelge 8.42’de oldugu gibidir.

Yillar Duran Varhin Amortismana Ayrilan Birikmig
Tarih Degeri Tabi Duran Amortisman | Amortisman
Varhik Degeri

int 31121997 {25730 25 730 *020 5146 5146

2.yl 31121998 |25 730*1,778 45 747,94%0,20 9 149,588 (5146*1,778)+9 149,588
=45 747,94 =18 299,176

3y 31121999 |45 747,94*1,521 69 582,616%020 |13 916,523 | (18 299,176*1,521)+
=69 582,616 13 916,523=41 749,569

4.y 31122000 |69 382,616 *1,4958 | 104 081,67*0,20 |20 816,334 | (41 749,569*1,4958)+
=104 081,67 20 816,334=83 265,339

5.l 31122001 | 104 081,67*1,406 | 146 338,82*0,20 |{29267,764 | (83 265,339*1,406) +
=146 338,82 29 267,764=146 338,82

Cizelge 8.42. Varh@in Yeniden deferlemeye tabi tutulmasi.

Firma yeniden degerleme yapiyorsa, 6z kaynaklanyla satin alma maliyetinin

NBD’inin hesaplanmasi agafida gizelge 8.43’de oldugu gibidir. Kiralamanin
maliyetinde bir degigme olmayacaktir. Ciinkii kiract varligin miilkiyeti kiralayanda
oldugu icin yeniden degerleme yapamayacaktir. Banka kredisi gekerek satm alma

maliyetinin NBD’i gizelge 8.44’de goriildiigii gibi hesapianacaktr.
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Yukaridaki tablolarin yorumu asagidaki sekilde yapilacaktir.

ABC Servis Lojistik Dig Ticaret Lid. Sti Kasa alimim1 6z kaynaklanyla
yaparsa ve normal amortisman yontemine gore amortisman ayirirsa, igletme duran
varliklanm enflasyona kargi korumak amaciyla  yeniden degerleme yaparsa
yeniden degerleme nedeniyle satin alma halinde hem duran varhigin hem de duran
varlikla ilgili ayrilan amortismamn miktan artacag: igin pesin parayla KDV dahil
29 589,5 Dem’e alman kasa i¢in katlanmilan maliyetin NBD’i saglanan vergi
tasarruflart nedeniyle 18 938,17 DEM olacaktir. Gorildiigi gibi amortismandan
dolay: saglanan vergi tasarrufu yeniden degerleme yapilarak daha da artinlmaktadir.

ABC Servis Lojistik Dig Ticaret Ltd. Sti’i kasa altmim1 6z kaynaklanyla
yapmak yerine KLM Finansal kiralama girketinden kiralama yoluna giderse,
odeyecegi KDV % 15°den % 8’e inecektir. Kira 6demeleri 48 boyunca devam
edecektir ve ABC Servis Lojistik Dig Ticaret Ltd. Sti’i 48 ay boyunca her ay % 8
KDV dahil 775,44 DEM ( 718 Kira 6demesi + 57,44 KDV ) olmak iizere
toplam 37 221,12 DEM 6deyecektir. Ulkede enflasyon olmast ve kira
6demelerinin 4 y1l boyunca devam etmesi ( 48 ay ) nedeniyle 48 ay boyunca 6denen
7 221,12 DEM ‘in NBD’1 8 795,213 DEM olacaktir.

ABC Servis Lojistik D1g Ticaret Ltd.Sti bankadan % 7,5 faizli, faiz her yilin
sonunda ana para 5 yilda 5 egit taksitte Odenmek iizere kredi ¢ekerse ve azalan
kalanlar yontemine gore amortisman ayinrsa, hem bankadan gekilen kredi faizi hem
de ayrilan amortisman tutarlars gider olarak gosterilip vergiden diisiilebildigi igin
isletmeye oldukca onemli vergi tasarrufu saglayacaktir. Isletme bankadan kredi
cekerek pesin parayla KDV dahil 29 589,5 DEM’e satin aldigi ekipman igin
sagladig vergi tasarruflan dolayistyla katlamlan maliyetin NBD’i 6 062,044 DEM
olacaktir.

O halde isletme  finansal kiralama normal amortisman ayirarak yeniden
degerleme yapip 6z kaynaklanyla satin alma, bankadan kredi ¢ekerek satin alma
secenekleri arasinda bir secim yaparsa, bankadan kredi ¢ekerek satin almay1 tercih
edecektir. Sonu¢ olarak diyebiliriz ki, igletmeler yeniden degerleme yapiyorlarsa,
bankadan kredi ¢ekerek satin almak daha karli olacaktir. Ancak isletmenin borg/ 6z
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kaynak durumu miisaitse kredi ¢ekilebilir. Biitiin duran varliklarin1 edinmede kredi
¢ekemez. Isletme yeniden dederleme vapivorsa, isletme icin bankadan kredi gekerek
satin almak daha kérli bir yol olacaktir, eger kredi ¢ekemiyorsa finansal kiralama
yoluyla edinmesi, 6z kaynaklarla edinmeye gore daha karli bir yoldur.

9. UYGULAMANIN DEGERLENDIRILMESI

Enflasyonun, 6zellikle son yillarda devamli siire¢ halini almasi, firmalar
tizerinde énemli etkiler yapmug, firmalarin finansman politika ve uygulamalarinda
koklii degisikliklere yol agmigtir. Firma agisindan fon saglamanin temel amaci,
faaliyeti igin gerekli iktisadi varliklarin elde edilmesidir. Firmalar duran varhklara
olan gereksinimlerini orta ya da uzun vadeli fonlarla karsilayabilirler. Firmalar
duran varhklara onlarin hizmetlerinden yararlanmak igin gereksinim duyarlar. Amag
duran varliklarin hizmetlerinden yararfanmak olduguna ve kér makine ve
techizatin miilkiyetine sahip olmaktan ¢ok kullanlmalarindan dogduguna gore
firma, satin almak veya kiralamak segeneklerinden biri ile bu amacim
gerceklestirebilir.

Bu aragtrmada, Finansal Kiralama ile Satin alma arasindaki tstiinliik ve
sakincalar, finansal kiralamamn tiirleri, 6zellikleri iizerinde durulmustur.

Uzun siiredir bat1 iilkelerinde uygulama alam bulan finansal kiralama,
ozellikle son otuz yildir giniimiizdekine benzer bigimde uygulana gehnis, ilkelerin
iginde bulunduklan sartlara hukuki yapilarina goére sekiilenerek 6ldlikq:a onemli bir
finansman tiini olmustur. Finansal kiralamanin genis kabul gérmesinin ve 1970’1
yillardan baslayarak, bati iilkelerinde gergeklestirilen toplam yatirimlar iginde biyik
paylara sahip olabilmesinin nedeni, ekonomik ve teknik gelismeler kargisinda
finansman kaynaklaninin yetersiz kaimasinda ve “bir varligin degerine sahip olmak

degil, kullanmaktir” teme! felsefesinde aramak gerekir.

Finansal kiralamanin tilkemizde yeterince tamindigini séyleyemeyiz. Aslinda

ozellikle  kigiik ve orta dlgekli isletmelerin biyumeleri igin iyi bir finansman
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alternatifidir.  Gelecekte finansal kiralama Tiirk ekonomisinin gelisiminde ve

¢esitlendiriimesind2 ©72k rcl ovravacalktir.  Yaodan arastirmada elde edilen

bulgular;

Turkiye de finansal kiralamamin gelisimini engelleyen nedenlerden birisi
yeterince tamnmamas1 ve bu konuda yapilmig aynntih ¢ahymalarin olmamasidir.
Ozellikle finansal kiralama kanunun ile uygulamamin gelismesi de  onemli
sorunlardan birisidir.

Leasingin pek ¢ok tiiri olmasina ragmen lilkemizde yalnizca finansal kiralama
seklinde olan kiralamamn uygulamyor olmasi da buayiik bir eksikliktir. Ozelikie
teknolojisi hizli gelisen ekipmanlarda kira siiresinin sonunda kiralanan varligin
miilkiyetinin kiracida olmasi kiralama ya olan talebi azaltici unsurlardan biridir.
Finansal kiralama stresi normalde 4 yildir, teknolojisi huzh gelisen ekipmanlarda
kiralama siiresi 2 yila kadar inebiliyor ancak bunun altina inemiyor. Dolayisiyla
isletmeler ¢ok kisa sireli ihtiyag duyduklan varliklani finansal kiralama yoluna
gidemiyorlar. Oysa kiralama siiresi ihtiyaca gore degigse ve kiralanan ekipman
ihtiya¢ sona erince geri kiralama sirketine verilebilse finansal kiralama ¢ok daha
tercih edilen bir alternatif olabilirdi.

Gayrimenkul leasinginin Tirkiye de yapilamiyor olmasi da en biyik
eksikliklerden birisidir. Oysa ilkemizde insanlann biyik g¢ogunlugu kirac:
konumunda. Gayrimenkul leasingi ozellikle istanbul’'un  konut sorununa ciddi
gozimler getirebilir. En kisa zamanda kanuna yapilan ilave galimalarla
gayrimenkul leasingi yapilmasi saglanmalidir.

Finansal kiralamanin satin almaya gore en bityik avantajlarindan  birisi de
6zendirilmis KDV’nin yani KDV’nin % 1 olmasidir. Oysa baz1 ekipmanlarda binek
otomobili, klima cihazi gibi kiralama halinde d KDV % 25’dir. Ogzellikle bu
ekipmanlarin da finansal kiralama yoluyla edinilmesinin artinlmas: igin, bu

ekipmanlarda da 6zendirilmis KDV uygulamasinin baslatiimas: gerekmektedir.

Isletme sahiplerinin temel amaci igletmelerini bityiiterek, piyasada sdz sahibi

olabilmek tiiketicilere daha kaliteli ve daha ucuza mal ve hizmetleri sunmaktir.



Finansal kiralamanin en 6nemli avantajlarindan birisi KDV’nin % 1 olmasidir. KDV @ f

oramnin digik olmasi, ve isletmelerin  yapilan kira 6demelerini gider olarak - 7

vergiden disebilmeleri varhgin maliyetini dasirecektir. Dolay151y1'a:"»'~u.i§_:l;tqu§,:;f.;“"*"/?

rakiplerine karst maliyet avantaji saglayarak rekabet giicii kazanacaktir. Ayrica
kiralama siiresi sonunda g¢ok ciizi bir bedelle kiralanan varligin milkiyetine sahip

olunmasi da leasingin avantajlarindan biridir.

Finansal kiralamanin satin almaya gére en 6nemli avantajlarindan birisi de bir
anda fazla sermayeye gerek duyulmamasidir. Bc’iyl‘éce igletmeler iktisadi varliklarin
satin alinmasinda kullanacaklart fonu daha kérl alanlara yatirabilmektedirier.
Finansal kiralama sayesinde fon ihtiyaci nedeniyle satin alinamayan ekipmanlar
ahinacak, boylelikle iilkke gelismesine olumlu katkilarda bulunulacaktir. Gebze
bolgesinde iki igletme de yapilan vaka c¢aligmasiyla ilgili bulgular ve
degerlendirilmesi agagidaki gibidir.

1. Chrysler Firmas: icin Makine Alum ile ilgili Aragtirma Bulgalan

DEM
Alternatifler 0 Kaynakla| Finansal B. Kredisi ile
Satn Alma | Kiralama Satin Alma
N.AY.Gore 1 557 099 726 899 -
AB.Y. Gore 1449 072 726 899 587 470
N.AY.veYDY. — 1330 760 726 899 469 157

'Cizelge 9.1. Chrysler firmasi i¢in makine alimu ile ilgili arastirma bulgular1.

Chrysler firmas:i kamyon imalati ile uSragmaktadir. Faaliyetleri sirasinda
kullanmak i¢in gesitli makine techizata ihtiyag duymaktadir. Ve bu makine teghizat:
finansal kiralama yoluyla edinmigtir. Burada finansal kiralamamn satin almaya
gore avantajli ve dezavantajli yonleri ortaya konularak analizler yapildi. Makine ve
techizatin satin alinmasi halinde % 15 KDV 6denecektir. Ayn1 makineler finansal
kiralama yoluyla edinilirse % 1 KDV oOdenecektir. Burada 6zendirilmis KDV
uygulamasi vardir. [sletme % 15 KDV o6demesi gereken makine icin % 1 KDV

Odeyerek bir avantaj elde etmig olacaktir. Bu da kiralamay: satin aimaya gore



en avamajii yol finansal Wiralamadir. Ancak firma azalan bakiveler yéntérﬁirri'e,‘gr’jfe'”'
. . . N T
amortisman aymyorsa ya da yeniden degerleme yaparak, normal amosgtisman®

yontemini uyguluyorsa, bankadan kredi gekerek satin almak daha avantajli olacaktir.

2. ABC Lojistik firmasi icin kamyon alimu ile ilgili Aragtirma Bulguian

DEM
Alternatifler Oz kaynakla | Finansal | Banka Kredisi
Satin Alma Kiralan"la ile S. Alma
N.A.Y ne Gore 82 929 27 886 38 902
AB.Y’ne Gore 75 962 27 886 31937
NAYveYDY. 64 786 27 886 20 760

Cizelge 9.2. Mercedes kamyonun alinmasi ile ilgili bulgular.

ABC Lojistik Dig Tic. Ltd. $ti. dagitim faaliyetlerinde kullanmak iizere bir
Mercedes kamyona ihtiya¢ duymaktadir. Satin alma ya da finansal kiralama
alternatifleri arasindan finansal kiralamay tercih etmigtir. Satin alma halinde % 15
KDV o6demesi gerekirken, kiralama halinde % 8 KDV odemistir. Sirket normal
amortisman yontemine gdre ya da azalan bakiyeler yontemine gdre amortisman
ayiryorsa finansal kiralama en kérh yoldur. Ancak yeniden degerleme yaparak,
normal amortisman yontemine gére amortisman ayiriyorsa, banka kredisi ¢ekerek
satin almak daha karh olacaktir,

3. ABC Firmasi icin Thermoking ve lift alim ile ilgili Arastirma Bulgulan

DEM
Alternatifler Oz kaynakla |Finansal |Banka Kredisi
Satin Alma Kiralama |fle S. Alma
N.A.Y’ne Gore 43 871 13 600 20 581
A.B.Y’ne Gore 40 186 13 600 16 894
N.A Y neve YDY. 34273 13 600 10 982

Cizelge 9.3. Thermoking ve lift alimi ile ilgili aragtirma bulgular:.

¥-8. YOKSEKiGRETim KURD: 5
DOKUMANTASYON izl
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ABC Lojistik Di1s Tic. Ltd. Sti. dagitim faaliyvetlerinde kullanmak tzere aldi
Mercedes kamvon igin Thermoking ve lifte ihtiya¢ duymaktadir Satin alma va da
finansal kiralama alternatifleri arasindan finansal kiralamay: tercih etmigtir. Satin
alma halinde % 15 KDV 6demesi gerekirken, kiralama halinde % 1 KDV 6demistir.
Bu da olduk¢a 6nemli bir KDV avantaji saglamigtir. Yapilan ¢aligmada girket normal
amortisman yontemine gore ya da azalan bakiyeler yontemine gore amortisman
ayinyorsa finansal kiralama en karhi yoldur. Ancak yeniden degerleme yaparak
normal amortisman yontemine gore amortisman ayiriyorsa, banka kredisi g¢ekerek
satin almak daha karh olacaktir. '

4.ABC Firmasi icin Kasa alim ile ilgili aragtirma Bulgulan

DEM
Alternatifler Oz kaynakla |Finansal |Banka Kredisi
Satin Alma Kiralama |1le S. Alma
N.A.Y’ne Gore 24 239 8 795 11 365
A.B.Y’ ne Gore 22 202 8 975 9328
N.AYneveYDY. 18 938 8 975 6 062

Cizelge 9.4. Kasa alimu ile ilgili aragtirma bulgulan.

ABC Lojistik Dig Tic. Ltd. Sti. dagitim faaliyetlerinde kullanmak iizere aldig:
Mercedes kamyon i¢in Kasaya ihtiyag duymaktadir. Satin alma ya da finansal
“kiralama alternatifleri arasindan finansal kiralamay: tercih etmistir. Satin alma
halinde % 15 KDV odemesi gerekirken, kiralama halinde % 8 KDV odemistir. Bu
da % T7'lik bir KDV avantaji saglamigtir. Yapilan ¢aligmada girket normal
amortisman yOntemine gére ya da azalan bakiyeler yontemine goére amortisman
ayiriyorsa finansal kiralama en kirli yoldur. Ancak yeniden degerleme yaparak
normal amortisman yéntemine gére amortisman ayiriyorsa, banka kredisi ¢ekerek
satin almak daha karh olacaktir.
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Yaptigimiz calismada  isletmelerin kiralama  islemlerinin
muhasebelesiiriimasinde oir standartlarinin clmadidim gérdith Tirkive de  heniiz
taslak halinde olan muhasebe standardinin kullamlmaya baslanmasiyia 'birli_k,.t,e bu .-
sorun ortadan kalkacaktir. Yapilan incelemede isletmelerin kiralama islemlerini

agagidaki sekilde muhasebelestirdigi gorulmiistir.

/

780. FINANSMAN GIDERLERI XXX
Finansal kiralama gid :
193 INDIRILECEK KDV XXX
320. SATICILAR XXX
... ay1 kira tahakkuk kaydi
/
320. SATICILAR XXX
100. KASA XXX
Odeme yapilinca

Oysa daha 6nce de degindigimiz gibi finansal tablolara iglemin dogru bir
sekilde yansitilabilmesi ve bilgi verici olmas: nedenleriyle TMS ve UMS’ye gore
muhasebelestirme yapiimalidir.

Tiirkiye de Tekdiizen Muhasebe Sisteminin uygulanmaya baglanmasiyla
birlikte tiim iilkede muhasebe islemlerinde bir tekdiizelik yaratilmigtir. Ancak
tekdiizen muhasebe sisteminde kiralama iglemleriyle ilgili standardin olmamasi bir
eksikliktir ve bu eksikligin sonucu olarak, kiralama iglemlerinin muhasebelestirilmesi
her firmada farkli yapilmaktadir. Ulkemizde heniiz taslak halinde olan Muhasebe
Standartlarinin bir an 6nce uygulanmaya baslanmasiyla birlikte firmalar arasinda
kiralama islemlerinde bir standart olusturulacak ve yapilan iglemler UMS 17 nolu
standarda da uygun olacaktir.
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10. SONUC ve ONERILER

it R

Finansal kiralama ilkemizde ¢ok yeni olan bir kavramdir. Ik kez 1980’1
yillarda uygulamaya baglanmustir. Bu tarihten itibaren kiralama sektori ilkemizde
izl bir gelisme ivmesi kazanmigtir. Biitiin bu olumlu gelismelere ragmen sektoriin
geldigi noktamn yeterli oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Bu giin sabit kiymet
yatinmlan iginde finansal kiralamamn pay: diinya ortalamasimn olduk¢a altindadr.
Toplam sabit kiymet yatnimlarinda kiralamamn pay1 Avrupa iilkelerinde % 18,
ABD’de % 32 ve iilkemizde % 8 dolaymndadir ( Toroslu, 1999, s. 1).

Finansal kiralamanin temelinde yatan diigiince kiraciya finansman saglamaktir.
20.y.y’a girerken teknoloji hizla ilerlemekte ve kendini yenileyebilen, geligmelere
ayak uydurabilen isletmeler ayakta kalmakta digerleri ise kaybolup gitmektedir.
Hizl teknoloji takip edebilmek yogun sermaye yatirimlari yapmay: gerektirir. Iste
burada finansal kiralama en kolay en az maliyetli finansman saglama alternatifi
olarak kargimiza qikmaktadir.

Finansal Kiralama Kanunu ile uygulama arasindaki eksikliklerin ortadan
kaldinimasiyla sektor canlanacak ve geliymig tlkelerde oldugu gibi kiralama
yatinmlar iginde énemli bir paya sahip olacaktir. Geliymis tlkelerde oldugu gibi
leasingin pek ¢ok tiirinin kullanilabilmesiyle ekonomi canhiik kazanacak,
darbogazlarin 6ni agilacak, yatinmlar mz kazanacaktir.

Tiirkiye de finansal kiralama kanunu 28.06.1985 ltarihinde Resmi Gazete de
yayinlanarak yirirliige girmigtir. Hentiz pek taninmamasina ragmen izl bir gelisme
gostermigtir. Ulkemizde ozellikle kalkinmanin saglanmasi igin sart olan makine ve
techizat aliminda finansal kiralama yonteminden yararlamlabilir.  Ozellikle
Ozendirilmis KDV  sisteminin tiim ekipmanlara getiriimesiyle, leasing suresinin
daha kisaltilmasi1 ve kiralanan ekipmanlarin ihtiya¢ sona erdiginde kiralayana geri
verilerek, kiralayan tarafindan bir bagkasina kiralanmast yoniinde yapilan
iyilestirmeler sektoriin geligmesine mz katacaktir. Finansal kiralama konusu malin
yeni olmas: zorunlulugunun ortadan kaldirilmasi, kiracimin ekipmana ihtiyaci sona

erince bir bagkasina kiralanabilmesi gibi yeniliklerin kanuna eklenmesi



Azendiric tiim

uygulanmaktadir.  Yapilan caligmalar'a

uygulanabilirtigi kazandirtimahdir.

Yapilan calisgma da kiralama ve satin almamn avantaj ve dezavantajlan,
kiralamamn tirleri detayli bir gekilde incelendi. Ve gorilda ki iilke kalkinmasinin
saglanmas1 yogun sermaye yatiimlarina, yogun sermaye yatirimlan da finansal
kiralamadan en iyi sekilde yararlaniimasina baglidir. Yapilan analizlerde gorildi ki
yeniden degerleme yapilirsa banka kredisi qekerel; ekipmam satin almak finansal
kiralamaya ve 0z kaynaklarla satin almaya gére daha avantajli. Ancak bir igletme
tim duran varliklarim1  banka kredisi ¢ekerek satin alamaz. Kredi gekebilecegi bir
limit vardir, en uygun bor¢ / 6z kaynak oranimin korumak zorundadir. Bazen
islemeler igin fonun maliyetinden ¢ok fonun miktan 6nemlidir. Borglanmada belli
bir noktaya kadar bor¢ alinabilir. Bu noktada devreye finansal kiralama giriyor.
Finansal kiralama 6z kaynaklara gére ¢ok avantajhi bir yontem. KDV’nin gogu
varlikta % 1 olmasi, kira giderlerinin igletme tarafindan gider olarak gosterilebilmesi
finansal kiralamay1 istiin kilan avantajlarindandir.

Ulkenin kalkinmasi ve Avrupa iilkeleriyle rekabet edebilmesi igin, teknolojiyi
yakindan takip etmesi gerekmektedirr Bu da  sermaye yogun yatirimlarla
saglanacaktir. Finansal kiralama bu sermaye yogun yatirimlann finansmaninda
onemli bir enstrimandir.

Yapilan uyguiamada isletrhéléf Normal amortisman 'yontemine gore
amortisman aymnyorlarsa finansal kiralama en kirli yoldur. Azalan bakiyeler
yéntemine gore amortisman ayiriyorlarsa yine finansal kiralama en karli yontemdir.
Ancak isletmeler yeniden degerleme yapiyorlarsa, banka kredisi ¢ekerek satin
almak ¢ok daha karlidir. Ancak her zaman igletme sabit faizli kredi bulamayabilir.
Ozellikle enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde ekonominin gelecekteki durumu
belirsizdir. Dolayisiyla bankalar degisken faizli kredi vererek riski {izerlerinden
atarlar ve kredi faizleri gelecekte siirekli artar. Bu durum yatinmeci igin hosa giden
bir durum degildir. Oysa finansal kiralama alternatifinde gelecekte Odeyeceginiz
faiz bellidir, risk bellidir. Dolaysiyla yatinmeilar igin  gok daha akillict bir

alternatiftir.
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Yapilan cahsmada gorildi ki, Turkiye de kiralama siiresi ¢ok uzun ve
leasing’in sadece {nansal xiralama jeklinde clan tiir: vapithyor. Ovsa Z'aieasing’in
diger tiirleri de yapilirsa ve kiralama stiresi daha kisa olursa, uygulama ile"kanun -
arasindaki eksiklikler giderilirse, finansal kiralama daha ¢ekici bir finansman

yontemi olacaktir.

Yatrm mali finansmaninda finansal kiralama, 6z kaynaklar ve banka
kredisiyle satin almaya ciddi bir alternatif olmay: sirdiirmektedir. Ozellikle tim
duran varliklarda 6zendiriimis KDV  sisteminin uj.rgulanmaswla finansal kiralama
daha gekici olacaktir. Tiirkiye de heniiz taslak halinde olan Tirk Muhasebe
Standardinda kiralamaya iliskin standardin uygulanmasiyla birlikte finansal kiralama
yatinmci i¢in daha karli olacaktir.

Oniimiizdeki giinlerde finansal kiralamanin satin almaya karg1, giiclii ve iddial
bir alternatif olarak ekonomide gereken canlili yaratacagim biliyoruz.
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Sbzlegme No 1 99/0186

Sézlegme Tarihi  : 13.05.99 1 i MAY

GENEL HOKOMLER ) ]

Bir taraftan Atakan Sk. No:14 Mecidiyekdy/Istanbul adresinde mukim Escort Finansal Kiralama A.$. (Asagida KIRAL/}YA[\I olarak anilacaktir) ile diger

taraftan = HALIL MAH. 1225 SK. NO:14 GEBZE/KOCAELI adresinde mukim [M OZEL EGITIM OGRETIM VE KULTUR HIZ TIiC.SAN LTD. §Ti

(asagida KIRACI olarak anilacaktir) arasinda asagidaki sartiarda bir Finansal Kiralama Sézlegmesi imzalanmigtir.

isbu sozlesmedeki “mal® terimi finansal kiralama konusu mali, “6deme plani” kira bedellerinin 8denmesine iligkin usul ve esaslann tesbit edildigi, bu

stzlesmenin aynimaz bir pargasini olugturan itfa tablosunu, “satici® kiracinin talebi ve segimi Gizerine mah temin ederek satan, gergek veya tzel kigiyi

ifade eder.

1.80ZLESMENIN KONUSU:

Sézlegmenin konusu ekteki form ve/veya proforma fatura/faturalarda cinsi, 6zellik, nitelik ve sayisi gésterilen mallarin Finansal Kiralama Kanunu, ilgifi

mevzuat ve sozlesme hikimleri uyannca amacina uygun ve Gzenle kullaniimak Gzere Kiraciya kiralanmasi iglemidir. Kirac, stzlesme konusu malian

saticida goriip, kendi iradesi ile segtigini ve igbu Finansal Kiralama Sozlesmesinin yapilmasi hususunda kiralayandan talepte bulunuldugunu beyan eder.

2.SURE VE SATIN ALMA HAKK): . )

Sézlegmenin stiresi, igbu sdzlegsmenin imza tarihinden baglamak 0zere (24) aydir. Kiraci, ekteki Odeme Tablosuna uygun olarak kira bedellerini édemesi

ve bunun yanisira sézlesmeden dogan diger tim borg ve yukOmitlOklerini tam ve zamaninda yerine getirmesi halinde 5 (BES AMERIKAN DOLA.RI;

bedelle mall satin aima hakkina sahip olur. Kirac), igbu sozlegsmenin imzalanmasindan sonraki dénemde, kur arti» vs. sartlann degistiginden bahisle

sézlesmenin yeni gartlara uyarlanmas) talebinde bulunmayacagini kabul, beyan ve taahhit ederler.

3.KIRA BEDELLERININ ODENMESI: :

a-Odeme planinda kararlagtinimig olan kira demeleri 8demenin yapiimasi gereken tarihte valdr kazanacak sekilde finansal kiralama sézlegmesi ekinde

yer alan geri 6deme planinda agikga belirtilen ilgili hesaba nakden, tam ve noksansiz olarak yatinlacaktir. )

b-Her kira 6demesi igin fatura diizenlenecek ve bu kira bedellerine faturanin kesim tarihinde gegerli olan oranda Katma Deger Vergisi eklenecektir.

c-Odeme planinin yabanci para cinsinden dtzenlenmig olmasi halinde dahi asii ve fer'i tim borglara ait olmak Gzere yapilacak 6demelerin tamami Turk

" ¢ cinsinden yapilacaktir. Bu durumda Gdemeler &demenin yapilacag! gundeki T.lgbankasi Gige satig kurundan Tirk Lirasi olarak tahakkuk
lecektir. Kiracinin her ne sebeple olursa olsun kiralayanin yabanci para cinsinden olan hesaplanna déviz ve/veya efektif olarak ddeme yapmasi

halinde, kiralayan bu 8demeleri, bankalann 8demenin yapildig tarihteki gige déviz alig kuru 0zerinden hesaplayarak her tir borglanna diledigi gibi mahsup

etmeye muhtardir. :

d-Odemelerin yukanda belirtilen gekilde tam ve zamaninda yapiimamas: halinde kiract mitemerrit olur.

e-Kiralayan, Kiraci tarafindan kendisine kira vesaire her ne nam aitinda olursa olsun yapilan édemeleri 8deme tarihinde, Kiracinin 6denmemig bagkaca bir

taksit borcu/borglannin bulunmas) halinde, sézkonusu ddemeyi diledigi taksit borcuna/borglanna velveya gecikme faizi vesaire feri borcu/borglarina

mahsup etmekte muhtardir. Kiract, bu hususta her tOrld itiraz ve talep haklarindan peginen feragat ettigini beyan, kabul ve taahhit eder.

4.MALIN FIYATINDA OLUSACAK ARTISLARIN KIRALARA YANSITILMASI:

Sézlegmenin imzalanmasindan sonra gerek malin teslim alinmamig olmasi nedeniyle fiyatinda olugacak artig neticesi ortaya gikacak olan fiyat farki,

gerekse mahn ithali nedeniyle dogabilecek her tirld masrafiar ile kur farki ve 6deme planinda belirlenen para birimi ile ithalata konu olan para birimi

arasinda olugabilecek gapraz kur farks, kullanilan déviz kira s6zlegmesi ile tizerinde anlagilan para cinsi ve faiz orani ile bagh olmaksizin, kiralayanin

belirleyecegi para cinsi, faiz oran: ve kur haddi 0zerinden kiracidan pesin alinabilecegi gibi, kiralayamin tek tarafli segimi ile 8deme takviminin vadesi heniiz

gelmemis olan kismina kiralayanin belirleyecegi sekilde dagitilabilir.

Kiralayanin bu maddede yer alan kalemlere iligkin bedellerin kirac: tarafindan 8denmesi ile ilgili segimlik yetkisini kullanmasina bagh olarak, kiralayanin

talebi Gizerine verilen stre iginde nakden ve defaten yatinimamasi veya bu bedeflerin 8deme takvimine kiralayanin belirleyecegi sekilde dagitildigi yeni geri

édeme planinin kiract tarafindan imzalanmamasi, 3226 sayili yasanin 23/2. Maddesi anlaminda sézlesmenin strdariimesinin beklenemeyecegi hallerden

olup. bu akde agik aykirihk, bagkaca higbir ihtar ve ihbara gerek kalmaksizin sézlegmenin fesih sebebidir.

Kiraci bu maddede yazil olan kalemlerden dogan borglarini, kira taksiti borglarindan olmadigini ve bu nedenle kendisine s6z konusu kalemlere iligkin

borglarin 8denmesi veya s6z konusu borglann dagstildigt yeni bir szlegsme yahut geri 6deme plani imzalamas) igin kiralayan tarafindan verilecek surenin

3226 sayili yasanin 23/2. Maddesinde yazili olan stire sininina tabi olmadigini kiralayanin verilecek siireyi tespitte her bakimdan muhtar oldugunu beyan,

kabul ve taahhit eder. -

5.50ZLESMEDEN DONME:

a - Kiralayan, mevzuatin hilkmleri veya Kiralayanin Kiraci tarafindan teminini gart kostugu veya mahn niteligi ve ézeliiginin gerektirdigi butdn izinlerin,
atlarin, onaylarin tasdikli birer 6regini Kiralayana ibraz ve tevdi veya,

L ..ralayan tarafindan talep edilecek teminatlan temin ve Kiralayanin tasarrufuna teslim etmedigi takdirde,

herhangi bir ihbara gerek olmaksizin s8zlegsmeden donebilir. Bu durumda Kiraci, Kiralayandan herhangi bir talepte bulunma hakki olmadigini simdiden

kabul eder. Kiralayanin s6zlesmeden dénme nedeniyle ugradiyi velveya ugrayacads zararlan ve yaptidi masraflan, Kiraci gecikme faizi ile birlikte

kiralayanin ilk ihbarinda nakden ve defaten tazminle mukelleftir.

6.MALIN TESLImI: .

Kirac, Finansal Kiralama konusu mali saticidan hem kendi hem de Kiralayanin ad ve hesabina teslim alacaktir. Finansal Kiralamaya konu malin milkiyeti

ve dolayl zilyetligi Kiralayana, dolaysiz zilyetligi Kiraciya aittir. Kiraci teslim sirasinda gegerli muayene ve ihbarlar yapmakla yGkimitdar. Bunian ihmal

ettigi takdirde. teslim aldiktan sonra artik malin ayiph oldugunu ileri siremeyecegi gibi, Kiralayanin bu yizden u§irayacad! bitiin zararfan da tazminle

yukamitdor.

7.TESLIMDEN KAGINMA: )

Kiraci, satici tarafindan kendisine sunulan, kararlagtinlan ve uygun vasifian tagiyan mal, sebepsiz yere teslim almaktan kagindigi takdirde, malin teslime

hazir_oldugu andan itibaren sézlegsme siiresinin ve dolayisiyla finansal kiralama bedellerini édeme borcunun, mal filen tesiim almamasina ragmen

baglayacagini kabul eder.

8.SATICIYA KARSI ILERI SORULEBILECEK HAKLAR:

a-Kiralayan, saticinin geg ifa ya da hig ifa etmemesi hallerinden sorumlu olmayacaktir. Kiralayanin, saticiya kargi geg ifa veya hig ifa etmeme nedeniyle

sahip oldugu talep hakian ve buniarin kullanilmasi bu sézlegme ile Kiractya devredilmig bulunmaktadir.

b-Yine, Kiralayan, Finansal Kiralama konusu malin ayiplarindan higbir gekilde sorumiu olmayacaktir. Malin ayipli teslim edilmis olmasindan dolay!

Kiralayanin saticiya/treticiye kargt haiz oldugu talep hakian bu sozlesme ile Kiraciya temlik edilmigtir. Malin ayiph teslim edilmis olmas! halinde, bedelin

indirilmesi yoluna gidilmigse, indirilen bedel farki dogrudan Kiralayana édenecek finansal kiralama bedellerinde Kiralayanca belirlenecek esaslar dahilinde

buna uygun bir indirim yapilabilecektir. Ayip nedeniyle sdzlegmenin feshi yoluna Kiratayanin uygun gdrmesi halinde basvurulam*g‘ﬂ%‘m@g haklartni

kullanirken. Kiralayant haberdar edecek ve bu haklann kullanilip kullantimamas: higbir surette kiralama bedeilerinin bdenmesini.efkileszl%s"rﬁ-?

c-Kiracimin, ayiba, kargi tekeffilden kaynaklanan haklarini kullanmaktan kaginmasi halinde, masraflarin sonradan kiracndan',é'hnmasl K

bu haklari bizzat kullanma yetkisi sakli tutuimustur.

9.UGUNCU SAHISLARIN MUDAHALESI:

N
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Kiralayanin zabta kargi tekeffi! konusundaki tim haklan kiraciya devrediimigtir. Finansal Kiralama konusu mala, Uginc klsllerce her ne, sebeple ve' _

sekilde olursa olsun el konulmasi halinde, Kiraci Kiralayana bu durumu derhal bildirecek ve onun haklanni korumaya ybnelik*Bnlemleri ‘alarak, ‘gerekli’
miracaatiarda bulunacaktir. Bu yukOmltgan eksiksiz ve zamaninda yerine getiriimemesi, sézlegmenin fesih sebebi oiup, kvracn ‘s8zlegmenin feshinin bu -

sdzlegme ile tesbit edilmis sonuglanina katlanmasinin yanisira, kiralayanin mala el koyan 3. $ahislara kars: yapacag: yasal taklp ve tasarruﬂann her tarld

masraflarini édemek zorundadir. s
Kiraci, gerek sattciya gerekse kiralayana kargt dogmug ve dofacak haklari ile finansal kiralama bedellerini taka i l@u:_‘e o e
11.DENETLEME YETKISi: . ! )
Kiralayamin veya yetkilendirecegi Ggtinct bir kiginin, diledigi zaman mali ve kiracinin mali durumunu denetieme yetkisi oldugunu Kiraci kabul eder. Kiraci
denetleme sirasinda kiralayana veya onun yetkilendirdigi Gglnct kiglye yardime: olacaktir. Kiratayan, malin 8zellijine gére periyodik bakim sézlesmesinin
yapiimis olmas halinde, bu sdzlegmenin bir 8meginin kendisine génderilmesini talep edebilecegi gibi sdzlegmenin geredince yerine getirilip getirimedigi
hususunu da denetieyebilir.
12.MAL ILE ILGILI YOKUMLOLUKLER:
a-Kiraci, sdzlegmenin imzalanmasindan dnceki ya da sonraki herhangi bir dnemde, finansal kiralananin kiraciya teslim edilmis olmasi garti ile bagh
olmaksizin, hangi sebep, sekil ve gerekge ile olursa olsun, denmesi gereken ve malin aynina bagli olsun yada olmasin, her tar ve kategoride vergi (Net
Aktif Vergisi, Ekonomik Denge Vergisi, Gayrimenkul Vergisi ve Motorlu Araglar Vergisi ile bunlara ek vergiler ve benzeri) harg, resim, katilma pay, fon,
prim, aidat, muayene, tespit, nakliye, ihbar, tazminat, cezalar ve édemelerin, limiti agin maliyet farklannin, bunlara ait faiz ve temerrGt faizinin ilama
baglanmig ya da yarg: yolu ile takip edilen veyahut tahkim sonucu kesinlegen her nevi aslifferi borglann, faiz ve masraflan ile blrllktg .kend|5| t“araf!ndan
kiralayanin ilk yazili biidiriminden itibaren 7 (Yedi) gln iginde 8deme tarihine kadar isbu sbzlesmede &ngdrilen temerrit faizi orani yzennden
hesaplanacak temerriit faizi v.s. fer'ileri ile birlikte nakden ve defaten ddenecegini ve her ne nam altinda olursa olsun gikabilecek yeni vergi, harg ve
masrafiarin dahi bu kapsamda oldugunu beyan, kabul ile 8dememe halinin, igbu sbézlesmenin kiralayan tarafindan hakli "nedenle fesih. sebebi
olugturdugunu, tiim bu hususlardaki itiraz ve dava haklarindan simdiden gayrikabili ricu olarak feragat ettigini beyan kabul ve taahh}xt eder.
b-Ayni sekilde malin, kigilere, mallara, ¢evre kirlenmesi dahil olmak {zere, gevreye verdigi tOm zararlardan Kiraci sorumludur. Kiraci, 2918 sayili Trafik
Kanunu'nun 86. Maddesi aniaminda “igleten” olup, kiralama konusu motoriu aracin verdi§i maddi-manevi tim zararlardan da minhasiran sorumiudur. ‘
c-Kiralanan her zaman kiralayanin miikiyetindedir. Kiracl, kiralanan: veya isbu stzlesme gergevesinde haklarim devredemeyecek, rehnedemeyecek ayni
veva sahsi bir hak ile tahyit edemeyecek veya bagka gekilde elden gikartamayacaktir. Keza, Kiraci Kiralayanin yazili 6n izni olmaksizin herhangi bir ait
lesme yapamaz veya kiralanani kiralayamaz, bagkasi ile ortak kuilanamaz. Kiraci, kiralanani, kiralayanin milkiyet hakkint kendisine yénelik tim
taieplerden, ipoteklerden ve alacaklilann yasal iglemlerinden, talep takip ve icra iglemlerinden uzak tutacaktir. Kiracinin bu yukimiditklerine uymamas)
nedeniile kiralayanin maruz kalabilecegi tim zararlar kirac tarafindan tazmin edilecektir. ] ] o
d-Kiraci, sézlegme siresi iginde maii 8zenle kullanmak, bakimini yapmak, uluslararasi garanti gartlanna uymak, hasar ve ziyana katlanma yukomlulagu
altindadir. Aksine hareket, Tiirk Ceza Kanununun 508. Maddesinin uygulanmasini gerektirir. ) )
e-Kiralayanin &n izni olmaksizin kiraci kiralanan tzerinde degisiklik yapmayacak ve belirtilen adresten bagka bir yere nakil etmeyewktlr. )
f-Kiraci, Finansal Kiralama konusu mal yeddinde bulundugu sGrece malin bulundugu yeri de her yer degistirme halinde ise nerede, ne kadar stre xle_
bulunacadini kiralayana bildirmekie zoruniudur. S6z konusu bildirimierin iadeli taahhGtli olarak zamaninda yapiimamasi, sbzlesmeye aykirilik hali
sayiiacak ve kiralayan higbir ihtar veya bildirime gerek kalmaksizin sézlegmeyi fesih hakkina sahip olacaktir.
13.BEYANLAR, EHLIYETSIZLIK VE SINIRLI EHLIYET: .
a-Kirac), Kiralayana herhangi bir temerrit hali veya ihtarname yada sire doimasi sonucu temerriide yol agacak bir durumunun bulunmadlgm.l. aleyhinde
yapilan icra takibinin semeresiz kalmasi, 6demelerin tatili, konkordato veya iflas halinin mevcut bulunmadigini ve bekienilmedigini beyan etmigtir.
b-isbu sézlegme ve sbézlesme geregi yapilacak iglemlere iligkin her toriG belgeyi, her ne sifatla olursa olsun imzalayacak olan gergek ve/veya tiizel
kigilerin, kimlikleri ve/veya imza ve temsil-ilzam yetkilerini gosteren bilcimie belgelerin, kiralayana tevdi edildigi tarih itibariyle igerdigi bilgilerin dogrulugu
esastir. Séz konusu bilgi ve yetkilerde, tevdi edilen belgelere aykin degigiklik husule gelmis olmas: veya gergege aykin beyanda bulunulmu; olmasi, isbu
stzlegme ve sozlesmeye istinaden dizenlenen higbir belgenin sihhatine ve taraflan baglayicih§ina halel getirmeyecektir. Bu halde dahi, kiralayanmin tek
yanli segimi ile higbir ihtar ve ihbara gerek kalmaksizin, sézlesmeden dénme ve sdzlegmeyi fesih hakk: sakl tutuimustur. o
c-Kiralayan, Kiraci, kefiller, temsilciler, garanti verenler bagta olmak {izere higbir kimsenin ehliyeti hakkinda soru sormak, yetkili makamilann izni olup
olmadigini incelemek ve aragtirma yapmakla yiikimia degildir.
d-Kiraci kendisinin, temsilcisinin veya Ugiinci kigilerin ehliyetsizliginden veya sinirh ehliyetinden veya herhangi bir smlrlama ve men'den dogan sonuglarin
kendisine ait oldugunu temsil yetkisinde kabul eder.
e-Ehliyette veya tasarruf veya temsil yetkisinde vuku bulacak batin degigiklikieri Kiraci noter vasitasiyla Kiralayana bildirmemis ise. bunlardan dogan
btin sonuglar kendisine aittir.
14 MULKIYETI DEVIR: .
iayan, malin mulkiyetini, isbu sézlegme hakimlerinin aynen cari olmas: kayit ve sartiyla, bagka bir kiralayana devredebilir. Sozlesmeden dogan
alacagini bagkalarina temlik edebilir.
15.TEMERRUT HALI VE HOUKUMLERI: o
Kirac! agagidaki durumlarda, bu konuda kiralayan tarafindan kendisine herhangi bir ihbar veya ihtarda bulunulmasina gerek olmaksizin temerride digmas
sayihr:
a-Kiracinin igbu stzlesme uyarinca édemek zorunda oidugu bedelleri, itfa planinda belirtilen tarihlerde tam ve noksansiz olarak ddememesi, .
b-Kiracinin igbu sdzlesme uyarinca yerine getirmesi gereken mali ve/veya diger bUtin yukomitiiklerinden herhangi birini zamaninda ve eksiksiz olarak
yerine getirmemesi.
Kiracinin temerriidu halinde: )
a-Kiralayan stzlesmeyi fesh edebilir. Bu durumda kiraci mah iade ile birlikte, toplam kiralama bedeli ile fesih tarihine kadar kiraci tarafindan ddenmig
bulunan bedel arasindaki farki nakden ve defaten 6demek zorundadir. Bunun yani sira, kiracinin temerriidd dolayisiyla sézlesmenin fesh edilmesi halinde
kiralayarnin maruz kalmig oldugu tiim zararlar ve yapmig oldugu masraflar da kiraci tarafindan tazmin edilir. )
b-Kirac, ighu sézlesmeden dogan borglarini gtiniinde 8demedidi takdirde, ddeyecegi tarihe kadar gegecek gunler igin T.C. Merkez Bankasinin Tirk Lirasi
Kisa Vadeli Kredilere uygulayacag tavan faiz oranina 50 puan ilavesi suretiyle bulunacak faiz orani (izerinden temerriit faizi 6demeyi ve eder varsa ddeme
glntne kadar olugan kur artigint da 8demeyi kabul ve taahhit eder. Kiracinin igbu sézlegsme uyarinca 8demek zorunda oldudu kira taksitlerini vadesinde
odememesi sebebiyle, kendisine kegide edilen ihtarnamede verilen yasal siire iginde yalnizca kira taksitlerini gecikerek yatirmasi ve fakat sozlesme ile
karartastinilan temerriit faizi, sigorta prim vs. fer'i borglarini ifa etmemesi hali, kiracinin temerriidi: sebebiyle sézlegmenin feshine engel tegkil etmeyecek ve
s6zlegmenin feshinin tim sonuglann doguracaktir. Ayrica kiraci temerrdit halinde, kiralayanin temerrit faizi isteyebilmesi igin buna iligkin fatura tanzimi
cihetine gitmeksizin en genig bigimde temerrit faizi talep etme hakkina sahip oldugunu beyan ve kabul ile birlikte, tWi faturasinin
kesilmemis olduguna iligkin her tiiria itiraz ve dava haklanndan gimdiden gayri kabili ricu olarak feragat ettigini beyan kabul ve ! Wers_;m v
c-Kiralayanin herhangi bir nedenle yasal yollara bagvurmas: halinde her turlt takip, dava ve icra giderleri ile asgan tanfenln e | JgEtinden
hesaplanacak vekalet icretini 6demeyi kiraci kabul eder. -
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10.TAKAS YASAGI:
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d-Kira taksitlerinden herhangi birinin kiraci tarafindan vadesinde 8denmem &Jﬁm@% d%al:aaksiﬂerinden dogan glggéglgnnitHMamlnun- ve )
gerekse kiracinin borglanni teminen tevdi edilmig bulunan kambiyo sene! { v mi adeleri gelmemis olsa dahi muaccel ,k,l|!nl’n\l$§
sayilaca§in kirac peginen kabul ve taahht ile, bu hususdaki herttrid dava ve itiraz haklanndan feragat ettigini beyan, kabul ve taahhiit eder. s a
e-Keza, kirac\, kiralayanin gerek finansal kiralama s8zlegmesine dayal olarak kirac: ve/veya migterek borglu-miteselsil kefiller aleyhine, gerékse boreuy
teminen tevdi edilmis kambiyo senetleri ve/veya menkul yada gayri menkul rehninden dolay! bu teminattanin borglutari aleyhine.‘al‘acvagmln‘ tahsili iin iflas
veya haciz ya da rehnin paraya gevrilmesi yoluyla takiplere gegebilecegini, ister segimlik yetiisini kullanarak herbirine bagvurmakta, isterse bu .tqklpﬂ;f
yollannin hepsine birden bagvurmakta muhtar oldugunu gayri kabili riicu ile kabul ve taahhit eder. s
f-Kiraci, kiralayanin ihtiyati tedbir ve ihtiyati haciz yoluna bagvurmast halinde, teminat yatimak zorunda olmadigini, kiralayani bundan vareste tuttugunu
beyan, kabul ve taahhiit eder. Kiraci, aym zamanda kiralayanin alacaginin tahsili igin tdm takip yollanna birden bagvurmasi hafinde [1:K. 45. Mad.
Hakmanin amir nitelikte olmadidini kabul ile bu konuda takiplerin higbirine mokerrerlik iddiasinda ve itirazinda bulunmayacagimi, alacak rehinle temin
edilmig olsa dahi, kiralayanin 8nce rehnin paraya gevrilmesi yolu ile takip yapmak zorunda bulunmadigini, keza kiralayanin mevcut rehine ragmen ihtiyati
haciz yoluna bagvurmada muhtar oldugunu, bu durumda dahi LIK. 257. Md. Ongbriilen kogullanndan gimdiden gayrikabili ricu ile feragat ettijini beyan,
kabul ve taahhiit eder
16.SOZLESMENIN FESHI:
- Kiralayan,
a-lgbu sézlesmede yazan fesih hallerinin,
b-Kiraciya kegide edilen ihtamamelerde verilen sorelere ragmen, talep edilen edimlerin kismen veya tamamen yerine getiriimemesi ya da temerriit halinin
devam etmesi,
c-Ayni yil iginde kiraciya iki kez ihtarname kegide edilmesi,
d-Finansal kiralama yasasinda yer alan fesih ve sona erme nedenlerinin ortaya gikmasi gartlanndan herhangi birinin gergeklegsmesi durumunda
sézlesmeyi fesih yetkisine sahiptir. .
- Sdzlegmenin feshi durumunda,
a-Henuz vadesi gelmemis finansal kiralama bedellerinin ve 8denmesi gereken KDV'nin tamami muaccel hale gelecek ve bunlar igin de igbu sézlegmenin
temerrt hilkOmieri uygulanacaktr.
b-Sézlegme her ne sebeple sona ermig olursa olsun, kiraci veya onun halefleri, mah, teslim ihbarinin kendisine tebliginden itibaren (5) giin iginde, hasar,
n-kliye vb. her tirli masraflan kendilerine ait olmak Ozere kiralayana onun uygun gérecegi yerde, iade ve teslim edecektir. Bu siire zarfinda mal iade

hedigi takdirde, kiralayan mah bizzat geri almak icin bilcOmle masraflan kiraciya ait oimak tzere her tarlli tesebbste bulunabilir. Mal: iade borcunu ifa
etmeyen kiraci hakkinda Turk Ceza Kanununun 508. Maddesi uygulanir.
c-Kiraci, fesih sebebiyle Kiralayanin ugrayabilecedi zararlan da tazminle mikelleftir.
17.SATMA HAKKI:
Kiraci, kiralayanin kendisine teminat olarak verilmig bulunan tagimirian, haklan ve dederleri, sézlegmenin feshi sebebiyle yasal yoldan veya yasal yola
bagvurmadan teslim alinmig olan finansal kiralanan mallan, bunlann kapsamindaki hususlari, istedifi zaman ve yerde, mahkemeye ve icraya miracata
gerek olmaksizin, Icra ve Iflas Kanununda 8ngér0len formalitelere, usul ve hikidmlere tabi tutulmaksizin diledigi fiyatla satarak, satig hasilatini, Kiracinin
asli ve/veya fer'i tum dogmus dojacak borglarina mahsup etmeye en genig bigimde yetkili oldugunu kabul ve taahhtt eder. Kiraci bu yuzden dogacak
bitiin hak ve iddialarindan énceden vazgegtigini ve Kiralayan: ibra ettigini kabul ve taahht eder.
18.SIGORTA: '
a-Mal kiralayan tarafindan diledigi sigorta girketine, uygun gordaga risklere karg, istedigi gart ve klozlarla suresince munhasiran kendi lehine sigorta
ettirilir. Sigorta ile ilgili primler, vs. masraflar, kirac tarafindan Gzerinde anlagilan tarihlerde eksiksiz olarak bizzat kiralayana ddenir. Bu 8demenin
yapilmamasi, aynen kira taksidi bedelinin 8denmemesi anlaminda olup, kiracimin temerritdd nedeniyle s6zlegmenin feshi sebebini teskil edecek ve feshin
tum sonuglarini doguracaktir. .
b-Yukandaki hikiimler teminat olarak alinacak menkut ve gaynmenkul mallann sigorta ettiriimesinde de aynen kullamlacaktir. S6z konusu teminat konusu
mallar daha énce sigorta ettirilmis ise, sigorta poligeleri dain-i martehin sifat ile kiralayana devir ve ciro edilecektir.
19.KEFALET VE KEFILLERIN SORUMLULUGU:
Bu sdzlegmenin sonunda imzasi bulunan kefil veya kefiller kiracinin bu stzlegmeden kaynaklanan ve kefaletin nitelifine aykiri olmayan asli ve fer'i tim
borglari igin ekteki 8deme planinin toplam bedeli tizerinden miigterek borglu ve miteselsil kefil olduklarint kabul eder.
20.8OZLESMEDE HOKUM BULUNMAYAN HALLER:
Bu sdzlesmede hikiim bulunmayan hailerde Finansal Kiralama Kanunu’nun ilgili maddeleri ile yénetmelik hikumleri uygulanir.
21.DELIL ANLASMASI:
Taraflar, igbu stzlegme ile ilgili herhangi bir ihtilaf vukuunda yargi yoluna gidilmesi halinde, kiralayanin beige, defter ve kayitlannin yegane ve kesin delil
~* =~a@im kabul, beyan ve taahhiit ederler.

'EBLIGAT:
Taraflann ikametgah adresleri aga§ida gésterilmis olup, degigiklik halinde noter vasitasiyla karg) tarafa bildiriimedigi takdirde bu adreslere yapilan
tebligatiar gegerli sayilacaktir. Kiraci, kiralayan tarafindan yapilacak her nevi ihbar ve tebligatlar hakkinda 1.1.K. 21. Maddenin uygulanmasina muvafakat
ettigini beyan, kabul ve taahhiit eder.
23.UYGULANACAK HUKUK VE YETKILI MAHKEME:
Taraflar intitaf vukuunda Tark hukununun uygulanacagini ve Istanbul Mahkeme ve icra Daireleri'nin yetkili oldugunu kabul ve beyan ederler. isbu sézlesme
taraflar arasinda 13 05. 1999 tarihinde 23 madde ve DORT suret olarak imzalanmigtir.
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