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16. sayimizda sizlerle yeniden birlikteyiz.

Bu sayimizda sektoériin ilk 6 ayhk gelisimine iliskin ve-
riler bliltenimizin 11-12. sayfalarinda yer aliyor. Sek-
tortin ilk yariyilda islem hacmi 2.4 milyar dolara ulas-
t1. Bu gecen sene ayni ddoneme gore % 34 blyime
demek. Sektoriin yil sonu hedefi 5 milyar dolar yaka-
lamak. Haziran ayinda ekonomide yasanan gelisme-
lere ragmen bu hedefin yakalanabilecegi bekleniyor.

Sn.Ahmet Buldam bu sayimizdaki yazisinda, Haziran
ayinda tim din dinya piyasalarinda yasanan ancak
Tarkiye'yi ozellikle etkileyen ekonomideki dalgalan-
malarn analiz etmekte.

Subat ayinda Iktisadi Arastirmal
zenledigimiz leasingin me .
.Dr.Erden Kuntalp’in sun-
aldik. Sn.Kuntalp leasingin

ne iliskin seminerde Sn.
dugu tebligi bu sayi
20 yilhk gelisimi nca ortaya cikan sorunlar ve

degerlendirmelerini séz konusu seminerde bizlerle
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Nisan ayinda PricewaterhouseCoopers’la ortak di-

paylasmisti.

zenledigimiz Basel Il seminerinden notlan biiltenimi-
zin 13. sayfasinda bulabilirsiniz.

2005 yili Avrupa leasing istatistikleri, Avrupa Leasing
Federasyonu-Leaseuorope tarafindan yayinlandi. Av-
rupa leasing hacminde % 15 gibi ¢cok 6nemli ve
1998'den beri yasanmayan bir bliylime orani kayde-
dildi. Bu biiyimeyi 6zellikle gayrimenkul leasinginde-
ki artis tetikledi. Tirkiye bu ciro icerisinde 17. sirada
yer aliyor. Bu konudaki haberimizi 14. sayfasinda bu-
labilirsiniz.

Biltenimizin 2. ve 3. sayfalarinda her zamaki gibi sek-
toérden haberler yer aliyor.

Biiltenimize tim katkida bulunanlara tesekkiir ederiz.
Bir sonraki sayimizda bulusmak tzere.
Saglicakla kalin...
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Sayl: 16 3 Ayda Bir Yayimlanir

Yeni Ekonomik Ortam

Ahmet BULDAM

Ekonomide Mayis’tan Temmuz'a ne yasandi? Onii-
muizdeki dénemde neler beklemeliyiz?

Ortada bir tartisma var: yasanan bir kriz miydi, degil
miydi?
Ekonomiyi yoénetenler "kriz® sézciiglinden &zenle

uzak durdular.

Olabilir. YTL’nin, ABD dolari’'na karsi Mayis ve Hazi-
ran aylar icinde % 28 devallie olmasi ve sonra Tem-
muz ayinda bu kaybin yarisini geri kazanmasi, teorik
acidan bir "dalgalanma” (volatilite) diye nitelenebilir.
Yine YTL faizlerinin Mayis’tan bu yana %13-14 dolay-
larindan % 20’ye tirmanmasina "Slctli sikilastirma
politikasl" ya da "ince ayar" gibi cesitli adlar vermek
de pekala mimkiindiir. Siyasi kaygilarla ya da bek-
lentiler raydan cikmasin diye yetkililer farkli deyimle-
ri tercih edebilirler.

Piyasalarda risk tasiyanlar icin ise terminolojinin pek
bir 6nemi yoktur. Olan olmustur. Yasananlar zaten
rakamlarla Slculebilir. Yasanacag ciplak gézle goril-
bilenler de dyle.

Bir de "yasanmasi beklenenler’, yani bugiinden bile-
medigimiz ama isimizin rotasini (stratejisini) cizerken
hesaba katilmasi gereken egilimler var: gelir ve ta-
lep, yatinm ve tiiketim, likidite ve faizler, fiyatlar ve
kurlar v.b. Bu egilimler degisiyor ise her sirket bu-
glinden yeni birer rota ¢cizmek zorundadir.

Bu yazida bu soruyu irdelemeye calisacagim.
Once Mayis piyasa hareketleri baslamadan énce bir
Turkiye fotografi cekelim.

Ulkede ozellikle son {ic yilda giderek kararllik kaza-
nan olumlu bir ekonomik tablo vardi. Ulusal gelir
2002-2005 déneminde toplam % 25 biiyimius, Tir-
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Denizbank DEXIA'ya Satild

Zorlu Holding, sahibi oldugu Denizbank’i Avrupa’nin én-
de gelen finans kuruluslarindan Dexia Bank’a satti. 30
Mayis 2006 tarihinde imzalanan satis sézlesmesine gore,
Dexia Bank Zorlu Holding’in Denizbank’taki % 75 hissesi-
nin tamamini 2.437.386.290,51 ABD dolarina almak tize-
re anlasti.

Credit Communal de Belgique ve Credit Local de France
bankalarinin 1996 yilinda birlesmesiyle ortaya cikan De-
xia Grup 26 llkede 24,500 calisaniyla faaliyet g&steriyor.
Piyasa degerinin Mayis 2006 itibariyle 24.5 milyar Euro
oldugu belirtilen grup, bu degerle Avrupa’da 16.sirada
ve toplam varliklar agisindan ise 10.sirada yer altyor. im-
zalanan anlasma ile Dexia, diinyanin en hizli biytiyen bi-
reysel ve perakende bankacilik pazarina girerek, 6zellikle
proje finansmani konusundaki birikimlerini aktarmak he-
definde.

Zorlu Holding, DenizBank’i 1997 yilinda Ozellestirme
idaresi'nden bankacilik 6n izni olarak devr almisti ve
2004 yilh Eylll ayinda gerceklestirdigi arzla hisselerinin
%25’ini halka agcmisti.

Yetkililer, halihazirda izinlerin alindigini ve devir prosedii-
riiniin devam ettigini belirtiyorlar. Yeni yapilanmayla De-
niz Leasing’in hisselerinin tamami da Dexia Grup’a geg-
mis olacak.

o0 Garanti

Garanti Leasing
50 Milyon Euro Tutarh
Sendikasyon Kredisi Ald

Garanti Leasing, Haziran ayinda 12 bankanin katilimiyla
50 milyon Euro tutarindaki sendikasyon kredisine imza
attl. Yapilan aciklamaya gore, WestDeutsche Landes-
bank’in (West LB) diizenledigi ve 30 milyon Euro igin pi-
yasaya ¢ikilan 1 yil vadeli islem, gelen yogun talep tizeri-
ne 9 ayn Ullkeden 12 bankanin katimiyla, 50 milyon Eu-
ro ile kapandi. Toplam maliyeti Libor + 85 bps olan kre-
dinin bugtline kadar leasing sektdriinde kullanilan en dii-
siik maliyetli sendikasyon kredisi oldugu vurgulandi.
Sirket yetkilileri, bu islemin Garanti Leasing’in yurt disi pi-
yasalardaki glivenirligi ve taninmirhginin iyi bir gdstergesi
oldugunu ve saglanan fonun, kiclik ve orta boy isletme-
lerin artan finansal kiralama taleplerini karsilamak amaciy-
la kullanilacagini belirtiyorlar.

Fitch, Garanti Leasing’in
Notunu Yiikseltti

Fitch Ratings, Garanti Finansal Kiralama AS’nin (Garanti
Leasing) Uzun Vade Yerel Para Birimi Issuer Default Ra-
ting (IDR) rating notunu 2 not birden artirarak BB- (BB ek-
si)’den BB+ (BB art1)’ya ylkseltti. Fitch yaptigl aciklamada
ayrica Garanti Leasing’in Uzun Vade Ulusal rating notunu
da 2 not yiikseltilerek A+ (A art))’dan AA’ya yukseltildigi
bildirildi. Notlarin gériintimleri sirastyla "Pozitif' ve 'Dura-
gan" seviyesindedir.

Sirketten yapilan aciklamaya gore; Garanti Leasing, Ttirki-
ye Cumbhuriyeti Devleti'nden daha yiiksek rating notuna
sahip ilk Turk leasing sirketi oldu. Fitch yaptig1 aciklama-
da bu artisda sirketin ana hissedarn Garanti Bankasi’'nin
hisselerinin bir bélimiiniin General Electric tarafindan sa-
tin alinmasinin etkili oldugunu bildirdi.

Vakif Leasing Kendi Binasinda

Vakif Leasing 3 yildir faaliyet gésterdigi Gunesli’deki mer-
kezinden 19/06/2006 tarihinde Esentepe’deki kendi bi-
nasina tasindi. Tammai sirketce kullanilan toplam 7 katli
binanin, finans ve is merkezlerine olan yakinligi, modern
tasarimi ve altyapisi ile hem calisan motivasyonunu arti-
racagl hem de misterilere daha kaliteli hizmet sunma
olanag) saglayacagi belirtiimekte.



Sekerbank’ta El Degisimi

Sekerbank’in % 33.98 payinin 424.73 milyon YTL bedel-
le Kazakistan’li Bank Turan Alem’e satisi konusunda anla-
sildi. 22 Haziran 2006 tarihinde imzalanan anlasmaya gé-
re ; bankanin Sekerbank Personeli Munzam Vakfi'na ait %
19.55, Sekerbank Personeli Sosyal Sigorta Vakfi'na ait %
14.43 hissesi satiliyor.

Odenmis sermayesi 125 milyon YTL olan bankanin ser-
mayesinin hisse devrinin tamamlanmasini miteakip ka-
yith sermaye tavani olan 400 milyon YTL'ye ulasacak bi-
¢imde 275 milyon YTL bedelli arttinlacag belirtiliyor. Se-
kerbank’in Seker Leasing’te % 41.62 hissesi bulunmakta.

ANADOLULEASING

Anadolu Leasing
Nisan Ayinda Uyemiz Oldu

8.12.2005 tarihinde 3 milyon YTL ddenmis sermaye ile
kurulan Anadolu Bankasi'nin istiraki (%99.92) Anadolu
Leasing Nisan ayinda Fider lyesi oldu.Genel Mudurld-
gi’'ni Ahmet Culha’nin yaptig1 sirket faaliyetlerini Bo-

Tekfenbank’in Satisi

Yunanistan’in énde gelen bankalarindan EFG Eurobank Er-
gasias S.A. ( Eurobank EFG ) ve Tekfen Holding A.S. ( Tek-
fen Grubu ) Tlrkiye'de finansal hizmetler sektoriinde isbir-
ligine karar verdiler.

Mayis ayinda yapilan anlasmaya gére Eurbank EFG, Tek-
fen Grubu'nun Tekfenbank hisselerinin ve tamamina sahip
oldugu Tekfen Finansal Kiralama A.S.'nin hisselerinin %
70 'ini satin alacak.Tekfen Grubu tim hisseleri elinde tu-
tarak Banka stratejik ortakligini muhafaza edecek. Anlas-
maya gore Tekfenbank, Eurobank EFG 'nin istiraki olan
EFG istanbul Menkul Kiymetleri de satin alacak.

islemin yasal onaylarin alinmasina bagl olarak bu yilin
ticlincli ceyreginde gerceklesmesi beklenmekte.

1.6 Milyar dolar aktif toplami olan Tekfen Grubu'nun
2005 yili cirosu 936 Mio $ olarak agiklandi.Yunanistan'in
onde gelen bankalarindan biri olan Eurobank EFG'nin ise
Romanya, Bulgaristan, Sirbistan, Polonya, Turkiye, Luk-
semburg ve Ingiltere'de de faaliyetleri mevcut. Atina Bor-
sasi'nda islem goren Eurobank EFG’nin 13 Milyar $'lik pi-
yasa degeri ile Yunanistan'da 2. sirada oldugu bildirildi.

Hali¢ Leasing
Agustos Ayinda
lUyemiz Oldu

monti’deki merkezinde stirdiriyor.

I'IAL

Kuveyt orijinli ILIC-The International Leasing Investment
Company ile yine Kuveyt orijinli Aref Investment Grup
kuruluslarinin ortak oldugu Hali¢ Leasing Agustos 2006
itibariyle Fider tiyesi oldu.

5.11.2004 tarihinde ProLeasing’i satin alarak {invan degi-
sikligi yapan Hali¢ Leasing’in 6denmis sermayesi
7.500.000 YTL. Sirketin % 59 hissesine sahip lIlic’in ortak-
lari ise Islam Kalkinma Bankasi, Aref Group ve Itochi Co.
Sirketleri. Hali¢ Leasing’in Genel Midurligu’'nii Vahit Fer-
han Benli yapiyor.

Koclease ve Yapi Kredi
Leasing tasind

Yap1 Kredi Bankasi-

nin Kog Finansal Hiz-

metler tarafindan sa-

tin alinmasini miite-

akip, istiraklerin bir-

lestirilmesi cerceve- '] | .
sinde Yapi Kredi Le- :: EEN gy

asing ve Kocglease

24 Temmuz 2006

tarihinde Balmum-

cu’daki Kog Finansal Hizmetler binasina tasinarak faaliyet-
lerini birlestirdi. Sirketlerin resmi birlesmesinin ise Nisan
2007 tarihinde gerceklesmesi bekleniyor.
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Bastarafi Sf. 1'de

kiye, Dogu Asya - Pasifik grubu Ulkelerdeki biiyime
performansini yakalamisti.

Blyimede daha ¢ok 6zel sektdr yatinm harcamalari
basi ¢cekmis, bir Sl¢lide de 6zel tiiketimdeki biylime
ile ivme kazanmuisti.

TUFE artis1 4 yilda %80’lerden %8’e diismustii. UFE ar-
tis1 ise %4 diizeyindeydi.

Ote yandan, dis ticaret acig1 normal lctilerin cok tize-
rinde bliyimusti. 2001-2005 déneminde ithalat her
yil ortalama %33 bliyiirken, ihracattaki biiyime yilda
%22 olmustu.

Dis ticaret acigl ayni donemde %46 buytyerek 22,5
milyar dolardan 32,5 milyar dolara yiikselmis, agigin
ulusal gelire orani %8,6 ya ulasmis, ihracatin ithalati
karsilama orani ise %88 den %70 e diismusti. Net hiz-
met ihracati bu élclide bir ticaret acigini dengeleyemi-
yor, sonugcta toplam cari agik biiytiyordu.

Ayni ddnemde kiiresel piyasalarda, gelisen piyasa ul-
keleri (GPU) varliklarina talep gérilmemis boyutta art-
mis, 2005°’te, 90’1 yillarda gerceklesen en yiiksek di-
zeyinin doért katina ulasmisti.

Kiresel ekonomiyle butlinlesmesini derinlestirip, ya-
pisal reformlara ivme verdigi bir sirada Turkiye'nin
oninde beliren bu firsat, cari agik finansmani icin ali-
silmadik bir kolaylik saglamisti. Dis finansmanin hem
hacminde, hem fiyatinda, hem vadesinde hem de bi-
lesiminde (dogrudan yatirmin agirlhik kazanmasi sek-
linde) ciddi iyilestirmeler saglamak miimkin olmustu.

Ahmet BULDAM

Dis bor¢ stokunun maliyetinin bdyle diismesi kamu
biitcesini son derece olumlu etkiliyordu. Oyle Kki,
2001’de biitce harcamalarinin yarisindan fazla olan fa-
iz giderlerinin payi, 2005'te %30 a dusmisti. 2005
faiz giderleri mutlak rakam olarak 2002 diizeyinin al-
tindaydi. Bu sayede IMF’in ¢itasi olan faiz disi denge
hedefini fazla zedelemeden, normal biitce harcamala-
rini reel olarak (2001-2005 déneminde yilda ortalama
% 25) arttirmak mimkin olmus, bu cephede iktidar
ciddi siyasi riskler almak zorunda kalmamisti.

* kK

Simdi de Mayis’tan bu yana olanlan 6zetleyelim.

Kiresel piyasalarda G¢ énemli gelisme oldu. Bunlar-
dan en koklii ve uzun erimli olani ham petrol fiyatlari-
nin ylkselmesidir. ikincisi metal piyasalarinda, 6zellik-
le demir-celik, bakir ve altin piyasalarinda goriilen es
zamanl artislardir. Finans piyasalanni asil tetikleyen
liclinclisti ise Japon Merkez Bankasi’'nin faiz arttirmaya
yonelmesidir.

Petrol fiyatlaninin yeniden yukselise gecmesi ve Japon
parasal daralmasi Mayis ayinda kiiresel finans piyasa-
larinda GPU varliklarindan kagisi baslatti.

GPU varliklarindan kagisin Tirkiye’deki ilk etkileri, Ttrk
bor¢lanma kagitlarindan kagis, risk primlerinin ytiksel-
mesi ve YTL'nin hizla deger yitirmesi oldu. Tim GPU
ler arasinda bu etkiler en siddetli olarak Turkiye’de ya-
sandl.

Devaliiasyonla beraber hem TUFE hem UFE yukar
dogru hareketlendi ve 2006 icin 6ngorilen dalgalan-
ma sinirlan asildi.

TUFE, yil basindan bu yana arz kanadindan gelen bas-
kilarla zaten yukart dogru zorlaniyordu. Yurtdisinda
akaryakit ve altin fiyatlan, yurt icinde ise gida ham-
maddeleri, kira ve bazi hizmet fiyatlarinda artislar TU-
FE’yi umulan disis ¢izgisinin lizerine dogru itiyordu.
ithal fiyatlarinin artmasi ve belirsizlikten beslenen bek-
lentiler tiiketici fiyatlarini firlatti.

TUFE'nin altinda seyreden UFE ise Haziran sonunda
hizla yikseldi. Bu hareket, devaliiasyonun ardindan
basta ham petrol ve dogalgaz olmak lzere tiim ham-
madde ve aramali fiyatlarinin artmasinin etkisiyle
olustu.



Belirsizlik ortami, piyasalardaki enflasyon beklentileri-
ni de yukanya tasidi.

Devaliiasyonun bir baska 6nemli etkisi de kamu borg
stoku Uzerinde oldu. Yabanci para cinsi borglar etkile-
nince, kamu toplam borg stoku (net i¢c borcun hemen
hemen hi¢ artmamasina karsin) yilin ilk bes ayinda %
5,6 buyudd.

* %%

Peki butlin bu olanlara bir kriz diyebilir miyiz?

Turk Dil Kurumu S6z1igi "bunalim‘icin su tanimlan ve-
riyor:

(1) Dogal bir siirecte birdenbire olusan aykirilik; (2)
Tehlikeli sonu¢ dogurabilecek gerginlik.

Ortaya ¢ikan yeni durum, son (¢ yildir istikrar kazan-
mis olan modele "aykir" bir durumdur, ve "tehlikeli so-
nuglar' yaratmasi miimkin "gergin" bir ortam dogur-
mustur.

Oyle ise yasanan stirece gercekgi olarak "kriz" diyebili-
riz. Ortami degistiren temel etken YTL'nin énemli 6l-
clide devalie olmus olmasidir. Buginkii yapida
YTL'nin degeri kiicimsenmesi olanaksiz, hayati bir
degiskendir.

YTL devaliiasyonu, ekonominin bitiin temel paramet-
relerini derinden etkiliyor. Enflasyonu tetikliyor, ithalat
maliyetleri yoluyla yatinm ve tiiketimi ve dolayisiyla
bliyimeyi sinirliyor, ayrica prodiktivite lizerinden de
bliylimeyi frenliyor, kamu ve 6zel kesim borg stokunu
blytitmekle faizleri ylikseltiyor ve dolayli olarak mali di-
siplini guclestiriyor, gelirler politikasina "comak soku-
yor", son olarak da yarattig belirsizlik algllamasiyla tim
aktorlerin beklentilerini bozup ikincil etkiler yaratiyor.

Devalliasyonun ticaret agigl ve dolayisiyla cari islem
acigl lizerinde beklenen olumlu etkisinin nasil isleye-
cegini birlikte izleyecegiz. Goreli fiyatlardaki degisiklik
karsisinda enerji ve hammadde ithal talebinin ve
emek-yogun ihrag¢ Urtlinleri (basta dokuma-giyim) ih-
racatinin esnekligini de gorecegiz.

Yalniz su hususlar akilda tutmakta fayda var:

Ekonomi yodnetimi, kisa vadede biraz daha ytksek bir
enflasyon tahmini ile 6lclilt bir siki para politikasi 6n-
gordd, orta vadeli tahminleri degistirmedi.

Bu senaryo: (a) YTL'yi ve Tirkiye’'nin borclanma faizle-
rini etkileyecek dis kaynakli soklarin olmayacagi (yani
GPU’lere ve Tirkiye'ye tercihli fon akisinin siirecegi),
(b) dis kaynakl arz kanadi soklarinin olmayacagi (yani

Goris

petrol, dogalgaz ve metal fiyatlarinin istikrar kazana-
cagl), (c) mali disiplin ve gelirler politikalarinin teknik
ihtiyaclara gore yuriitlilecegi (yani secim ekonomisi
uygulanmayacagi) dis ve i¢ varsayimlara dayaniyor.

Ayrnca kisa vadede (a) toplam talebin kisilacagi ve
enflasyonun frenlenecegi, (b) ihracatin hizlanip ithala-
tin yavaslayacagl dolayisiyla cari acigin frenlenecegi
gibi ekonominin yapisalligi ile ilgili varsayimlara da
gliveniyor. Bunlara kira, hizmetler ve gida hammad-
deleri gibi alanlarda yurtici arz soklarinin olmamasi gi-
bi varsayimlari da ekleyebiliriz.

v
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Ekonomideki temel egilimler degisiyor.
Yeni ortamda, finans sistemini neler bekliyor?

YTL'nin degerinin dis gelismelere son derece duyarli
oldugu kanitlandi. Kur risklerini dikkatle yénetmek ar-
tik daha 6nemli ve zorunlu.

Faizler yiikseldi ve yiiksek kalacak. Bu, kredi talebinin
dismesi demek. Isaretleri de simdiden gorilmeye
basladi.

Turkiye’de degerli déviz donemlerinde yatirnimlar di-

ser. Yatinm mallarna ve dolayisiyla yatirm finansma-
nina talebin diismesi beklenmeli.

Sektdrel bazda bakildiginda ise ihracatci sektérlerde
canlanma, yutici talebe dayali sektérlerde ve &zellikle
konut sektdriinde ise daralma normal karsilanmali.

*kk

Mevlana’dan bir unutulmaz misra ile bitirelim: "Artik

yeni seyler sdylemek lazim®.
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Finansal Kiralama Kanununun Uygulamasinda
Ortaya Cikan Sorunlar

1985 yillarinda yurirlige sokulmus olan finansal kirala-
ma kanununa, ilk yapimindan itibaren ilgim hicbir za-
man kaybolmadi. Sirekli olarak Finansal Kiralama Ka-
nunu ve finansal kiralama soézlesmesiyle ilgilenmek
sansina sahip oldum. Bu baglamda, dikkatimi ¢eken
birka¢ olguya deginmek istiyorum. Birincisi, finansal ki-
ralama sdzlesmesi veya ¢ok daha genel bir deyimle le-
asing sozlesmesi, bizim toplumumuzun kendi ekono-
mik kosullaryla yaratmis oldugu bir kurum degildir.
Kurum, hepimizin gayet yakindan bildigi gibi, Amerika
Birlesik Devletleri kékenli olup, oradan, ikinci diinya sa-
vasl sonrasl, Avrupa’ya sicramis ve Avrupa’da uygulan-
maya baslamistir. Bizde, leasing iliskisini diizenleyen
bir kanunu 1985 yilinda ytrirliige soktuk. Kendi toplu-
munun yaratmadig) bir yasal diizenlemeyi, topluma ka-
zandirmanin bilinen en énemli yolu, bir yabana Ulke
kanunu aynen veya kismen degistirerek benimsemek-
tir. Nitekim Medeni Kanunumuz, Borc¢lar Kanunumuz
isvicre Medeni ve Borclar Kanunundan aynen iktibas
edilmislerdir. Finansal kiralama kanununda ise, farkli bir
yéntem izlenmistir. Her ne kadar leasing toplumumu-
zun yarattigl bir kurum degilse de, o dénemdeki yasa
koyucu, muhtemelen yabanci kaynaklardan yararlan-
makla beraber, gene kendi imkanlariyla, orijinal bir ka-
nun hazirlayarak yuriirliige sokmustur. Kuskusuz bir fi-
nansal kiralama sézlesmesi tipi yaratmis olan bu kanu-
nun temelinde, Avrupa’daki, daha dogrusu, Ameri-
ka’daki gelismeler érnek olusturmustur. Esasen, kanun
yepyeni bir kanun olmakla beraber, Tirkiye'de konu-
nun yabancisi olmayan bilim adamlari, bu konuda calis-
ma yapan, tez hazirlayan meslektaslar bulunmaktaydi.
Yani, yabancisi oldugumuz bir konu degildi. Nitekim
Kanun ytrirltige girdikten sonra, Yargitay 20-21 yillik
uygulamasinda, bilimsel ¢alismalarin 1siginda, kanuna
cok iyi sahip cikmistir. Gayet glzel, akilli kararlar ver-
mistir. Kararlarin bazilarini elestirmek mimkiindiir ama,
unutulmamalidir ki, bunlar da tGzerinde uzun uzun tar-
tisilabilecek derecede dolu kararlardir. Ancak, ne var ki,
Kanunun bu 20 senelik uygulamasi karsimiza bir dizi
sorun ¢ikarmistir. Simdi, bu sorunlara kisaca deginmek
istiyorum. Bu sorunlari, biri kapsam digeri uygulama ol-
mak lizere iki grup icinde degerlendirmeye alacagim.

Prof. Dr. Erden KUNTALP

1- Finansal Kiralama Kanunun kapsamu ile ilgili sorunlar

1.1. Bir s6zlesme tipinin uygulamada, yeni bicimler ka-
zanabilmesi mimkiin ve dogaldir. Clinkd, bizim huku-
kumuzda hakim olan sézlesme 6zgitirligu ilkesi, kanu-
nun diizenlemis oldugu bir tipin kendi icinde farklilas-
masina, hatta bu tipten uzaklasilarak yeni bir tipin yara-
tilmasina imkan vermektedir. Buna paralel olarak, fi-
nansal kiralamada da benzer uygulamalar karsimiza cik-
mistir. Oregin, siiratlendirilmis finansal kiralama giin-
deme gelmistir. Dort yillik feshedilmezlik siiresi esas
alinmakla beraber, kira bedellerinin biyiik bdlimi kisa
bir déneme sikistiniimistir. Ornegin bunun cok biyiik
bir kisminin onsekiz veya, onyedi ayda 6denmesi, ge-
riye kalan kisminda 10 dolarlik, 15 dolarlik ufak taksit-
lerle tamamlanmasi kararlastirnilmistir. Uygulama ister
istemez kendi tiplerini, ihtiyaclarimi en iyi karsilayan
modelleri yaratmistir. Bu durumda karsimiza ¢ikan so-
run sudur: Finansal Kiralama Kanununun éngérdigi fi-
nansal kiralama sézlesmesi nedir? Bir baska deyisle bu
tipin sinirlart nereye kadar uzanmaktadir.

Bu soruya verilecek yanita gére, yasal hiikiimlerin uy-
gulama alanlan da belirlenmis olacaktir. Bu sorularn
yanitini sadece, Finansal Kiralama Kanunu hiikiimlerinin
degil, fakat vergi usiil kanununun miikerrer 290. mad-
desinin de g6z 6niline alinarak verilmesi gerekmekte-
dir. Vergi usiil kanununun miikerrer 290. maddesine
baktigimizda, bir islemin finansal kiralama sézlesmesi
sayllabilmesi icin doért tane kriter getirildigini géormek-
teyiz. Bu kriterler sirasiyla, “kiralama stiresi sonunda
muilkiyetin kiractya gecmesi” “kiracitya islem stiresi so-
nunda iktisadi kiymeti rayic bedelin altinda bir bedelle
satin alma hakkinin taninmis olmasi” “kiralama sliresi-
nin iktisadi kiymetin ekonomik émriiniin %80’inden
daha buytik bir boliimi kapsamasi” veya “sézlesmeye
gore yapilacak kira édemelerinin rayic bedelinin
%90’indan daha bliytik bir degeri olusturmasi” halleri-
dir. Bunlardan herhangi birinin varligi, kiralama islemi-
nin vergi kanunlan agisindan finansal kiralama olarak
kabullne, yani kiralamanin, iktisadi kiymetin mulkiyeti-
ne sahip olmaktan kaynaklanan tim riskler ile yararlarin
kiractya brrakilmasi sonucunu doguran bir finansal kira-
lama olarak gériilmesine yol agmaktadir (bk. VUK. Mu-
kerrer m.290/3). Boylece, kiralama sliresi sonunda
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miuilkiyetin kiraclya ge¢meyecegi, kiracinin satin alma
hakkinin bulunmadigl, feshedilmezlik siiresi ekipmanin
ekonomik émrinin %80’inden daha biytik bir kismini
kapsayan ve toplam kiralama bedeli islem konusunun
rayi¢ bedelinin %60’n1 karsilayan bir kiralama, VUK.nun
belirtilen hiikkmiine gore, finansal kiralama olarak kabul
edilebilecektir. Ayni sekilde, hizlandirilmis finansal ki-
ralamada, VUK. dogrultusunda bir finansal kiralama
olarak degerlendirilebilecektir. Simdi, burada karsimiza
cikan sorun, drnek olarak verilen bu islemlerin Finansal
Kiralama Kanunun verdigi tanimin kapsamina girip gir-
medikleridir. Finansal Kiralama Kanunu, finansal kirala-
ma bedelinin miktarina iliskin olarak 6.maddesinde
herhangi bir diizenleme éngérmemektedir. Su halde,
bu miktan belirlemede taraflar serbest birakilmistir.
Boylece, finansal kiralama konusu nesnenin rayi¢ bede-
linin %90’1in1 karsilayan bir kiralama bedeli 6ngorebile-
cekleri gibi, %60’1n1, %70’ini karsilayan bir bedel de ka-
rarlastirmak imkanina sahip bulunmaktadirlar. Ayni
esas, malin milkiyetine iliskin olarakta gecerli bulun-
maktadir. Bir baska deyisle, Finansal Kiralama’dan s6z
edebilmek icin, Finansal Kiralama Kanunu’'na gére ma-
lin milkiyetinin sé6zlesme siresi sonunda kiraciya ge-
ceceginin kararlastinlmasi zorunlu degildir. Bir malin
rayi¢ degerinin %60’ Inin karsilanmasini ve siire sonun-
da malin kiralayana geri dénecegini dngdren bir s6éz-
lesme, en az dort yillik bir siire icin ve bu sire zarfinda
mulkiyetten dogan riskler kiraciya ait olmak lizere ya-
pilmis ise, hem Finansal Kiralama Kanunu, hem de
VUK. mikerrer 290.maddesi uyarinca finansal kiralama
sOzlesmesi olarak degerlendirilebilecektir. Buna karsilik
dort yildan az bir siireyle, yonetmelikte 2 yillik bir su-
reye tabi olabilecegi dngériilenler disindaki, bir mala
iliskin olarak yapilan bir kiralama, stire sonunda muilki-
yetin kiraciya gececegi kararlastirilmis ise, VUK. mi-
kerrer m.290 tarafinda, finansal kiralama olarak kabul
edilirken, Finansal Kiralama Kanunu agisinda, finansal
kiralama olarak degerlendiriimeyecektir.

Ote yandan uygulamada operasyonel leasing olarak
adlandirnlan islemde, unsurlan itibariyle, Finansal Kira-
lama Kanunu anlaminda bir finansal kiralama olarak ele
alinabilecektir. Gergekten, s6z konusu uygulamaya go6-
re mal bedelinin genel olarak %80’i veya daha az fi-
nanse edilen, kiralayanin ekonomik malik oldugu kabul
edilen, kiralama sliresi amortisman siiresine yakin tayin
edilen, teknolojisi cabuk degismeyen mallarin genel
olarak kira dénemi sonunda rayi¢ degerden kiraci tara-
findan satin alinmasi kararlastirilan veya rayic bedel
lizerinden yeniden kiraya verilen leasing tiirli, operas-
yonel kiralamadir (Bu konuda bk. Akbulut’un, Galatasa-
ray Universitesinde 9 Ekim 2004 tarihinde yapilan Fi-

nansal Kiralama Hukuku Sempozyumundaki konusma-
s1, sh.16). Degindigimiz gibi, mal bedelinin ne kadar
olmas! gerektigini Finansal Kiralama Kanunu belirtme-
mektedir. Akit serbestisi uyarinca, taraflarin bunu ser-
bestce tayin edebilmek imkanlart bulunmaktadir. Diger
ozellikler ise, esasen finansal kiralama s6zlesmesinin ti-
pik unsurlarina uygun dismektedir. Burada tereddiit
duyulabilecek tek nokta, kiralama siresinin amortis-
man siiresine yakin tayin edilmesi 6zelligidir. Finansal
Kiralama Kanunu agisindan, bunun, mutlaka en az dort
yil olmasi gerektigi gézden kagirmamalidir. Ne var ki,
bu baglamda, operasyonel leasing’de hakim amacin
pazarlama oldugu, oysa Finansal Kiralama Kanunu’'nun,
finansman amacini esas aldigl ileri siriilerek, islemin fi-
nansal kiralama olarak kabuliine veya bunun operasyo-
nel leasing olarak degerlendiriimesine karsi cikilabile-
cektir. Ancak unutulmamasi gereken nokta, pazarlama
amacinin hakim oldugu hallerde de, kiralayana bir fi-
nansman saglamanin giindeme gelebilecegi, bu itibarla
finansman saglama amaci ile pazarlama amacinin ayni
islemde yan yana olabilecegi de ileri siirllebilecektir.

iste bu tereddiitleri gidermeye yonelik olarak Finansal
Kiralama Kanunun da bir aciklik getirmek, bir baska de-
yisle finansal kiralama s6zlesmesinin, tipin sinirlar icin-
de kalmak kaydiyla hangi noktaya kadar farkhlasabile-
cegini belirlemek yerinde olacaktir.

1.2. Kapsam ile ilgili karsimiza ¢ikan bir diger sorun le-
ase-back, yani sat-geri kiralamadir. Yargitay HGK.
27.12.1995 tarih ve E.1995/12-787, K.1995/1157 sa-
yili karari ile (Karar ve elestirisi icin bk. Kuntalp, Finan-
sal Kiralama Kanununun Uygulanmasinda ortaya ¢ikan
bazi dnemli sorunlar, Banka ve Ticaret Hukuku Dergisi,
C.XX, sa.4’den ayn basi, sh.18 vd.; Tekinalp, “sat ve
geriye finansal kirala” s6zlesmesi ve HGK’nin bir kara-
r, Ticaret Hukuku ve Yargitay Kararlani Sempozyumu
XIV, 4-5 Nisan, 1997, sh.185 vd.), sat-geri kirala’'nin,
yalnizca iki tarafin s6z konusu olmasi nedeniyle, Ucli
taraf iliskisi &ngoren finansal kiralama sayillamayacagi-
ni, yerinde olmayarak kabul etmistir. Oysa sat-geri ki-
rala, gercek anlamda bir finansal kiralama islemi niteli-
ginde olup, isletmelere finansman saglamaktadir. Bu
nedenle, biran dnce bu yanlis uygulamay! dizeltmek
yerinde olacaktir.

1.3. Mevcut Finansal Kiralama Kanununun, kapsam ile
ilgili olarak bugiin elestiriye acik bir diizenlemesi de
“patent” gibi fikri ve sinai haklarnn finansal kiralama
sOzlesmesine konu olamayacaklarini 6ngéren 5.mad-
desi hiikmudir. Oysa, glinimiizde bilgi cok 6ne ¢ikmis
bulunmaktadir. Bu nedenle bilgi cagindan séz edil-
mektedir. Bilgi caginin yasanmaya baslandig1 bu dé-



nemde, bilginin bir unsuru olan fikri ve sinai haklarin fi-
nansal kiralama konusu olamayacagini 6éngoren bir
hiikmiin degistiriimesinin kagimilmaz oldugu aciktir.

Finansal Kiralama Kanununun kapsami ile ilgili sorunla-
ra degindikten sonra simdi bunun uygulanmasinda or-
taya cikan sorunlara deginmek yerinde olacaktir.

2- Finansal Kiralama Kanununun uygulanmasinda orta-
ya ¢ikan sorunlar.

2.1. Finansal Kiralama Kanununun uygulamasinda kar-
simiza ¢ikan O6nemli sorunlardan biri, s6zlesmelerin
kaydedilecegi aleni ve dizenli bir sicil sisteminin ger-
ceklestirilememis olmasidir. Oysa, hangi malin finansal
kiralama konusu oldugunun bilinmesi, Finansal Kirala-
ma Kanunu agisindan fevkalade énemlidir. Ctnkd Fi-
nansal Kiralama Kanunu, Medeni Kanunun iyi niyetle
iktisap kuralini, finansal kiralama sdzlesmesine iliskin
olarak ortadan kaldirmistir. Ayrica tescilin sagladigi
aleniyet ile, bu s6zlesmeye 6zgi taraflardan birinin if-
lasi veya icra takibine ugramasi halinde malin takip di-
sinda tutulabilmesi (m.19, 20) ve bdylece bir dizi istih-
kak iddiasinin giindeme gelmesinin engellenebilmesi
de, mimkiin olabilmektedir. Goérildigu utzere tescil
esasinda, sadece Finansal Kiralama Kanunu m.8/2 deki
korumadan yararlanabilmek icin degil, sistemin tama-
minin isleyebilmesi icin gerekli bulunmaktadir (bk.
Kuntalp/Pekgticli, Finansal Kiralama Kanununun uygu-
lanmasinda ortaya ¢ikan bazi 6nemli sorunlar Banka ve
Ticaret Hukuku Dergisi, C.XX, sa.4’den ayrn basi, sh.12
vd.). Hemen belirtelim ki, bu derece 6nemli islevler
yuklenmis bulunan “tescil” esasi, maalesef, bugiin ba-
sarill bir sekilde yiriitilememektedir. iste bu olumsuz
durumu gidermek, tescilden beklenen sonuclar yara-
tabilmek amaci ile, “kamu meslek kurulusu” haline gel-
mesi distnilen Fider'den, kendi biinyesi icinde aleni-
yeti saglayabilecek bdyle bir érgiit kurmasini istemek
ve beklemek yerinde olmaktadir. Bu da tlkemizde fi-
nansal kiralamanin gelismesine énemli bir katkida bu-
lunacaktir.

2.2. Uygulamanin karsimiza cikardigi bir diger sorun
da, malin kiraciya teslim edilmemesi bashgini tasiyan
Kanunun 16.maddesinden kaynaklanmaktadir. Anilan
hiikmiin, kural olarak malla, dolayisiyla maln satin ali-
nacagl veya saglanacagi kisi ile bir ilgisi bulunmayan fi-
nansal kiralama sirketini malin kiraciya teslim edilme-
mesinden BK. m.106 cercevesinde sorumlu tutmasi-
nin, finansal kiralama iliskisinin kendine 6zgli yapisina
uygun dismedigi iddiasi ile ciddi elestirilere konu edil-
digi goriilmektedir. Bu iddia da bir haklilik pay1 oldugu
kuskusuzdur. Gergekten, bu iliskide aktif olan, yani ma-
I1 bulan, begenen, bunun saticl veya saglayicisi ile te-

masa gecen, kural olarak kiracidir. Kiralayan ancak
onun talebi lizerine ve onun belirledigi satici veya sag-
layici ile iliskiye girerek istenilen mal saglamaktadir.
Sayet bunda bir gecikme olursa, bu ¢ogunlukla kiraci-
nin davranislarindan, veya daha dogru bir ifade ile,
onun risk alani icinde ortaya cikmaktadir. Su halde, ma-
lin teslimindeki gecikme kiralayandan cok kiracidan
kaynaklanan nedenlerden ileri gelmektedir. Bu bag-
lamda, yasal diizenlemenin de, iligkinin bu &zellig§ine
uygun diismesinin zorunlu oldugunu vurgulamak ge-
rekmektedir. Esasen bu yarg! her iliskinin &zelliklerine
gore belirlenen diizenini kendi icinde barindirdigini ifa-
de eden ve genel kabul géren “esyanin dogasi” diistin-
cesinin bir geregi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ancak,
bu disiince hicbir sekilde finansal kiralama sirketinin
malin kiraciya teslim edilememesinden, mutlak olarak
sorumsuz tutulmasi anlamini tasimamaktadir. Sayet
malin teslim edilmemesinde finansal kiralama sirketi-
nin bir kusuru mevcut ise, bunun sonugclarina katlanma-
s1 gerekecegi kuskusuzdur. Bu durumda, séylenmek is-
tenen, malin teslim edilmemesinde, finansal kiralama
sirketinin, ancak bir kusuru varsa, sorumlu tutulabilece-
gidir. Bor¢lar Kanunumuz, borca aykirt hareket eden
bor¢lunun kusurlu oldugunu bir karine olarak kabul et-
mektedir. Bdylece alacaklinin, borcunu ihlal eden borg-
lusunun kusurlu oldugunu ispat etmesi gerekmemek-
tedir. Buna karsilik, bor¢lu sorumluluktan ancak, kusur-
lu olmadigini ispat ederek kurtulabilmektedir. Goriildii-
gu Uzere, Bor¢lar Kanunumuz, sézlesmeden kaynakla-
nan sorumlulukta, hem kusur ilkesini hem de borglu-
nun kusurlu oldugu karinesini kabul etmis bulunmakta-
dir. Iste finansal kiralama iliskisinin niteligine uygun
dismeyen bu karinedir. Béylece, bu iliskide de kirala-
yan malin kiraciya teslim edilmemesinden ancak kusur-
lu oldugu takdirde sorumlu tutulmakta; ne var ki, onun
kusurunun varliginin bir karine olarak kabuld, iliskinin
ozelligi nedeniyle uygun goériilmemektedir. Bunun ifa-
de ettigi anlam, kiracinin, malin kendisine satici veya
saglayic tarafindan teslim edilmemesi halinde, kirala-
yanin sorumluluguna ancak onun kusurlu oldugunu is-
pat etmek kaydiyla, gidebilecegidir. Bu, finansal kirala-
ma konusu mali ve onun saticisi veya saglayicisini se-
cenin bizzat kiraci olmasindan dogan bir sonug olarak
karsimiza ¢ikmaktadir.

2.3. Malin teslimine bagh olarak kendini gésteren bir
sorunda, malin ayiph teslim edilmis olmasidir. Bu du-
rumda kiraci ve kiralayanin karsihikh hak ve ytkimli-
ltklerinin ne olacagl sorusu glindeme gelmektedir.
FKK. malin ayipl teslim edilmesine iliskin olarak her-
hangi bir diizenleme icermemektedir. Su halde bu so-
runun ¢6ziimiiniin de gene finansal kiralama iliskisinin
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ozellikleri icinde aranmasi gerekmektedir. Sorunun ¢6-
zUmiind arastirmaya gecmeden 6nce, bu iliskide ayibin
hangi asamalarda ortaya cikabilecegini aciklamak ye-
rinde olacaktir. ik dnce ayip, malin teslimi asamasinda
s6z konusu olabilecektir. Bununla kastedilen teslim
edilen maldaki mevcut ayiplardir. Bunun yaninda, s6z-
lesme malin kiraci tarafindan belli bir stire kullanimina
yonelik oldugundan, kullanma siiresi icinde de ayipla-
rnn dogmasi mimkiindir. Teslim asamasinda mevcut
ayiplardan kiralayani sorumlu tutmak, finansal kiralama
iliskisinin yapisina uygun dismemektedir. Zira, mali
arayan, arastiran ve secen kiracinin kendisidir.

Ayrica mali teslim alan da, kural olarak, o’dur. Ancak
istisnai hallerde malin kiralayan tarafindan teslim alin-
masl s6z konusu olmaktadir. Mali teslim alirken, kiraci
iki sifatla hareket etmektedir. Mali satic1 veya saglayici-
dan ilk 6nce kiralayan adina ve hesabina; bilahare ken-
di ad ve hesabina teslim almaktadir. Béylece, mal lize-
rinde kiralayan miilkiyet hakkini kazanirken, kiraci da
zilyetligi elde etmektedir. Iste kiraci, kiralayan adina
hareket ederken, bunun satim veya istisna sézlesmesi
dolayisiyla s6z konusu olan muayene ve ihbar kiilfetle-
rini yerine getirmesi gerekmektedir. Bunlar ihmal etti-
gi takdirde, kiralayan satici veya saglayiciya ayiba karsi
tekefftil hiikimleri cercevesinde basvurmak hakkini yi-
tirmekte; ancak kiracinin da kendisine teslim edilen
malin ayipli oldugu iddiasini kiralayana yéneltememe-
si gerekmektedir. Bu kiilfetleri kiracinin yerine getirme-
si halinde, mal ayipli ise, ayiba karsi tekeffilden dogan
haklarin, kiralayan tarafindan satici veya saglayiciya
karsi kullanilmasi glindeme gelmektedir. Genelde mal-
la ilgisi bulunmayan kiralayan, bu haklar bizzat kullan-
mak istememekte, bunlarin malla dogrudan dogruya
ilgili bulunan kiraci tarafindan kullanilmasini tercih et-
mektedir. Bu sonucu ise, Finansal Kiralama Kanunun’da
bir diizenleme bulunmadigl icin, ancak finansal kirala-
ma sdzlesmesine bu yénde hikiimler koymak suretiy-
le saglayabilmektedir. Nitekim uygulamada da, finan-
sal kiralama sirketleri kendi hazirladiklar formuler s6z-
lesmeler ayiba karsi tekeffil ile ilgili olarak, cesitli hi-
kiimlere yer vermektedirler. Bu hikiimlerle, malin
ayipli olmasi sonuglarini kiraciya yiiklemektedirler. Bu-
nu da, ayiba karsi tekeffiilden dogan haklarin kullani-
minda kiracinin yetkilendirilmesi suretiyle gerceklestir-
mektedirler. Ancak, ayip dolayisiyla s6z konusu olan
haklardan s6zlesmeyi fesih yetkisini, kiraciya tanimak
konusunda dikkatli ve ¢cekingen davranmaktadirlar. Bu-
nun nedeni, malin milkiyetinin kendileri icin bir temi-
nat olusturmasi ve fesih halinde bunu yitirmek tehlike-
sinin s6z konusu olabilmesidir. Bu bakimdan, fesih yet-
kisini kendilerine saklamak yoluna gitmektedirler.

Malin kullanimi asamasinda ortaya c¢ikan ayiplardan da
kiralayan sorumluluk yiiklenmek istememektedir. Esa-
sinda O’nun malla ilgisi, kural olarak teminat amaciyla
sinirh bulundugundan, ayrnica mal secen kiraci onun
hasar ve ziyana katlanmak durumunda oldugundan
(BK. FKK. m.14/1), kullanim asamasinda ortaya ¢ikan
ayiplardan da kiralayanin sorumlu tutulmasi iliskinin bu
ozelligine tamamen ters dismektedir.

Ayip baglaminda son olarak deginilmesi gereken nok-
ta, nazari olarak, mali dogrudan kiralayanin teslim
almasinin s6zkonusu oldugu istisnai hallerde, sayet
mal teslim alinirken kiralayan muayene ve ihbar kilfet-
lerini yerine getirmezse, artik bunun sonugclarna, kiraci
degil, fakat kendisinin katlanmasi gerekecegi aciktir.
Formiiler s6zlesmede aksine bir hiikiim olsa dahi, bu
durumda sorumlulugu kiraciya yiklemek haksizlik ola-
cagindan kiralayanin sorumluluk altina girecegini kabul
etmek yerinde olacaktir.

2.4. Uygulamada karsilasilan bir sorun da, FKK.
m.15’de 6ngodrilmis bulunan “devir yasagi“dir. Ger-
cekten anilan hiikme gore, kiracl, finansal kiralama ko-
nusu maldaki zilyetligini bir baskasina devredememek-
tedir. Uygulamada hiikiim, mutlak bir yasak getiriyor
seklinde anlamlandinimaktadir. Oysa bunun daha ger-
cekgei bir bicimde, érnegin malin zilyetliginin devri su-
retiyle kullanilmasinin séz konusu oldugu hallerin, ya-
sagin kapsami disinda kaldigini kabul etmek suretiyle
ele almak miimkin bulunmaktadir. Boylece leasing yo-
lu ile kullanim elde edilmis bir ucagin charter’a konu
edilmesi miimkin olabilecektir. Esasen bu yasak, finan-
sal kiralama sirketini korumak amaciyla getirilmis bu-
lunmaktadir. Su halde, en azindan, kiralayanin zilyetli-
gin devrine misaade ettigi hallerde, m.15’in uygulan-
mamas! yerinde olacaktir. Zilyetligin devrini kabul
eden bir kiralayan, kiracisina glivenmis ve inanmustir.
O’nun artik 6zel olarak korunmasina gerek kalmadigi
aciktir (Bu konuda bk. Kuntalp, Finansal Kiralama isle-
minde Zilyetligin Devri Yasaginin Kapsami ve Hukuki
Niteligi, Bilgi Toplumunda Hukuk, Unal Tekinalp’e Ar-
magan, C.II, ist.2003, sh.673 vd.).

2.5. Uygulamada teredddtlere ve ciddi elestirilere ko-
nu olan bir diizenlemede FKK. m.25/1’de yer almakta-
dir. Hikiim, finansal kiralama s6zlesmesinin feshi ha-
linde kiracinin mal iade ile birlikte vadesi gelmemis fi-
nansal kiralama bedellerini de édeme yikimlaligi al-
tinda oldugunu dngdrmektedir. ilk bakista hikiim, bu
ifadesiyle, kiraci acisindan cok agir sonuclar getirdigi
izlenimini vermektedir. Nitekim, fesih durumunda, ki-
raci hem tiim finansal kiralama bedellerini 6deyecek,
hem de mali iade edecektir. Malin edinim bedelini el-
de edecek olan kiralayana ni¢in malin da iade edilme-
si gerektigi yahut mali geri alan kiralayana artik kirala-
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ma bedellerinin artik nicin 6denmesi yoluna gidildigi
sorulan ortaya atilarak, hikmiin adil bir diizenleme
icermedigi ileri stirtilmektedir.(Bu konuda bk. Barlas’mn,
Galatasaray Universitesinde 9 Ekim 2004 tarihinde ya-
pilan Finansal Kiralama Hukuku Sempozyumundaki ko-
nusmasi, sh.85 vd.). Ne var ki, bu iddia finansal kirala-
ma iliskisinin yapisini gézden kacirmaktadir. Gercekten
bu iliskide finansman saglama amaci éne ¢ikarken, ma-
Iin miilkiyeti de teminat islevi gédrmektedir. Hukukta
teminat, bir zarara veya kayba ugranilmasini énleyici
bir gorev yliklenmedikce (6demezlik definde veya ki-
sisel hapis hakkinda oldugu gibi), daima bir alacagin
elde edilmesine yoneliktir. Bu anlamda bir alacagin
varligini gerekli kilmaktadir. Finansal kiralama iliskisin-
de de miilkiyetin, finansal kiralama sirketi icin bir temi-
nat olusturdugu genelde kabul edilmektedir. Bu du-
rumda sorulmasi gereken, miilkiyetin hangi alacagin
teminatini olusturdugudur. iste bu noktada finansman
amaci giindeme gelmektedir. Bdylece, kiraciya sagla-
nan finansmanin malin miulkiyeti ile temin edilmis ol-
dugunu kabul etmek gerekmektedir. Daha agik bir ifa-
deyle, malin saglanmasi icin kullanilan kaynagin geri
doénlisimi, bizzat o malin miilkiyeti ile teminat altina
alinmaktadir. Teminat, glivence altina alinan alacagin
elde edilmesine yonelik bulunduguna gore, bunun ifa-
de ettigi anlam, alacagin borglu tarafindan yerine geti-
riimemesi durumunda, alacaklinin teminata basvurarak
alacagini elde edebilecegidir. Finansal kiralama iliski-
sinde de, malin miilkiyeti ile teminat altina alinan ala-
cak, finansal kiralama bedelleridir. Zira bu bedeller esa-
sinda finansal kiralama sirketinin, malin saglanmasinda
kullandigl fonun kendisine geri déniisimini sagla-
maktadirlar. Kiract bu bedelleri 6demedigi takdirde ki-
ralayan, teminata, yani malin miilkiyetine basvurmak
yetkisini haiz olmaktadir. iste, sézlesme feshedildigin-
de, kiralama bedelleri gercekte malin kullaniminin bir
karsi bedeli olmayip, kullanilan fonun geri déniisimii-
ne yonelik olduklarindan, bunlarin tamaminin kiralaya-
na 6denmesi gerektigi icin m.25/1 vadesi gelmemis fi-
nansal kiralama bedellerinin kiraci tarafindan édenece-
gini 6ngérmektedir. Kiralayanin alacagini béylece orta-
ya koyduktan sonra, m.25/1, heniiz kiralayanin elinde
olmayan teminatinin da ona verilecegini hilkme bagla-
maktadir. Teminat eline gectiginde, kiralayan bunu de-
gerlendirecek, sayet elde ettigi deger alacagindan faz-
la ise, teminat islevi geregi, bu fazlalig kiraciya geri ve-
recektir. Zira, teminat hicbir zaman alacakh igin bir zen-
ginlesme araci degildir. iste FKK. m.25/1, teminatin bu
islevini diizenlemeyip, eksik birakmistir. Hikmin bu
dogrultuda acikhga kavusturularak tamamlanmasi ge-
rekmektedir.

2.6. Yukandaki soruna bagli olarak uygulamada ortaya
cikan bir baska sorun da, s6zlesmenin feshinden sonra
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malin iadesinin nasil gerceklestirilecegidir. Cogu kez
kiraci feshin haksiz oldugu iddiasini ileri siirerek mal
iadeden kacinmak istemektedir. Mahkeme de, onun
hakl olabilecegi distincesi ile, mali kiralayana iade ye-
rine, glvenilir bir kisiye (yed-i emine) birakmaktadir.
Glivenilir kisi olarakta, bizzat kiralayani tayin etmekte-
dir. Boylece kiralayan, ihtilaf ¢6ziimleninceye kadar
mali kendi nezdinde muhafaza etmekte, ancak bunu
bir teminat olarak degerlendirememekte, malin deger-
lendirmeye sokulabilmesi, ihtilafin sona ermesi halinde
miUmkin olabilmektedir. Bu da iyimser bir hesapla Ug,
doért yil beklemek anlamina gelmektedir. Mahkemele-
rin uyguladigl bu ¢6ziim ilk bakista kiractyr korur go-
riinmekteyse de, daha dikkatli bir inceleme gercegin
béyle olmadigini géstermektedir. Nitekim Ug, doért yil
kullanilmayan bir malin, sirim degerinden de ¢ok sey
kaybedecesgi aciktir. Oysa, mal degeri ile kiracinin bor-
cunun teminatini olusturmaktadir. Bu degerin kaybi,
malin teminat 6zelligini de ortadan kaldirmakta, ne var
ki kiracinin borcu, yitirilen teminat degeri kadar azal-
mamakta, dolayisiyla kendisi bu miktar zarara ugra-
maktadir. Bu olumsuz sonucu kiracinin da menfaatleri-
ni gozeterek engelleyebilmenin yolu, kiralayana iade-
nin bir teminat karsihg1 yapilmasidir. Bdylece, mali kul-
lanima sokmus bulunan, ne var ki feshinde haksiz ¢ikan
kiralayanin, bu davranisindan ugramis oldugu zararn ki-
raci, onun verdigi teminata basvurarak gidermek imka-
nina kavusmus olabilecektir. Goriildigi gibi, bu ¢6zim
taraflarin karsilikli menfaatlerini en iyi sekilde dengele-
yebilmektedir.

2.7. Nihayet burada deginmek istedigim son bir nokta,
liK. M.150/1 ile ilgilidir. Bilindigi gibi [ik m.150/I, ban-
kalara alacaklarinin tahsili konusunda, 6zellikle ipotek-
lere iliskin olarak 6nemli kolayliklar getirmektedir. Yar-
gitay bu hikiimden finansal kiralama sirketlerinin ya-
rarlanamayacag) gorisiindedir (bk. Yrg. 12.HD.). Bu-
nun gerekgesi olarak da, iiK. m.150/I'nin krediden s6z
etmesine karsilik, finansal kiralama sirketlerinin birer
kredi kurumu olmadiklarini ileri sirmektedir. Oysa ye-
ni Bankacilik Kanunu, finansal kiralamayi kredi olarak
ele aldig: gibi, kiralama da, kiractya bir satin alma giicii
saglamasi agisindan, niteligi itibariyle bir kredidir. Su
halde Bankalara taninan bu imkandan, finansal kiralama
sirketlerinin de yararlanmasi yerinde olacaktir.

* Prof. Dr. Erden KUNTALP: Bilkent Universitesi Hukuk Fakiiltesi
Ogretim Uyesi

** Bu bildiri 3 Subat 2006 tarihinde IAV ve FIDER isbirligiyle dli-
zenlenen “21. Yilinda Leasing Sektoriiniin Durumu; Degerlen-
dirmede ve Beklentiler” konulu seminerden alinmis olup, taraf-

larin izniyle yayinlanmaktadir.
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Leasing Islem Hacmi
[Ik Alti Ayda 2.4 Milyar Dolar Oldu

Leasing sektérinin 2006 yili alti aylik verileri belli
oldu. Sektorde ilk tic ayhlk dénemde 1.144.624 bin
dolar islem gerceklesmisti.ikinci tic aylik dénemde
ise islem hacmi dolar bazinda % 10 artis gostererek
1.255.080 bin dolara ulasti. Bdylece leasing sekto-
riniin ilk alti aylik islem cirosu 2.399.705 bin dolar
olarak gerceklesti. Gegen sene ilk alti ayhlk dénem-
de 1.8 milyon dolar finansman yapan leasing sirket-
lerinin cirosunda dolar bazinda % 34 biylime kay-
dedildi.

Bu yilin ilk alti aylik déneminde finanse edilen proje
adedi de 23.136 adete cikarak % 41 artis goster-
di.Buna gore, sézlesme basina ortalama islem tutan
104 bin dolar olarak gerceklesti. Gecen sene ayni
ddnemde 16.436 adet proje finansmani yapilan sek-
torlin ortalama islem tutar ise 109 bin dolar olarak
kaydedilmisti.

2006 Yihi 1. D6nem ve II. Dénem Verileri

2006 yili 6 Aylik Degerlendirme :

Alti aylik verilerin mal gruplarina gére dagilimina
baktigimizda kara, deniz, hava ulasim araglan top-
lam islem hacminin % 14’UnU, bilgisayar ve biro
ekipmanlart % 6’sini, gayrimenkul islemleri % 5’ini,
geri kalan % 75’ini ise makine ve techizat yatinmla-
1t olusturmaktadir.

Sektdriin en cok finanse ettigi mal grubu, gérildig
lizere makine ve techizat yatinmlandir ve bu grubun
pay!1 yillar itibariyle artmaktadir.Makine ve techizat
yatinmlan icerisinde her tarli imalat makinelar,
tekstil makinelari, baski ve ambalaj tesisleri, tibbi ci-
hazlar ve is makinelari yer almaktadir.2006 ilk 6 ay-
lik dénemde 1.8 milyar dolar finansman yapildi.

Bu yilin ilk alt1 ayinda Kara, hava, deniz ulasim arac-
larinin finansmani ise 338 milyon dolar olarak ger-
ceklesirken, bunun 329 milyon dolarn kara araclan
finansmanina ait.Ote yan-
dan yilin ilk yanisinda ger-

islem 2006 2006 2006 ceklesen  gayrimenkul
Hacmi 1.D6nem Il.D6nem 6 Aylik Toplam 123 milyon dolar ve bil-
Bin YTL 1.536.887 2.011.768 3.458.655 gisayar ve biro ekipman-
Bin USD 1.144.624 1.255.080 2.399.704 lari ise 136 milyon dolar
Bin Euro 948.052 1.013.129 1.949.181 olarak kaydedildi.

Soézlesme Adedi 9.708 13.428 23.136 Sektérler bazinda baktig-
mizda ise 2006 yili ilk 6
2005 ve 2006 Yil 6 Aylik Veriler aylik dénemde finanse
islem 2005 2006 Degisim edilen projelerin icinde
Hacmi 6 Aylik 6 Aylik % hizmet sektorl ile tarim
Bin YTL 2.427.319 3.458.655 46 sektorlnin - pay!  artt,
Bin USD 1.794.213 2.399.704 34 imalat sanayinin payi ds-
Bin Euro 1.447 668 1.949.181 35 t.Hizmet sektdrintn pa-
Sézlesme Aded 16.436 23.136 41 y1 gecen sene % 46 iken
bu sene % 49’a yiikseldi.

2006

MAL GRUPLARINA GORE DAGILIM 2002 2003 2004 2005 6 Aylik

Makine ve Techizat 69% 68% 71% 74% 75%

Kara,Deniz,Hava Ulasim Araclari 16% 16% 15% 13% 14%

Bilgisayar ve Biro Ekipmanlari 10% 9% 7% 6% 6%

Gayrimenkul 5% 7% 7% 8% 5%
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2006/6 Ayhk islem Hacminin Mal Gruplarnina Gore Dagilimi

Gayrimenkuller
%5

Diger
%38

Blro %4
Ekipmanlan
%6
imalat Tekstil . Is ve.
Makinalar Makinalari In§aat0Mak|naIar|
%26 %7 %30

Kara, Deniz,
Hava Ulagim Araclarn
%14

Tibbi Cihazlar

Hizmet sektérinde agirlikh islem yapilan alt sektor-
ler olarak sirasiyla % 25 payla insaat, % 7 ile tasima-
alik, % 5 finansal aracilik, % 4 saglk olarak yer al-
makta.imalat sanayinde ise bu siralama % 9 payla
tekstil, % 5 gida, % metal sanayi olarak gerceklesti.

2006 Yili Donemsel Karsilastirmasi :

Yilin ilk ve ikinci ¢eyreklerinin karsilastirmasini yap-
tigimizda, ikinci ¢ceyrekte makine ve techizat grubu-
nun % 13 artis gdsterdigi goriilmekte. ikinci ceyrek-
te en ¢ok artis is ve insaat makinelari finansmanin-
da yasandi.ilk ceyrekteki 277 milyon dolarlik finans-
man ikinci ¢eyrekte % 45 artarak 401 milyon dolara
cikti. Boylece, hem ikinci ceyrekte hem de alti aylik
toplamda is ve insaat makinelart mal gruplari icinde
en yuksek paya sahip oldu. Diger taraftan elektronik
ve optik cihazlar % 14 artarken, baski makinelar fi-
nansmani % 5 distl, turizm ekipmanlar % 4 disuis

gosterdi, tekstil yatinmlarl ise hemen hemen ayni
kaldi.

Kara ulasim araclan finansmani ise ikinci ¢ceyrekte %
13 artis gosterdi. Ozellikle otobiis finansmani % 76
oraninda, c¢ekici finansmani da % 75 oraninda art-
t1.Ote yandan, gayrimenkul islemleri % 25 dusus
kaydetti ve ilk ceyrekteki % 6 payi % 4’e disti.Blro
ekipmanlari ise % 7 oraninda diisiis kaydetti.

Kiracilarin faaliyet gdsterdigi sektorler itibariyle bak-
tigimizda ikinci ceyrekte, tarima yapilan finansman
dolar bazinda % 17 artis gosterdi.Hizmet sektori %
22 artarken, imalat sanayi % 5 dustu.

2006 ilk ceyrek verilerine gore, islem hacminin %
90’1 ilk 15 sirket tarafindan yapiliyor.ikinci ceyrek ve-
rilerinde bu rakam 16 sirket tarafindan ve 6 aylik
toplamda ise yine 16 sirket tarafindan gerceklestiril-
mekte.

2006/6 Aylk islem Hacmini

Diger

N

Hizmet
%49

n Sektorlere Gore Dagilimi

Tarnm
%8

] imalat Sanayi

D Hizmet

D Tarim
| ] Diger

imalat
Sanayi
%41
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PriceWaterhouseCoopers ile Dernegimizin
Ortak Diizenledigi Basel Il Semineri

27 Nisan tarihinde Dernegimiz ve PriceWaterhouse-
Coopers isbirligiyle "Basel I Cercevesinde Leasing
Sirketlerinde Kredi Risklerinin Yonetimi" konulu bir
seminer dizenledik.

Yarim giinlik seminerin sunumu PriceWaterhouse-
Coopers kidemli miidiirleri Kagan Aksel ve Nazh Oz-
yurek tarafindan gerceklestirildi.
Riski Yonetimi ve Basel Il ile ilgili temel bilgiler akta-
rilarak, yeni dizenlemeye uyum siirecinde leasing
sirketlerinin ileride karsilasabilecegi sorunlan payla-
sildi ve uyumun hizli ve stratejik deger yaratacak se-
kilde gerceklestiriimesi icin onerilerde bulunuldu.
Ayrica, Basel Il uygulamasini Leasing firmalarn icin
teknik yoni ile ele alarak uygulamada biiytik énem
tasityan risk derecelendirme modellerinin olusturul-
masi ile ilgili teknik bilgiler aktarildu.

Seminerde Kredi

Haziran 2004’te nihai hali yayinlanan Basel 1, 1988
yilinda yayinlanan ve "kredi riski élciimi catisi" olan
orijinal Basel uzlasisinin tzerine kuruldu. Basel II'de
3 tip kredi riski degerlendirme yéntemi mevcut ve
bu da uygulamay1 bir hayli komplike hale getiriyor.

o Bz =

Basel Il — Sermaye gereksinimi hesabi

Standart ¥ &ntem altinda sermaye gereksinimi hesala

Harmmayn
Aty X ER o= -

Fink Tutar X

|
L]

em-f(t-mnm:u};

iD8 ¥4niomd altinda sermaye gereksinim| hesabs

Basel Il ile leasing sektdriniin dikkate almasi gere-
ken bir husus, leasing sirketlerinin uygun ve yeterli
fonlama kaynaklarina yénelmesi gerekecegidir.

Basel II, reyting yaptirmamis veya diisiik reytingi
olan isletmelerin kredi riskinin % 100 olarak olgil-
mesini 6ngoriirken, KOBI'lerin kredi risklerinin % 75
risk agirhginda (kredi riskinin 1 milyon Euro’dan dii-
siik olmasi kaydiyla) olmasini dngériyor. Leasing sir-
ketlerinin ortalama sézlesme tutarinin 80-100.000
Euro seviyesinde oldugu g6z 6niine alinirsa, bu hu-
sus leasing sirketlerinin calisma alanlarn agisindan
olumlu.

Basel II'de kredi riskinin él¢iimiine ydnelik yeni me-
totlar acisindan daha ¢ok 1.Yonteme (Standart me-
tot) odaklaniimistir. Ancak 1.Yontemde de "operas-
yonel risk" olarak yeni bir risk olusturulmustur ve bu
risk glnlik is hayatindan karsilasilan bilerek ve bi-
linmeyerek yapilan tim operasyonel hatalarin dlci-
miint getirmektedir.Basel Il dolayisiyla bankalarin;
muiisterilerinin operasyonel risklerini, kredi riskinin
bir parcasi olarak élcen bir yaklasim icinde olacak-
lar tahmin edilmek-
tedir.

Uclincli husus; piya-
sa disiplinidir ve Ba-
sel I'de de mevcut-
tur. Ancak piyasalar
finansal kuruluslar-
dan daha fazla seffaf-
ik isteyeceginden,
piyasa disiplinin et-
kisi Basel Il ile arta-

caktir.
i m Sermaye
Garskainimi Sonug olarak, Basel
PO Teresvid Chagis]i II'ye en kisa silirede
LG Loes Ghen Delned o
FAD Fuposars ai Delasd uyum Saglayanlal’,

H Y

G Hukp Tl hem piyasa hem de

kreditorler tarafin-
dan daha iyi kabul

gorecekler.

Pricewalemioust(Tovees 3
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2005 Avrupa Leasing Verileri Yaymlandi

Avrupa Leasing Federasyonu Leaseurope’un yayinladi-
81 verilere gére 2005 yili Avrupa Leasing islem hacmi
222 milyar Euro oldu. 2004 yilinda 192 milyar Euro
olarak gerceklesen islem hacmi 2005 yilinda % 15 ar-
tis gostererek Avrupa toplam leasing cirosu dinya le-
asing hacminde en ytiksek paya ulasti. Leasing sirket-
lerinin toplam plasman hacmi ise (net kira alacaklari)
600 milyon Euro oldu.

Bu diizeyde bir artis en son 1998 senesinde kaydedil-
misti.Artista 6zellikle gayrimenkul islemlerindeki yiik-
selisin rol oynadigr gorilmekte. 2005 yilinda ekipman
leasingi % 16 artarken, gayrimenkul leasingi % 25 art-
ti. Avrupa ortalamasinda leasing islemlerinin % 21’i
gayrimenkul islemlerinden olusmakta.Bu pay &zellikle
italya’da % 50’ye, Yunanistan'da % 52’ye, Portekiz'de
% 37’ye ve Slovenya’da 34’e ¢itkmakta.

Leaseurope’un istatiki verilerinde Avrupa’daki 1200
leasing sirketinin cirosu konsolide edilmekte ve Avru-
pa leasing pazarinin % 97’sinin temsil edildigi tahmin
edilmektedir. Federasyonun verileri Avrupa’da leasing
yoluyla yapilan yatinmlann GSYiH' nmin % 2.37’sini top-
lam sabit kiymet yatirimlarinin ise % 16’sin1 olusturdu-
gu kaydedilmektedir.

2005 yilinda Avrupa’da ilk besi olusturan Ulkelerde de-
gisiklik olmamis ve en yiiksek islem hacmine sahip
bes tilke sirasiyla Almanya, italya, Fransa, Ingiltere ve
ispanya olmustur. Bu 5 {ilke Avrupa leasing cirosunun
% 72’sini gerceklestirmektedir.

Gelismis tlkelerin gectigimiz yillarda leasingteki biiyi-
mesi yavaslamisken, 2005 yilinda bu piyasalarda da
6nemli oranda islem artisi gerceklesmistir. Bu biyiime
hizi sadece Fransa, Almanya ve ingiltere’de degil, kii-
cik ama gelismis diger Ulke piyasalarinda da (Kuzey
Avrupa Ulkeleri) yasanmistir.Ornegin leasing Alman-
ya'da 2004’te % 2 blylimiisken 2005’te %11 buyime
gostermistir.Kuzey Avrupa llkelerinden isvec’te
2004’te -%2 kiictilme olmusken, 2005’'te % 20 biy-
me kaydedilmistir.Leasing piyasasi 2005’te Danimar-
ka’da % 39, Norvec¢’'de % 28, Finlandiya’da % 15 buyl-
me gdstermistir.

Ote yandan, Orta ve Dogu Avrupa tilkelerinde leasingin
bliylimesi stirmektedir. Ancak degisim, leasing konusu
mallarda yasanmistir. Bu piyasalarda gecmis yillarda
arag leasingi yogunken, gelismis piyasalarda oldugu gi-
bi leasing konusu mallarda cesitlilige gecis olmustur. Yi-
ne de Avrupa genelinde ekipman leasingi icerisinde en
yiiksek pay % 40 payla otomobil leasingine aittir. Gay-
rimenkul islemleri disindaki leasing s6zlesmelerinin ¢o-
gunlugu 2 ila 5 yil arasinda yapilandirmistir.

Gayrimenkul leasinginin toplam tutani 47 milyar Euro
olarak gerceklesmistir.Bu tutarin % 30’u fabrika binasi
% 27’si ise ofis binasi finansmanina aittir.Gayrimenkul
leasingi s6zlesmelerinin ¢ogunlugu 8-16 yil arasinda
yapilandirilmistir.

Turkiye, 2004 yilindaki 2.3 milyar Euro islem hacmiyle
18.sirada yer alirken, 2005 yilindaki 3.5 milyar Euro is-
lem hacmiyle 17.sirada yer almaktadir.

Degisim Degisim

ULKE 2005 2004 (%) 2005 2004 (%)

1 Almanya 46.100 41.430 11,3 6.700 4.900 36,7
2 italya 44160 38.040 16,1 21.950 16.795 30,7
3 Fransa 28.776 26.915 6,9 5.169 5.029 2,8
4 ingiltere 22.103 20.458 8,0 1.301 1.351 -3,7
5 ispanya 17.439 13.980 24,7 3.605 3.113 15,8
6 Avusturya 6.712 6.117 9,7 1.449 1.248 16,1
7 isvigre 5.292 4.635 14,2 63 18 250,0
8 Portekiz 4.889 4.227 15,7 1.833 1.353 35,5
9 Macaristan 4.731 3.076 53,8 254 92 176,1
10 isveg 4.636 3.833 20,9 22 27 -18,5

Kaynak: LEASEUROPE
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A&T FINANSAL KIRALAMA A.S.

Bayar Cad.Sehit Mehmet Fatih Ongiil Sk.

Odak Is Merkezi 5 A Blok Kat.4
Kozyatagi-Istanbul

Tel: (0216) 445 57 01 Faks: (0216) 445 57 07

ALTERNATIF FINANSAL KIRALAMA A.$.

19 Mayis Cad. Golden Plaza No.1 K.5
Sisli-Istanbul

Tel: (0212) 231 34 34 Faks:(0212) 231 50 12

ANADOLU FINANSAL KIRALAMA A.S.

Merkez Mah. Birahane Sk. No.38

34380 Bomonti-Sigli-Istanbul

Tel: (0212) 368 78 20 Faks: (0212) 233 02 36

ASYA KATILIM BANKASI A.S.

Kisikli Cad. Kugbakisi Sk. No.2

81190 Altunizade-Istanbul

Tel: (0216) 554 50 00 Faks: (0216) 474 25 65

ABN AMRO FINANSAL KIRALAMA A.S.
Otlukbeli Gad. Tanburi Ali Efendi Sok. No.13
34337 Etiler-Istanbul

Tel:(0212) 359 41 01 Faks: (0212) 359 50 50

AK FINANSAL KIRALAMA A.S.

[nénii Cad. No.80 K.6 Gimiigsuyu

34437 Taksim-Istanbul

Tel: (0212) 334 80 02 Faks: (0212) 334 80 01

CITILEASE FINANSAL KIRALAMA A.S.

Inkilap Mah. Yiimaz Plaza O. Faik Atakan Cad.
No.34 34768 Umraniye-Istanbul

Tel: (0216) 524 50 00 Faks: (0216) 524 63 44

DAIMLER CHRYSLER FINANSAL KiRALAMA
TURK A.S.

Cemal Ulusoy Cad. Basin Ekspres Yolu
34620 Yenibosna-Istanbul

Tel: 0212 471 46 49 Faks: 0212 471 46 50

DAL FINANSAL KIRALAMA A.S.

Yenidogan Mah.Ferhatpasa Cad. Dalkiran Triko
Merkezi No.24 Kat.4/256 Bayrampasa-Istanbul
Tel:(0212) 613 80 90 Faks : (0212) 613 80 99

DARI FINANSAL KIRALAMA A.S.

Fahrettin Kerim Gokay Cad. No.24
Altunizade-Uskiidar-Istanbul

Tel: (0216) 554 04 00 Faks: (0216) 554 04 01

DESTEK FINANSAL KiRALAMA A.S.
Biiyikdere Cad. Yapi Kredi Plaza C Blok
K.13-/32-33 Besiktag-Istanbul

Tel: (0212) 325 25 50 Faks: (0212) 325 25 60

DENIZ FINANSAL KIRALAMA A.S.

Rihtim Cad. No.26

80880 Karakdy-Istanbul

Tel: (0212) 292 29 80 Faks:(0212) 292 29 99

DEMIR FINANSAL KIRALAMA A.S.
Biiyiikdere Cad. 122/B
Esentepe-Istanbul

Tel: (0212) 217 17 18

Faks: (0212) 211 21 27

FORTIS FINANSAL KIRALAMA A.S.

Eski Biiyiikdere Cad. Park Plaza No.22

34398 Maslak-Istanbul

Tel: (0212) 345 01 60 Faks: (0212) 34501 70

FINANS FINANSAL KiRALAMA AS.
Akmerkez B Kulesi

K:10 Etiler-Istanbul

Tel: (0212) 282 10 42

Faks: (0212) 282 10 40

FFK FON FINANSAL KIRALAMA A.S.

Fulya Ascioglu Plaza Hakki Yeten Cad.No:10/18
Tesvikiye-Istanbul

Tel: (0212) 343 1500 Faks:(0212) 343 15 55

GARANTI FINANSAL KIRALAMA A.S.

Eski Biiyikdere Cad. Ayazaga Koyyolu No.23
34396 Maslak-Istanbul

Tel: (0212) 365 30 17 Faks: (0212) 286 77 17

HALIG FINANSAL KIRALAMA A.S.

Biiyiikdere cad.No:87 Polathan K.7 34387
Mecidiyekdy-Istanbul

Tel : (0212) 356 50 05 Fax : (0212) 272 90 73

HALK FINANSAL KIRALAMA A.S.

19 Mayis Cad. |.Golden Plaza

K.2 Sisli-Istanbul

Tel: (0212) 230 92 48 Faks: (0212) 230 46 69

IS FINANSAL KIRALAMA A.S.

Is Kuleleri Kule 2 Kat.10 34330

4 Levent-Istanbul

Tel: (0212) 350 74 13 Faks: (0212) 350 74 99

KENT FINANSAL KiRALAMA A.S.

Asker Ocadi Cad. No.15 Siizer Plaza 34367
Elmadag-Istanbul

Tel: (0212) 334 48 00 Faks: (0212) 334 48 66

KOG FINANSAL KIRALAMA A.S.

Morbasan sk.Koza Ig Mrk.

C Blok Kat:6-9

34349 Balmumcu-Istanbul

Tel: (0212) 340 26 26 Fax: (0212) 340 26 27

KUVEYT TURK KATILIM BANKASI A.S.
Biiyiikdere Cad. No.129

Esentepe-Istanbul

Tel: (0212) 354 11 11 Faks: (0212) 354 12 12

MNG FINANSAL KiRALAMA A.S. _

Inénii Mah.Cumhuriyet Cad. Sakirpaga Is Hani
No0.89-91 34373 EImadag-Istanbul

Tel: (0212) 343 94 80 Faks: (0212) 343 96 05

MERSAN FINANSAL KIRALAMA A.S.
Barbaros Bulvari No.127
Balmumcu/Besiktag-Istanbul

Tel: (0212) 272 28 20 Faks: (0212) 272 28 24

PAMUK FINANSAL KIRALAMA A.S.
Biiyikdere Cad.Enka Binasi No.108 Kat:2-3
34394 Esentepe-Istanbul

Tel: (0212) 347 34 00 Faks: (0212) 356 30 04

SANKO FINANSAL KIRALAMA A.S.

Evren Mah. Giilbahar Cad. No.27

Sanko Pazarlama Is Merkezi K.12
Bagcilar-Giinesli/Istanbul

Tel: (0212) 410 45 30 Faks: (0212) 410 45 31

SIEMENS FINANSAL KiRALAMA A.S.

Meclis-i Mebusan Cad. No:125

34433 Findikli-Istanbul

Tel: (0212) 251 02 07 Faks: (0212) 252 02 07
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SUZER FINANSAL KIRALAMA A.S.

Asker Ocagi Cad. No.15 Siizer Plaza 34367
Elmadag-Istanbul

Tel: (0212) 334 48 00 Faks: (0212) 334 48 66

SEKER FINANSAL KIRALAMA A.§.

Nispetiye Cad.Tanburi Ali Efendi Sokak

No.1 Etiler-Istanbul

Tel: (0212) 358 42 92 Faks:(0212) 358 43 20

TEB FINANSAL KIRALAMA A.S.

Setiistii Haktan Ismerkezi No.45 K.3

34427 Kabatag-Istanbul

Tel: (0212) 252 50 00 Faks: (0212) 252 55 01

TEKFEN FINANSAL KiRALAMA A.S.

Eski Biiyiikdere Cad. Tekfen Tower No.209
4.Levent-Istanbul

Tel: (0212) 357 07 07 Faks: (0212) 357 08 25

TEKSTIL FINANSAL KIRALAMA A.S.
Aydinlikevier Mah. Inonii Cad. Gokge Sk.

GSD Binasi. No:14 38854 Kiigtikyali-Istanbul
Tel: (0216) 587 90 00 Faks: (0216) 489 97 85

TICARET FINANSAL KIRALAMA A.S.

Yali Koski Cad.Hayri Efendi Sk. No.36/1
Emindnii-Istanbul

Tel: (0212) 514 82 19 Faks: (0212) 514 82 18

TOPRAK FINANSAL KiIRALAMA A.S.
Biiyiikdere Cad. No.108 Enka Binasi K. 53
34394 Esentepe-Istanbul

Tel: (0212) 356 18 90

Faks: (0212) 356 18 70

ULUSAL FiINANSAL KiRALAMA A.S.
Biiyikdere Cad. Beyazit Han No.86 K.7
Gayrettepe-Istanbul

Tel: (0212) 288 43 43 Faks: (0212) 274 02 60

VAKIF FINANSAL KIRALAMA A.S.

Bilyiikdere Cad. Matbuat Sk. Gazeteciler Sitesi
No:17 Esentepe-Sisli-Istanbul

Tel: (0212) 337 67 67 Faks: (0212) 337 67 99

VFS FINANSAL KIRALAMA A.S.

Volvo Center. Cevat Acikalin Cad. No.1
Tozkoparan 34010 Merter-Istanbul

Tel: (0212) 482 40 40 Faks: (0212) 481 85 45

YAPI KREDi FINANSAL KIRALAMA A.0.
Morbasan Sk. Koza Is Mrk. C Blok. Kat:6-9
34349 Balmumcu-Istanbul

Tel: (0212) 336 60 00 Faks: (0212) 216 96 15

YATIRIM FiNANSAL KIRALAMA A.S.
Biiyiikdere Cad. Nurol Maslak Plaza A Blok
No.71 Kat:16 34398 Maslak-Istanbul

Tel: (0212) 328 18 99

Faks: (0212) 328 18 81

ZIRAAT FINANSAL KiRALAMA A.S.
Biiyikdere Cad. No.43 B Blok K.2

34398 Maslak-Istanbul

Tel: (0212) 286 51 47 Faks:(0212) 286 18 36
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FIDER 6 Aylik istatistik Sonuclan

FIDER -Finansal Kiralama Islemlerinin Mal Gruplarina Gére Dagilimi (Ocak - Haziran 2006)

1.DONEM (01.01.2006-31.03.2006) [l 11.DONEM (01.04.2006-30.06.2006) 2006 - ALTI AYLIK
MAL GRUPLARI Bin Bin Dagihm Bin Bin Dagihm Bin Bin Dagihm
YTL usD % YTL usD % YTL usD %
Kara Ulagim Araglari 207.946 154.872 13.53 279.429 174.327 13.89 487.375 329.199 13.73
Hava Ulagim Araglari 364 271 0.02 106 66 0.01 470 337 0.01
Deniz Ulagim Araglari 6.604 4918 0.43 5.745 3.584 0.29 12.349 8.502 0.35
is ve Ingaat Makinalari 372.474 277.407 24.24 643.135 401.232 31.97 1.015.609 678.639 28.62
Makine ve Ekipman 440.806 328.298 28.68 495.083 308.867 24.61 935.889 637.165 26.37
Tibbi Cihazlar 72.622 54.087 473 85.069 53.072 4.23 157.691 107.159 4.44
Tekstil Makinalari 117.039 87.167 7.62 141.021 87.979 7.01 258.060 175.146 7.27
Turizm Ekipmanlari 25.128 18.715 1.63 28.686 17.896 1.43 53.814 36.611 1.52
Elektronik ve Optik Cihazlar 55.492 41.329 3.61 75.315 46.987 3.74 130.807 88.316 3.69
Basin Yayin ile ilgili Donanimlar 41177 30.667 2.68 46.432 28.967 2.31 87.609 59.634 2.47
Biiro Ekipmanlari 94.871 70.657 6.17 105.413 65.764 5.24 200.284 136.421 5.64
Gayrnimenkuller 94.679 70.514 6.16 84.664 52.819 4.21 179.343 123.333 5.05
Diger 7.685 5.724 0.50 21.670 13.519 1.08 29.355 19.243 0.83
GENEL TOPLAM 1.536.887 1.144.626  100.00 2.011.768 1.255.079  100.00 3.548.655 2.399.705  100.00
@ | | |
iSLEM ADEDI 9.708 13.428 23.136

Not: FIDER Uyesi Sirketlerin Yurtici Kiralama islemlerini Géstermektedir.

2005 YILI 6 AYLIK iSLEM HACMi YATIRIM TUTARI 2006 YILI 6 AYLIK ISLEM HACMi YATIRIM TUTARI BIN USD
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U‘ff;am U'jgﬁn u[fZSﬂ?n iEngt bive | 1 | Tl | i Ev'gkgg{:ﬁk Baﬁ;”iéﬁiy'" B | Wi |
Negn | Avn | Avn | Mol jpman | Chazar | Makindlan | Ekipmanlan | Donaniier Ekipmanlan | Menkullr
2005 | 245.758 | 6.508 | 3.660 | 450.990 | 453.315 | 77.055 | 165.228 | 27.392 | 61.625 | 65.355 | 109211 | 112.151 | 15.965
2006 | 329199 | 337 | 8503 | 678.639 | 637.165 | 107.158 | 175.146 | 36.611 | 88.315 | 59.635 | 136421 | 123.333 | 19.243

Yayin Organidir. Genel Yayin Yénetmeni : Murat ALACAKAPTAN
& . Yazi i§leri Midiri : Mige KARISMAN
Adustos 2006 Sayi: 16 . .
? =5 Adres : Nispetiye Cad. Levent Is Merkezi No: 6 Kat: 2 34330 1. Levent-IST.
Ug ayda bir yaymnlanir. Tel: (0212) 284 53 10 (pbx) Faks: (0212) 281 66 47
www.fider.org.tr Yayin TarG: Yerel Sureli Yapim ve Baski: Lebib Yalkin Yayimlari ve Basim igleri Anonim Sirketi
fider@fider.org.tr Para ile satiimaz. Otosanayii Barbaros Cad. No:78 4.Levent-iST. Tel (0212) 282 39 00

’ Fider Finansal Kiralama Dernegi’nin  FIDER Finansal Kiralama Dernegi Adina Sahibi : Dursun AKBULUT
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