
2006-2007 Subprime Mortgage Krizi

Finans piyasalar› yine bir küresel kriz alarm› veriyor.

Geçen y›l›n sonlar›nda ABD konut finansman› site-
minde ortaya ç›kan s›k›nt› flimdi dünyaya yay›l›yor.

Herkes gibi Türk sermaye ve döviz piyasalar› da di-
ken üstünde.  Dünya finans piyasalar› art›k o denli iç

içe ki, “salg›n kriz”lere karfl› hükümetler neredeyse

çaresiz. Büyük merkez bankalar› kanamay› durdur-
mak için sisteme görülmedik çapta likidite vermeye

devam ediyorlar ama bu yolla derde deva bulunaca-
€› kesin de€il. Piyasalarda ise henüz tünelin ucunun

görünmedi€i kan›s› yayg›n.

Kriz geçen y›l ABD’de riskli müflterilere odaklanan

“subprime mortgage” denen kesiminde bafl göster-
di. Bu ülkenin olgun (hatta yafll›) konut kredisi siste-
mindeki aksakl›klar› büyüteç alt›na almakta yarar var

san›r›m. Hem yaflad›€›m›z krizi daha iyi anlamak,

hem de yeni palazlanan Türk konut kredisi piyasas›

ad›na dersler ç›karmak için…

Subprime Mortgage - ‹kinci S›n›f Konut Kredileri

“Subprime mortgage” kavram›na dilimizde bir karfl›-
l›k gerekirse herhalde “ikinci s›n›f konut kredisi” de-
yimi uygun olacak. Çünkü bu kredileri kullananlar bi-
rinci s›n›f borçlu de€iller. Geçmiflte düzensiz öde-
meler yapm›fl, ya da en az bir kez temerrüt, icra ve

iflas  gibi yasal eylemlerle karfl›laflm›fllar. Ödeme

güçleri s›n›rl›, borç/gelir oranlar› yüksek. Kimilerinin

kredi sicilleri yetersiz.  Bu nedenlerle bu s›n›f borçlu-
lar›n kredi notlar› kabaca 100 üzerinden 64’ün alt›n-
da kal›yor. 

ABD’de konut kredileri içinde ikinci s›n›f kredilerin

pay› 2004’e gelene kadar %10 u hiç bulmam›flt›.

Son iki y›lda bu oran artt› ve 2006’da konut kredile-
rinin %20’sine ulaflt›. 

Art›fl›n nedeni aç›k: bu krediler bir talebi karfl›-
l›yor ve normal kredilere göre daha çok net ge-
lir sa€l›yor. Bu kesime sunulan ödeme seçenek-
lerinden baz›lar› örneklere bakal›m: 

• Sadece faiz ödeme: Kredinin ilk 5-10 y›l›nda 

sadece faiz ödemesi alan ödeme planlar›

Son Küresel Krizden Neler 
Ö€renebiliriz?

Ahmet BULDAM
19.say›m›zla sizlerle yeniden birlikteyiz. 2007 y›l›n›n al-

t› ayl›k dönemini geride b›rakt›k.Sektörün ifllem hacmi

geçen sene ilk alt› ayl›k döneme göre dolar baz›nda %

38 art›fl gösterdi ve 3.3 milyar dolar büyüklü€e ulaflt›.

‹fllem hacminin 2007 y›l sonunda hedeflenen 6 milyar

dolara ulaflaca€› bekleniyor. Sektöre iliflkin 6 ayl›k veri-

leri bültenimizin 6-7. ve 16. sayfas›nda bulabilirsiniz. 

Bu say›m›zda Maliye Bakanl›€›/Personel Genel Müdür

Yard›mc›s› Dr.‹lhami Söyler, konut finansman› konusun-

daki yasal düzenlemelere ve finansal kiralama sektörü-

ne yans›malar›yla ilgili görüfl yaz›s›yla bültenimize kat-

k›da bulunuyor. Sn. Söyler’in yak›n zamanda “Mali Tefl-

vik Uygulamalar› Aç›s›ndan Finansal Kiralama” adl› bir

kitab› da yay›nlanm›flt›.

Sn.Ahmet Buldam, bu say›m›za ABD’de yaflanan konut

finansman› krizini ele ald›€› yaz›s›yla katk›da bulunuyor.

Sn.Buldam, finansal kiralama kurulufllar›n›n da BDDK iz-

niyle konut finansman› faaliyetlerine bafllayabilecekleri

bu dönemde, Türkiye için al›nacak derslere de€iniyor.

Amerika’da yerleflik ve dünya leasing piyasalar›nda da-

n›flmanl›k ve e€itmenlik yapan Sudhir Amembal’›n

dünyadaki leasing düzenleme ve uygulamalar›na iliflkin

raporundan, finansal leasing-operasyonel leasing nas›l

düzenlenmeli konusundaki bölümü bu ayki bültenimize

ald›k. Finansal kiralamaya iliflkin kanun de€iflikli€inin

gündemde oldu€u bu dönemde önemli hukuki konula-

r›n alt›n› çizen bu yaz›n›n faydal› olaca€›n› düflünüyoruz.

A€ustos ay›nda, Fider bünyesinde “Karaparan›n Aklan-

mas›n›n Önlenmesi” konusunda üyelerimize bilgilendi-

rici bir seminer düzenledik. Strata E€itmenlik ve Dan›fl-

manl›k’tan Doç.Dr.Melih Bafl’›n konuflmac› oldu€u se-

minerde ilgili mevzuat ile mali kurulufllar›n özelinde fi-

nansal kiralama flirketlerinin sorumluluklar› aktar›ld›. Bu

konudaki bilgilendirici yaz›y› bültenimizin 8. sayfas›nda

bulabilirsiniz.

Bu sene Temmuz-A€ustos döneminde Fider üye flirket-

ler aras› Futbol Turnuvas› düzenledik. 15 flirketimizin

kat›ld›€› turnuvada sektör çal›flanlar› bir araya gelme f›r-

sat› buldular.Turnuva ve sonuçlar›na iliflkin haberimiz

bültenimizin 11. sayfas›nda yer al›yor.

Bültenimize tüm katk›da bulunanlara teflekkür ediyoruz.

Bir sonraki say›m›zda buluflmak üzere.

Sa€l›cakla kal›n…

F‹DER Devamı Sf. 4 - 5’te

F‹DER Finansal Kiralama Derne¤i Bülteni      Eylül 2007      Say›: 19 3 Ayda Bir Yay›mlan›r

Merhaba
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Öncelikle, Finansal Kiralama Derne€i’ne (FIDER) y›llarca
hizmet vermifl, büyük bir özveriyle çal›flm›fl olan Yöne-
tim Kurulu eski Baflkan› Sn. Dursun Akbulut ve Yönetim
Kurulu eski üyelerimiz Sn. Hakan Gülelçe, Sn. Mehmet
Ç›nar ve Sn. Mehmet Koçak’a, F‹DER’e yapt›klar› de-
€erli katk›lardan dolay› yeni Yönetim Kurulu ve flahs›m
ad›na teflekkürü bir borç bilirim. Ve sonra,  Yeni Yöne-
tim Kurulu üyelerimize  baflar› ve flans dilerim. Asl›nda,
yeni Yönetim Kurulu Türkiye’nin içinden geçti€i ve
özellikle d›fl dinamiklerden etkilendi€i sektör ad›na ila-
ve çaba gerektirecek bir dönemde görev yapacakt›r.

22 Temmuz seçimleri sonucu siyasetteki belirsizlikler
ortadan kalkm›fl gibi görünse de, halen siyasi plat-
formda sular durulmam›flt›r. Bundan daha da önemlisi
dünyada “mortgage” ve “hedge fund” bazl› kaynakla-
nan ekonomik krizin Türkiye’mize etkileri mevcut d›fl
borca ba€›ml› olma ve cari aç›k nedeniyle daha da de-
rinden etkileyebilecektir. Iflte bu faktörler alt›nda, yeni
Yönetim Kurulu olarak Finansal Kiralama sektörünü sa-
kin sularda yüzdürme konusunda ilave çaba sarfetme-
miz ve do€ru öngörülerde bulunmak zorundad›r.

Sektörün karl› büyümesi için 3’lü aç›l›m gerekecektir.
1) Meccut finansal kiralama sektöründe ve bölgelerde
“penetrasyon” art›fl›. Türkiye genelinde sektör ve böl-
gelerde derinlemesine büyüme,
2) Yeni finansal ürünlerin sunulmas›. Bu konuda beklen-
timiz BDDK’a ile beraber, BDDK’ya sundu€umuz “Lea-
sing” tasla€›n›n (bu taslak Yönetim Kurulu eski üyeleri
ve Fider üyesi flirketlerimizin ve de d›flar›dan hizmet al-
d›€›m›z de€erli uzman ve hocalar›m›z›n katk›lar›yla ha-
z›rlanm›flt›r) süratle kanunlaflmas›n› sa€lamak önemli-
dir. Burada Operasyonel leasing ile yeni bir finansal
ürün aç›l›m› ile büyüme,
3) Yine Finansal Kiralama kanunu, yeni kanunda “Lea-
sing” ad› alt›nda düzenlenen, sat›fl ve geri kiralama, ya-
z›l›m/haklar leasing, gibi Finansal ve Operasyonel Kira-
lama’n›n alt ürünlerinin devreye girmesi ile büyüme.

Yönetim Kurulumuz, Türkiye’mizin içinden geçti€i iç
ve d›fl faktörlerden etkilenme olas›l›€›n›n yüksek oldu-
€u bu dönemde eminim, gerek çal›flma temposu, ge-
rek ilgili makamlarla yak›n görüflme ve dayan›flma an-
lay›fl› ve gerekse de sektörümüzle ilgili öngörülerle
üzerine düflen görevi ciddiyetle yapacakt›r. Ayr›ca F‹-
DER üyelerinin uyumu ve kat›l›m›, sosyal kaynaflma
aktiviteleri, dünya ile irtibat›, e€itim çal›flmalar› ve di-
€er konularda geçmiflte oldu€u gibi devam edecektir.

Son olarak; alt›n› çizmek istedi€im önemli bir konu da-
ha vard›r; Sektörümüzün daha ileriye güvenli bir flekil-
de, karl› büyüyerek devam› için sadece Yönetim Kuru-
lu üyelerinin çaba ve katk›lar› yetersiz kalacakt›r. Bu
yüzden Yönetim Kurulu olarak tüm üye flirketlerimizle
yak›n irtibat içinde olaca€›z ve kat›l›m ve katk›lar›n›z›
bekleyece€iz.

Sektörümüzün ve fiirketlerimizin yolu aç›k olsun......

Bülent Taflar
F‹DER Yönetim Kurulu Baflkan›

Baflkan’dan

Turkish Leasing 
Faaliyet ‹znini Ald›

Turkish Bank’›n  %100 ifltiraki olan Turkish Leasing A.fi.

(Turkish Finansal Kiralama Afi) faaliyet göstermeye

bafllad›.  

Türkiye, ‹ngiltere ve K›br›s’ta mevcut 4 Banka, 1 Arac›

Kurum ve 2 Sigorta fiirketi ile hizmet veren Turkish

Bank Grup, Turkish Leasing A.fi.(Turkish Finansal Kirala-

ma Afi) ‘yi de bünyesine katm›flt›.

2007 fiubat ay›nda Bankac›l›k Düzenleme  ve Denetle-

me Kurumu taraf›ndan kurulufl izni verilen flirketin,

10,000,000 YTL ödenmifl sermaye ile ifllemlerini ta-

mamlad›€› ve 2 A€ustos 2007  itibar›yla BDDK’dan fa-

aliyet  iznini ald›€› belirtildi.

Turkish Finansal Kiralama A.fi. Genel Müdürü Mert Ül-

gür’ün yapt›€› aç›klamada; “Turkish Leasing olarak bü-

yüyen leasing pazar›nda müflterilerimize, kuruma özel,

özenli ve h›zl› hizmet vermeyi  amaçl›yoruz. Gerek ça-

l›flma arkadafllar›m›z›, gerekse sistemsel alt yap›m›z› da

bu amaç do€rultusunda oluflturduk. Finansal Kiralama

sektörünün KOB‹’ler baflta olmak üzere genel müflteri

yap›s›na  paralel hareket etmeyi planl›yoruz. ‹lk y›l için

Turkish Bank fiubeleri ve sektörün  makina ekipman sa-

t›c›lar›n› ana da€›t›m kanallar› olarak belirledik.” dedi.

Aktif büyüklü€ü 1.35 milyar dolar, özkaynaklar› 180

milyon dolar olan ve sadece finans sektöründe faaliyet

gösteren, Turkish Bank Grubu Turkish Faktoring fiirke-

ti’nin kurulufl iznini de ald›.

Türkiye Finans 
“Acil Leasing” hizmetini bafllatt›
Türkiye Finans, yat›r›mlar›n› hayata geçirmekte zorlanan

iflletmeciler için Acil Leasing hizmetini faaliyete geçirdi.

‹fladamlar› için önemli bir sorun olan zaman darl›€›na

bir çözüm olarak gelifltirildi€i belirtilen bu hizmetin yurt

çap›nda 129 flubeden verilece€i belirtiliyor.

Ayr›ca Türkiye Finans, flubelere u€ramaya  vakti olma-

yan müflteriler için de E-Leasing uygulamas›n› bafllatt›.

Bu sistemde müflteriler 24 saat www.turkiyefi-

nans.com.tr internet sitesi üzerinden, leasing talepleri-

ni kuruma iletebiliyorlar. 
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F‹DER Yönetim Kurulu Yeni Baflkan›n› Seçti
2000-2007 döneminde Fider Yönetim Kurulu Baflkanl›€› görevini yürüten Dursun Akbulut’un Aklease’deki

görevinden ve Fider üyeli€inden ayr›lmas› dolay›s›yla boflalan Yönetim Kurulu Baflkanl›€›’na Siemens Leasing

Genel Müdürü Bülent Taflar seçildi. Sn. Taflar bu görevinden önce Fider Yönetim Kurulu Baflkan Yard›mc›l›€›n›

yürütüyordu. 

14 A€ustos tarihinde toplanan Yönetim Kurulu görev da€›l›m›n› afla€›daki flekilde belirledi.

Bülent Taflar Baflkan Siemens Leasing Gn.Md.

‹brahim Halil Çiftçi Baflkan Yard›mc›s› ‹fl Leasing Gn.Md.

Pelin Ferah Lokmanhekim Genel Sekreter Fortis Leasing Gn.Md.

Murat Alacakaptan Mali Sekreter Finans Leasing Gn.Md.

Zafer Ataman Üye Yat›r›m Leasing Gn.Md.

‹hsan Bilici Üye A&T Leasing Gn.Md.

Franz G.Koller Üye Daimler Chrysler Leasing Gn.Md.

Türkiye Finans Kat›l›m Bankas›’n›n ortaklar› Boydak Gru-

bu ve Ülker Grubu, bankan›n yüzde 60 hissesinin, aktif

toplam› aç›s›ndan Suudi Arabistan’›n en büyük bankas›

The National Commercial Bank’a (NCB) sat›fl› konusun-

da anlaflt›. Sat›fl sonras›, Ülker ve Boydak gruplar›, elle-

rinde bulundurduklar› yüzde 20’fler hisse ile banka yö-

netiminde stratejik ortakl›k misyonlar›n› sürdürecekler.

Devir ifllemleri, Bankac›l›k Düzenleme ve Denetleme

Kurumu’nun onay›na tabi olup  2007 y›l› sonuna kadar

tamamlanmas› bekleniyor.

Anlaflmaya göre NCB, Türkiye Finans’a 1 milyar 800

milyon Amerikan Dolar› de€er biçerek, bankan›n yüzde

60 hissesini 1 milyar 80 milyon Amerikan Dolar› karfl›-

l›€›nda devir alacak. Bu rakama, kapan›fla kadar geçen

sürede bankan›n elde edece€i dönem kar›n›n da ilave

edilmesi sözkonusu olacak.

Türkiye Finans‘›n 2006 y›l›nda 97 milyon dolar net kar

elde ederek toplam varl›klar›n› 2.9 milyar dolara, öz-

kaynaklar›n› 309 milyon dolara yükseltti€i kaydedilir-

ken, NCB’nin ise 2005 y›l›n› 1.33 milyar dolar net kâr

ile kapatt›€› ve 2006 y›l›nda %e 25 büyüme ile 1.67

milyar dolar net kâr aç›klad›€› belirtilmekte. NCB’nin

41.5 milyar dolarl›k toplam aktif büyüklü€ü ile Orta Do-

€u‘nun en büyük bankas› oldu€u ifade edilmekte. 

Türkiye Finans 
% 60’l›k Hissesinin Sat›fl› ‹çin 

National Commercial Bank 
ile Anlaflt› Key Lease Faaliyete Bafllad›

Özhamurkar Ailesi taraf›ndan sat›n al›nd›ktan sonra ta-

mamen yeniden yap›land›r›lan Ticaret Finansal Kirala-

ma A.fi., “Key Lease” ticari markas› ile Mart 2007 tari-

hinde Kad›köy K›z›ltoprak’ta Genel Müdürlük binas›n-

da faaliyetine bafllayarak  ilk iki ayda 17 ifllem gerçek-

lefltirdi.

“Key Lease” olarak yap›lanan flirket, müflterilerine ulafl-

mak için  sat›c› firmalarla (Vendor) daha yak›n bir iflbir-

li€i içerisinde olmay› planlamakta. 

fiirket yetkilileri bu yaklafl›m paralelinde sat›c›lar›n ve

müflterilerin beklentilerini en h›zl› ve en iyi hizmet

kalitesinde karfl›lanmas› için çal›flmalar›n devam

etti€ini belirtmekteler. 

Di€er bir eriflim alternatifi olan  Web  hizmet kanal›n›

da uygulamaya açan Key Lease’in at›l›mc› ve yenilikçi

bir anlay›fl içinde olaca€› ifade ediliyor.

Yetkililer ; 100 y›l› aflk›n  ticari deneyim sahibi olan Öz-

hamurkar Ailesi’nin yeni ve ça€dafl uygulamalar ile il-

gili yurtd›fl›  araflt›rma faaliyetlerini sürdürdü€ünü  ve

BDDK taraf›ndan uygulamaya konulan sektörü düzen-

leyici kurallar dâhilinde, farkl› uygulamalar ve yeni

ürünler gelifltirmeyi hedefledi€ini belirtmekte. 
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• Seçenekli ödeme: borçlu dilerse bir ay hem ana
para hem faiz, bir baflka ay sadece faiz, bir baflka
ay ise sadece faizin bir k›sm›n› ödemek gibi se-
çenekler aras›ndan seçebiliyor.

• Sabitten de€iflkene dönüflen ödeme: Sabit faizli 
olarak bafllayan ödeme plan› k›sa bir süre sonra
(2-5 y›l içinde) de€iflken fazili ödemeye dönüflü-
yor. De€iflken faiz ço€u kez 12 ayl›k LIBOR + 5
veya daha fazla puanla oluflan yüksek bir faiz 
oran› oluyor.

Yani ikinci s›n›f borçlulara sunulan ödeme seçenekle-
ri, ödeme kayna€› zay›f ve istikrars›z olan kifliler için
bafllang›çta çekici. Ödeme planlar› riskleri azaltmak-
tan çok ertelemeye izin veren ödeme planlar›. Peki,
finans kuruluflu aç›s›ndan bu riskleri dengelemek na-
s›l mümkün oluyor?  

Riskler Nas›l Yönetiliyor?

Kredi kuruluflu aç›s›ndan, ikinci s›n›f borçlulara verilen
konut kredilerinde getirilerinin böyle yüksek olmas›,
riskli varl›klar›n toplam verimini yükseltiyor. Ancak
ikinci s›n›f kredilerin ayn› zamanda yüksek riskli olma-
lar› gerekmez. ‹yi yap›land›rma, iyi yönetim, yeterli
teminat ve iyi bir “portföy yönetimi” yaklafl›m› ile bu
tür krediler sorun haline gelmeyecektir; ne kredi ku-
ruluflu için, ne de sistem için. 

Yap›land›rma, bir kredinin gerçekçi bir modele göre
biçimlendirilmesi demek. Bu aç›dan ABD “Subprime
mortgage”lar› pek sa€l›kl› de€il. Yukar›da de€indik:
kullan›lan ödeme plan› tipleri,  piyasa risklerini uzun
süre borçlunun s›rt›nda b›rakan türden. Bu kredilerde
piyasa riskleri para ve gayrimenkul piyasalar›ndan
kaynaklan›yor. Yani faizde ve gayrimenkul fiyatlar›
genel düzeyindeki dalgalanmalar kredinin kalitesini
do€rudan etkiliyor. 

ABD’de uzun vadeli faiz oranlar› son on y›lda kabaca
%6 lardan %4lere do€ru düfltü, sonra 2006’da %5 le-
re yükseldi. Bu düflük faizler yeni konut kredisi al›m›-
n› kamç›lad›. Hatta eski faizlerden al›nm›fl kredileri
yeni faizlerle yenileme e€ilimi do€urdu. Öte yandan
ayn› dönemde k›sa vadeli (1 y›ll›k) faizler de inerek,
2003’te %1 i gördükten sonra yükselerek üç y›lda %5
lere t›rmand›. Bu yükselen dalga, kredisini de€iflken
faizle alan (ya da sabit faizle bafllay›p de€iflkene dön-
mesini bafltan kabul eden) borçlular› çok olumsuz et-
kiledi. Üstelik borçlular zaten s›n›rl› ödeme gücü olan,
geliri istikrars›z olan kifliler. Alt›na imza att›klar› öde-
me planlar› bafllang›çta çok güzel görünüyordu ama,
üstlendikleri piyasa riskleri hesaba kat›lmazsa! fiimdi
ABD’de bu kiflilerin kredi al›rlarken bu tür risklere kar-
fl› yeterince uyar›l›p uyar›lmad›klar› tart›fl›l›yor.  

‹kinci önemli risk gayrimenkul piyasas›nda do€uyor.
Kredi yönetiminde gayrimenkul teminat› hep çok
sa€lam bir teminat olarak kabul edilir. Gayrimenkul
piyasalar› uzun vadeli e€ilimlerle devindi€inden, bu
varsay›m ço€u kez yan›ltmaz. Ancak 1998 Asya kri-
zinin ö€retti€i gibi, gayrimenkul piyasalar› kimi za-
man afla€› do€ru sert hareketler de gösterebilir. ‹flte
ABD’de bu y›l, 1930 büyük bunal›m›ndan bu yana ilk
kez konut fiyatlar›n›n düflmesi bekleniyor. Yeni baflla-
yan konut inflaatlar›n›n bu y›l geçen y›la göre %30 da-
ha az olaca€› tahmin ediliyor. Bu oldukça sert bir fren
demek. Sat›lamayan konut say›s›n›n giderek yüksel-
mesi de ülkede konut arz›n›n talebin çok üzerinde ol-
du€unu gösteren bir baflka gösterge.   

Böylece iki piyasa riski birden konut kredisi kalitesinin
aleyhine çal›flm›fl oldu. Bir yandan faiz hareketleri
borçlular›n ödeme güçlerini eritirken, bir yandan da
konut piyasas›nda ortaya ç›kan arz fazlas› kredilerin
teminat›n› zay›flatm›fl oldu. 

Ancak iyi risk yönetimi ilkelerine göre kredi kurulufl-
lar›n›n son bir savunma hatt› daha var: kendi serma-
yeleri. Tedbirli bir risk yönetimi riskli krediler için da-

Son Küresel Krizden Neler Ö€renebiliriz?

Ahmet BULDAMBafltaraf› sf 1’de
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ha yüksek oranda sermaye tahsis eder. Bu önlem risk-
li varl›klar›n yüksek verimini bir ölçüde törpüler ama
hiç de€ilse bat›k riskini giderir. ABD’deki iflaslara ba-
k›l›rsa bu krediler teminat aç›s›ndan güçlü ve “portföy
riskleri” düflük kabul edilmifl ve yeterli sermaye tahsis
edilmemifl. 

Sistemde yüksek riskin yeterli sermaye ile dengelen-
memesine yol açan bir unsur daha var: kredi kurulufl-
lar› konut kredisi varl›klar›n› menkul k›ymete dönüfltü-
rüp (yayg›n deyimle “paketleyip”) yat›r›m fonlar›na
sat›yorlar. Yat›r›m fonlar› da dönüp bu riskleri yat›r›m-
c›lara y›k›yorlar. Bu yöntemle nihai risk yüksek verim
peflinde koflan yat›r›mc›lara tafl›t›lm›fl oluyor. Yat›r›m
fonlar› kredi kurulufllar›na göre çok daha esnek kural-
lara tabi. Kredi kurulufllar› böylece toplam riskin sade-
ce küçük bir k›sm›n› bilançolar›nda tafl›yarak sermaye
yeterlik s›n›rlamalar›ndan kurtulmufl oluyorlar. Bu iflle-
yiflin olumsuz sonucu, kredi krizlerinin dünyaya yay›l-
mas›nda “tafl›y›c›” rol oynamas›. 

Ortaya ç›kan bu durum, elbette ABD’de kredi kurum-
lar›n›n gözetim (düzenleme ve denetleme) kalitesinin
öncelikle sorgulanmas›n› gerektiriyor. Kredi verenle-
rin tüketici kredilerinde uygulayacaklar› standartlar›
belirleyen ABD Merkez Bankas› zaten mercek alt›nda.
Belki bundan da önemlisi, küresel menkul k›ymet pi-
yasalarda kredi kalitesini belirleyen kredi derecelen-
dirme sisteminin sorgulanmas› gerekli. Öyle ya, ulu-
sal dinamiklerden kaynaklanan krizlerin bir salg›n gibi
dünyaya yay›lmas›n› baflka hangi iflleyifl engelleyebi-
lir?

Türkiye ‹çin  Dersler

Befl ay önce yürürlü€e giren yasal düzenlemelerden
sonra önümüzdeki dönemde ülkemizde konut finans-
man›n›n (hem konut kredisi hem de konut finansal ki-
ralamas› biçiminde) h›zl› bir büyüme sürecine girme-
si bekleniyor. Bu süreç uzun vadeli kredilere al›flk›n
olmayan finans kurulufllar›m›z› ve tüketicilerimizi bi-
raz zorlayabilir. Uzun y›llard›r orta vadeli finansman
ifllevi yapan finansal kiralama sektörünün bu konuda
bir bak›ma avantaj› var.

Merkez Bankas›’n›n de€iflken faiz uygulama ilkelerini
ilan etmesinin ard›ndan tüketicilere sunulan ödeme
seçenekleri genifl bir çeflitlilik gösteriyor. Ayr›ca “söz-
leflme öncesi bilgi formu” bafll›€› alt›nda tüketiciyi bil-
gilendirme standartlar› getirilmesi de son derece
olumlu bir ad›m. Ancak, tüketicinin üstlendi€i riskler
konusunda yeterince bilgilendirilmesi san›ld›€› kadar
kolay olmayabilir. 

Yukar›da de€indi€imiz iki piyasa riski aç›s›ndan Türki-
ye’yi baz› bak›mlardan ABD’ye k›yasla daha tehlikeli
bir ortam saymak gerekir. Örne€in faizler halen çok
yüksek oldu€undan, uzun vadeyi düflünen borçlular›n
sabit faiz yerine de€iflken faizli ödeme planlar›n›n
seçmeleri beklenmelidir. Bu seçenekte borçlular›n
ileride sert faiz (ya da TÜFE) dalgalanmalar›ndan nas›l

etkilenecekleri kendilerine çok iyi anlat›lmal›. Öte
yandan sabit ödeme plan› ve sabit faize ba€lanmak
isteyenlere ise, gelecekte faizler düfltü€ü zaman kar-
fl›laflacaklar› durumun iyi aç›klanmas› gerekecek. (Ör-
ne€in düflük faiz ortam›nda, iskonto edilecek borç
anaparas›n›n fliflkin görünebilece€i, bu durumda er-
ken kapama maliyetleri, gayrimenkul de€erindeki
oynamalar v.b.) Düzenleme ve denetleme otoritele-
rinin bilgilendirme iflleyiflini daha yak›ndan izlemeleri
gerekiyor.

Gelecekte konut piyasam›zda gözlenebilecek genel
ve yöresel dalgalanmalar›n etkilerinin de tüketicilere
anlat›lmas› gerekecek. Örne€in Türkiye 2000-2004
y›llar› aras›nda buna benzer bir süreç yaflad›. Ekono-
mik kriz özellikle orta s›n›fa dönük konut fiyatlar›n›
çok olumsuz etkiledi. Ayr›ca 1999 depremi, ‹stan-
bul’da yöresel konut fiyatlar›nda büyük çalkant›lar ya-
ratt›.  Bu örnekler, uzun vadeli kredilerde hem borç-
lunun hem de (teminat yönünden) kreditörün dikka-
te almas› gereken riskleri gösteriyor. Herkesin gayri-
menkul piyasalar› konusunda daha bilinçli olmas› ge-
rekiyor.

Son noktada kredi kalitesini belirleyen her zaman
borçlu kalitesidir. Borçlular›n, özellikle de bireysel
borçlular›n kredi derecelendirme standartlar›n› izleme
aç›s›ndan Türk finans sistemi son on y›lda büyük yol
ald›. Ancak bireysel kredi sicillerine yine de çok ihti-
yatla yaklaflman›n do€ru oldu€una inan›yorum.

ABD’de ve dünyada yaflanan krizi inceledikten sonra,
kredi portföylerinin sa€l›€›n› belirleyen risk-karfl›l›k
dengesinin önemini ise daha fazla vurgulamak gerek-
siz.  

Konut finansman›n›n sa€l›kl› bir büyüme süreci geçir-
mesi için büyük dikkat gerekiyor, çok iyi gözetim ge-
rekiyor. 
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Leasing ifllemlerinin mal gruplar›na göre da€›l›m›

geçmifl senelerdeki seyrini koruyor.Ancak 2007 ilk 6

ayl›k dönemde gayrimenkul ifllemlerinin artt›€› gö-

rülmekte. 2006 y›l›nda pay› % 7 olan gayrimenkul ifl-

lemlerinin pay› bu sene ilk alt› ayl›k dönemde % 10’a

ç›km›fl durumda.

En yüksek paya sahip (% 73) Makine ve techizat gru-

bu; üretim ekipmanlar›, ifl makinalar›, tekstil, bas›n

yay›n, turizm ekipmanlar›, t›bbi cihazlar ve elektronik

ekipmanlardan oluflmakta.Bu grubun % 70’ini olufl-

turan üretim ekipmanlar› ve ifl makinalar› toplam lea-

sing hacminin de % 50’sini oluflturuyor. ‹fl makinala-

r›n›n leasing hacmi içindeki pay› son bir buçuk y›ld›r

ayn› oran› koruyor. ‹fl makinalar› finansman›n›n %

30’u ekskavatör, % 21’i ise loder finansman›ndan

olufluyor. Üçüncü s›rada ise % 5 payla ve 44 milyon

dolar finansman ile forklift ifllemleri geliyor.

% 13 paya sahip ulafl›m araçlar› içinde a€›rl›k kara

nakil vas›talar›nda. Bu grubun içinde en büyük fi-

nansman 90.3 milyon dolar ile kamyon-kamyonet

grubuna yap›lm›fl durumda. Arkas›ndan 63 milyon

dolarl›k finansman ile çekiciler geliyor.

Hava ulafl›m araçlar›nda bir miktar art›fl var. 6 ayl›k

verilere göre 7.2 milyon dolar tutar›nda uçak, 12.4

milyon dolar tutar›nda helikopter finansman› yap›ld›.

Fider’e üye flirketlerin verilerine göre sektörün 2007 y›l› 6 ayl›k ifllem hacmi bir önceki senenin ayn› dönemi-

ne göre % 38 büyüyerek 3.3 milyar dolara ulaflt›. Bu senenin ilk çeyre€inde 1.4 milyar dolar olan ifllem hac-

mi, ikinci çeyrekte 1.9 milyar dolar olarak kaydedildi.

2007 y›l› ilk alt› ayl›k dönemde imzalanan sözleflme adedi ise 21.237 adet olarak gerçekleflti. Alt› ayl›k veri-

lere göre sözleflme bafl›na ortalama ifllem hacmi 156.000 dolar oldu. Geçen sene ayn› dönemde ortalama

ifllem hacmi 104.000 dolar olarak gerçekleflmiflti.

Leasing Sektörünün 6 Ayl›k Sonuçlar›

‹fllem Tutarlar› Dönemsel Karfl›laflt›rmas›

• 2007 Y›l› Dönemler ‹tibariyle

• 2006 ve 2007 Y›l› Karfl›laflt›r›lmas›

Y›llar ‹tibariyle Mal Gruplar› Da€›l›m Yüzdesi
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Deniz ulafl›m araçlar›nda en büyük tutar 17.1 milyon

dolar ile kuru yük gemilerine ait.

Geçen sene ayn› dönemle art›fl oranlar› aç›s›ndan

karfl›laflt›r›ld›€›nda, en büyük art›fl % 174 ile gayri-

menkullerde görülmekte. 2006 y›l› 6 ayl›k dönemde

123.3 milyon dolar olan gayrimenkul finansman› bu

sene 6 ayl›k dönemde 338.5 milyon dolara yükseldi.

Geçen sene hava ve deniz ulafl›m araçlar›n›n pay›

sembolik oldu€undan, bu seneki ifllem hacmiyle bu

gruptaki art›fl oranlar› çok yüksek. Kayda de€er bir

di€er art›fl turizm ekipmanlar›nda. Turizm sektörüne

yap›lan finansman bu sene % 118 artarak 80 milyon

dolara yükselmifl bulunmakta. Bas›n ve yay›n ekip-

manlar› da toplam ifllem hacmi art›fl› üzerinde art›fl

kaydedilen bir di€er grup. Bu gruba yap›lan finans-

man % 95 art›flla 116 milyon dolara ulaflt›.

2007 y›l›n› üç ayl›k dönemler itibariyle karfl›laflt›r›r-

sak, 2007 ikinci çeyre€inde ifllem hacminin dolar ba-

z›nada % 31 artt›€› görülmekte. ‹fl ve inflaat makina-

lar› ilk döneme göre % 53 artarken, t›bbi cihazlar %

57, turizm ekipmanlar› % 59 ve gayrimenkuller % 29

artt›. Öte yandan büro ekipmanlar› % 10 düflüfl gös-

terdi.

Sektörler baz›nda bakt›€›m›zda ise % 48 hizmet sa-

nayi, % 45 imalat sanayine finansman yap›ld›€› gö-

rülmekte. ‹malat sanayinde en büyük paylar s›ras›yla

tekstil, metal, ka€›t ürünleri, g›da sektörü olarak kay-

dedilmekte. Hizmet sektöründe yap›lan finansman›n

ise % 48’i inflaat sektörüne ait. 

Geçmifl y›llarda pay› % 1-1.5 seviyesinde olan tar›m

sektörüne yap›lan finansman, 2004 y›l›nda % 4’e,

2005 ve 2006 y›llar›nda ise % 7 paya ulaflm›flt›. Bu

sene ilk 6 ayl›k dönemde tar›m sektörünün h›z

kesti€i görülmekte.

Sektörün 2007 ilk 6 ayl›k dönemde aktif büyüklü€ü

8.6 milyar dolara, net kira alacaklar› (plasman tutar›)

ise 7.2 milyar dolara ulaflt›. 2006 sonunda leasing

flirketlerinin aktif büyüklü€ü 6.9 milyar dolar, net ki-

ra alacaklar› ise 5.9 milyar dolar olmufltu. Sektörün

ilk alt› ayda dolar baz›nda toplam aktiflerdeki büyü-

mesi  % 25, net kira alacaklar›ndaki büyümesi ise %

22 olarak gerçekleflerek iyi bir performans katetti€i

görülmekte.

Sektörlere Göre Da€›l›m

Di¤er
% 1

Tar›m
% 6

‹malat Sanayi
% 45

Hizmet
% 48

Finansal Kiralama ‹fllemlerinin Mal Gruplar›na Göre Da€›l›m› 
6 Ayl›k
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F‹DER Bünyesinde Yap›lan “Karapara ve
Aklanmas›n›n Önlenmesi” Semineri

Fider bünyesinde 17 A€ustos tarihinde “Karapara ve

Aklanmas›n›n Önlenmesi” konusunda 1 günlük e€i-

tim/seminer yap›ld›. Fider-Strata iflbirli€i ile yap›lan bu

semineri Strata E€itmenlik ve Dan›flmanl›k fiirketi’nden

SMMM ve finans doçenti Dr. Melih Bafl verdi. Bu e€i-

timde ele al›nan konular bafll›klar› itibariyle flöyle oldu:

Öncül suç, karapara, karaparan›n aklanmas› tan›mlar›;

karapara aklama yöntemleri, karapara aklaman›n afla-

malar›, yükümlüler ve yükümlülükleri.vd.      

Suç gelirlerinin aklanmas› konusu, 1996’da ç›kan yasa

›fl›€›nda 1997 y›l›nda kurulan Malî Suçlar› Araflt›rma Ko-

misyonu k›sa ad›yla MASAK ile birlikte daha bir ciddilik

kazand›. Önceleri ad› karaparan›n aklanmas› olan husus,

daha sonra suç gelirlerinin aklanmas› oldu.

Suç Gelirlerinin Aklanmas›n›n Önlenmesi Hakk›nda

5549 Say›l› Yasa (R.G. 18.10.2006/26323 Say›l›)

Md.2’deki tan›mlarda yükümlüler içinde yer alan ‘di€er

finansal hizmetler’ ibaresi finansal kiralamay› da kapsa-

maktad›r. Di€er yandan, Karaparan›n Aklanmas›n›n Ön-

lenmesine Dair 4208 Say›l› Kanunun Uygulanmas›na

iliflkin Yönetmelik Madde 3’deki tan›mlarda yükümlüler

içinde, finansal kiralama flirketleri say›lmaktad›r. Bir bafl-

ka düzenleme olarak da MASAK’›n Genel Tebli€

No:1’de de an›lan yönetmelikten al›nt› ile finansal kira-

lama flirketleri yükümlü say›lm›fllard›r.

Ülkemizde 4208 say›l› Kanunun yürürlükte oldu€u dö-

nemde öncül suçlar sayma yöntemi ile belirlenmiflken,

5237 say›l› Türk Ceza Kanununun aklama suçunun düzen-

lendi€i 282. maddesinde “alt s›n›r› bir y›l ve daha fazla

hapis cezas›n› gerektiren suçlar” fleklinde eflik yaklafl›m

benimsenmifltir. 

Karapara  yasalar›n suç sayd›€› fiillerden elde edilen her

türlü ekonomik menfaat ve de€er olarak ifade edilebilir.

Sözlük anlam›yla “yasa d›fl› yollardan sa€lanan kazanç”

olarak tan›mlanan karapara, suç geliri, kirli para gibi te-

rimlerle de an›lmaktad›r. Uluslararas› alanyaz›nda ise bu

kapsamda “suç geliri” (proceeds of crime), “kirli para”

(dirty money), “karapara” (black money) veya “suç pa-

ras›” (criminal fund) terimleri kullan›lmaktad›r. Karapara

ekonomik, sosyal ve hukuki olmak üzere farkl› aç›lardan

tan›mlanabilir. Aklama suçuna konu olabilecek karapara

do€al olarak hukuki olarak tan›mlanan karaparad›r ki, bu

da ülke mevzuatlar›nda öncül suç olarak belirlenmifl fiil-

lerden elde edilen her türlü de€erdir. Ülkemizde

19.11.1996 tarihinde yürürlü€e giren 4208 say›l› Kara-

paran›n Aklanmas›n›n Önlenmesine Dair Kanun’da ta-

n›mlanan “karapara”, Söz konusu Kanunun 2/a madde-

sinde say›lan Kanunlardaki edimlerin (fiillerin) ifllenmesi

suretiyle elde edilen bütün ekonomik de€erleri ifade et-

mekteydi. 18.10.2006 tarihinde yürürlü€e giren 5549

say›l› Suç Gelirlerinin Aklanmas›n›n Önlenmesi Hakk›n-

da Kanunda karapara kavram› yerine“Suç geliri” kavra-

m› kullan›lm›fl ve ayn› kanunda suç geliri, TCK’n›n 282

nci maddesine paralel flekilde “suçtan kaynaklanan mal-

varl›€› de€eri” olarak tan›mlanm›flt›r  

Yasan›n 2 nci maddesinin (a) bendinde say›lan fiillerin

ifllenmesi suretiyle elde edilen para veya para yerine

geçen her türlü k›ymetli evrakla, mal, hak veya gelirler

ile bir para biriminden di€er bir para birimine çevrilme-

si de dahil, sözü edilen para, evrak, mal, hak veya ge-

lirlerin birbirine dönüfltürülmesinden elde edilen her

türlü maddi menfaat ve de€erler ve benzerleri aklama-

ya konu olabilmektedir. 

Yükümlüler, hem ulusal hem de uluslar aras› olarak, üç

bafll›kta mevzuata bakmak durumundad›r: karapara

mevzuat› / terörün finansman› / yolsuzluk mevzuat›.

Her üç mevzuata da MASAK’›n websitesinden ulafl›la-

bilmektedir. 

Yükümlülerin iki ana yükümlülü€ü, kimlik saptama ve

bildirimdir. E€itimde kimlik saptanmas› ve tipleri, formu

üzerinde duruldu. E€itimde ele al›nan önemli bir bafll›k

da bildirimler oldu. Bildirimler de a) devaml›, b) talep

üzerine ve c) flüpheli durumlarda olmak üzere üç bafll›k-

ta ele al›nabilmektedir. MASAK, flüpheli durumlar için

de yükümlülere kolayl›k sa€lamak üzere, bir fiüpheli ‹fl-

lemler Rehberi haz›rlam›flt›r. Bu rehberde, genel flüphe-

li durumlar, sektörlere ait göstergeler ki, bu arada finan-

sal kiralama ile ilgili göstergeler de mevcuttur, flüpheli

ifllem bildirim formu vb aç›kland›.

fiüpheli ifllemler rehberinde finansal kiralama 
sektörüne ait göstergeler afla€›daki gibi verilmifltir: 

(1) Cari piyasa veya öngörülebilen de€erleri bak›m›ndan

uygun olmayan fiyatlar üzerinden finansal kiralama yo-

luyla makine ve ekipman kiralanmas›.

(2) Normal olarak talep edilenlerden çok büyük miktarda-

ki ve herhangi bir gerekçeye dayand›r›lmayan finansal

kiralama ödemeleri.

(3) Finansal kiralama borçlar›n› beklenmedik bir flekilde,

süresinden önce bilinmeyen kaynaktan ödeyen müflte-

rilerin yapt›€› ifllemler.

(4) Finansal kiralama iflleminin flah›s veya flirketin kendi

hesab›na ancak baflkas› nam›na yap›ld›€›na dair izlenim.

(5) Finansal kiralama sözleflmesine ba€l› yükümlülükle-

rin ve ödemelerin, makul bir nedene dayanmaks›z›n ki-

rac› yerine, üçüncü kifliler veya finansal kiralama konusu

mal› temin eden kifliler taraf›ndan yerine getirilmesi.
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Uluslararas› leasing uygulamalar›ndan bahsetti€imiz za-

man, Uluslararas› Finansal Leasing hakk›ndaki Unidroit

Anlaflmas›ndan (1988 y›l›nda Ottawa’da imzaya aç›l-

m›flt›r, “Ottawa Convention”), ve ayr›ca daha yak›n za-

mandaki menkul mallara iliflkin uluslararas› haklarla ilgi-

li Anlaflmadan (2001 y›l›nda Cape Town’da imzaya aç›l-

m›flt›r, ““Cape Town Convention”) bahsetmek gerekir.

Ottawa anlaflmas› sadece Finansal leasing ile ilgilenir-

ken, Cape Town Anlaflmas› leasing, mülkiyeti muhafa-

za yoluyla sat›fl ve yüksek tutarl› ekipmanlar›n (uçak,

tren ve flimdilerde uzay araçlar›) teminatl› sat›fl› ile ilgi-

lenir. Her iki anlaflma da birtak›m en iyi uluslararas› uy-

gulamalar› kapsam ve içeri€i ile formule etmeye ve tefl-

vik etmeye çal›fl›r. Dolay›s›yla, bu yaz›da uygunlu€u öl-

çüsünde bu Anlaflmalardan bahsedilecektir. 

Ayn› zamanda Unidroit’in halihaz›rda üzerinde çal›flt›€›,

ülkelerin kendi leasing düzenlemelerinde flablon olarak

kullan›lmas› amaçlanan taslak halindeki “Model Lea-

sing Kanunu” ndan  bahsetmek gerekir. (“Taslak Model

Kanun”). Bu çal›flma henüz tamamlanmam›flt›r. Ancak

yine de bu yaz›da uygunlu€u ölçüsünde, model kanun-

da yer alan dikkat çeken yaklafl›mlardan ve model ka-

nun hakk›ndaki yorumlardan bahsedilecektir.

Operasyonel leasingin önemi
Hukuk, muhasebe ve vergi dünyas›n› bir kenara koyar-

sak, operasyonel leasing piyasada “kiralayan›n (veya bir

taraf›n - ancak bu taraf kirac› olamaz) aktif riski, bir bafl-

ka deyiflle kalan de€er riski (residual risk) ald›€› fleklin-

de tan›mlanmaktad›r.

Operasyonel leasing, finansal leasingin do€al evrimidir.

Piyasaya girmesinin çeflitli sebepleri vard›r ancak ço-

€unlukla afla€›daki sebeplerden dolay›d›r:

• Geliflmifl ülkelerden teknoloji transferi

• Finansal leasingin sunamad›€› benzersiz faydalar› 

sunuyor olmas› nedeniyle yerel kirac›lar kadar 

çokuluslu flirketlerden gelen talep

• Doymufl piyasalarda faaliyet gösteren kiralayanla-

r›n nifl ürünlere girme ihtiyac› 

• Baz› ürün gruplar› için ikinci el piyasalar›n geliflmifl 

ya da geliflmekte olmas›

Tüm bu yukar›da say›lanlar bariz olarak Türkiye’deki lea-

sing piyasas›nda mevcuttur.

Operasyonel leasingin pay›na iliflkin toplu bir istatistiki

bilgi mevcut de€ildir.Ancak 3 y›l önce bir dan›flman ta-

raf›ndan yap›lan araflt›rmaya göre; olgun piyasalarda

operasyonel leasing ifllemleri büyük paylara (Avustral-

ya’da % 33, ABD’de daha fazla oldu€u tahmin edil-

mekte) sahip, ürün kategorileri ise sadece araçlar de€il,

t›bbi cihaz, ulafl›m, ofis ekipmanlar› gibi bir çok ürün-

den oluflmaktad›r. Geliflmekte olan piyasalarda ; ope-

rasyonel leasingin pay› % 10 civar›nda ve ürün grubu,

bu gruplar›n 2.el piyasalar› olufltu€u için,  ço€unlukla

araçlar ve ifl makinalar›ndan oluflmaktad›r.

Hukuki tan›m: 
Hukuki aç›dan, “Finansal leasing/operasyonel leasing”

tan›mlar› büyük bir kar›fl›kl›€a sebep vermektedir. Bu-

nun bir çok nedeni vard›r, özellikle (1) ticaret kanunlar›

(2) vergi (bazen do€rudan ve dolayl› vergilerde bile),

(3) muhasebe (çeflitli muhasebe standartlar› aras›nda

bile), (4) denetim ve düzenleme idarelerinde, ve di€er-

lerinde (örn.sermaye piyasas› düzenlemelerinde, araç

sahibine iliflkin düzenlemelerde ve tescil ve sicillerde

v.b.) farkl› tan›mlamalar›n olmas›d›r.  Bu farkl› tan›mla-

r›n olmas›, farkl› alanlarda farkl› ihtiyaçlar›n ve hususla-

r›n olmas› nedeniyle anlafl›labilir bir durumdur.

Bu bölümde, di€er tan›mlamalar dikkate al›nmadan sa-

dece ticaret kanunlar›ndaki tan›mlamaya bak›lacakt›r.

Bildi€imiz kadar›yla, hiç bir ülkede “operayonel leasing”

kanunu yoktur. ‹htiyaç duyulmam›flt›r, çünkü bu iflleme

geleneksel “kira” hükümleri uygulanmaktad›r. Tan›m-

lanmas› gereken “Finansal leasing” tir ve dünya üzerin-

de son 20 y›ld›r uygulama bu yönde olmufltur. Bu ka-

nunlar›n ço€u, Ottawa Anlaflmas›ndan sonra modellen-

mifltir.Çünkü Anlaflma, 70’lerin sonu, 80’lerin bafl›ndaki

fiiliyattaki uygulamalar› temsil etmektedir. Leasing ifl-

lemleri deneyim kazan›rken, temeller ayn› kalm›flt›r.

Operasyonel leasingi en iyi ve en uygun flekilde tan›mla-

man›n yolu (1) Finansal leasingi tan›mlamak (2) bu tan›ma

uymayanlar› “operasyonel leasing” olarak belirtmektir. 

Bu yaklafl›m, iki tip leasingin farkl›l›€›n›n önemli oldu€u

leasing muhasebe standartlar›nda, hem UFRS 17 (Ulusla-

raras› Finansal Raporlama Standartlar› 17) hem de FASB

13 (Finansal Muhasebe Standartlar› Kurulu)’de olan yak-

lafl›md›r. Finansal leasingi ve operasyonel leasingi ayr›

ayr› tan›mlamaya gerek yoktur. ‹ki tan›m olmas› boflluk

veya örtüflme, mu€lakl›k veya yetersizli€e neden olur. 

Bu nedenle ve “finansal leasing” in düzgün bir tan›mla-

mas› iyi bir leasing kanunu için kesinlikle esas ve kritik

oldu€undan, bu bölümde ticaret kanunlar› için uygun

bir hukuki dilin yan›s›ra, detayl› aç›klamalarla birlikte

tam ve eksiksiz bir tan›mlama verilecektir.

“Finansal leasing” ilk feshedilemezlik süresi 1 y›l ya
da daha uzun bir süre olan;
1. Kirac›n›n, kiralayan›n beceri  ve karar›na istinat 

etmeden, mal› ve sat›c›y› seçti€i 

2. Mal›n kiralayan taraf›ndan leasing sözleflmesine 

istinaden kirac›ya kiralamak üzere edindi€i bir lea-

singtir.

Uluslararas› Uygulamalarda 
Operasyonel Leasing

Amembal & Associates
(Sudhir Amembal & Steven Gilyeart, J.D.)
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Ancak, finansal leasing sözleflmesinin dönem sonunda

ayn› kiralayan taraf›ndan yenilenmifl olmas› halinde,

yenilenmifl sözleflmenin de halen finansal leasing nite-

lendirilebiliyor olmas› flart›yla.

Bir leasing ifllemi afla€›dakileri dikkate almadan bir
finansal leasing olabilir ; 
a. Leasing kiralar›n›n mal bedelinin tamam›n› veya

bir k›sm›n› kapsay›p kapsamad›€›

b. Kirac›n›n sözleflme sonunda mal› sat›n alma veya 

sözleflmeye devam etme opsiyonu ve bunun iti-

bari de€erle mi yoksa kira bedelleriyle mi olup ol-

mad›€›  

[‹htiyari : Finansal leasing tan›m›na uymayan ifllemler

“operasyonel leasing” olarak addedilecek ve kiraya ilifl-

kin hükümlere tabi olacak.]

Finansal leasinginin tan›m›n›n neleri içerdi€i, Kanunun

içerece€i ifllemin parametrelerini ve leasing iliflkisinin ge-

leneksel kiradan farkl› unsurlar›n› belirledi€i için, kritiktir.

Finansal leasingin tabiat› hakk›nda çok büyük oranda ka-

r›fl›kl›k vard›r.Bir çoklar› basitçe kredinin efli olarak gö-

rürler.Bu basit finansal leasing için do€ru olabilir, özel-

likle leasingin o ülkede ilk ç›kt›€› zamanki durum aç›s›n-

dan, sonras›nda ise kiralayan›n daha yenilikçi olmas›yla

birlikte bu durum sona erer, özellikle kirac›ya sa€lanan

dönem sonu leasing opsiyonlar›n› dikkate al›rsak.

Finansal leasing, bafll›ca özelli€i finansman unsuru ol-

makla beraber, sadece kirac›n›n mal› edinmesini finan-

se etmez. Esas›nda, kirac› mala hiçbir zaman sahip ol-

maz, sat›n alma opsiyonu olsa bile. Finansal leasing,

mal›n kullan›m›n› finanse etmektedir, edinimini de€il.

Kullan›m›n finansman› gereklidir ya da ekonomik an-

lam ifade eder, çünkü kiralama süresi leasingte gele-

neksel kira sürecinden daha uzundur. (Geleneksel kira-

lamada, kiralayan taraf›ndan daha uzun süreli kira süre-

si verilebilir ancak leasingteki uzun süreli kiralama ço-

€unlukla k›sa süreli kiralamalar›n tekrar›ndan daha az

pahal›d›r.)

Finansal leasing, özünden dolay›, k›sa vadeli de€ildir.

Feshedilmezlik süresi 1 y›l veya daha fazla olmas› sebe-

biyle, k›sa vadeli kiralamalardan ayr›l›r. Bu 1 y›l süresi

geliflmifl sektör standart›d›r ve finansman odakl› ifllem-

ler ile kiralama odakl› ifllemler aras›ndaki do€al ay›raçt›r. 

1.ve 2.bölümde finansal leasing ifllemlerine has olan

unsurlar› ortaya koyduk :  (1) mal› ve sat›c›y› kirac›n›n

seçimi (2) kiralayan›n mal› kirac›ya kiralamak amac›yla

edinimi.

Gerçekte, bu iki unsur 50 y›l önce modern leasing en-

düstrisini oluflturan yenilikçi kavramlard›r. ‹yi bir lea-

sing kanunu bu iki tan›msal ö€eyi kapsar, baflka hiç bir

fleyi de€il. Bu ö€eler, finansal leasing ifllemindeki taraf-

lar›n hak ve sorumluluklar›n› ortaya koyan ana unsurlar-

d›r. Kiralayan, genellikle mal›n ve sat›c›n›n seçiminde

bulunmad›€› için, mal›n sorunlar›ndan sorumlulu€unun

daha az olmas› adil bir durumdur. Ne de olsa, mal› ve

sat›c›y› seçen kirac›d›r. Ancak bu, mal›n sorunlu olmas›

halinde kirac›n›n bunu rücü edemeyece€i anlam›na

gelmez, sadece kirac› kiralayandan ziyade sat›c›yla so-

runlar›n› halletmeye çal›fl›r.

Ancak flu da bilinmeli ki; finansal leasingin tan›m›n›n ki-

rac›n›n mal› ve sat›c›y› seçmesi üzerine kurulu olmas›,

kirac›n›n kiralayan› temsilci olarak atamas›na, kiralayan›n

kirac›n›n vekili olmas›na engel olan bir durum de€ildir.

Ottowa Anlaflmas› ve bir çok ülkenin leasing kanunu,

Anlaflmada yer alan “kiralar›n, mal bedelinin tamam›

veya önemli bir k›sm›n› kapsayacak flekilde hesapland›-

€›” yayg›n finansal leasing uygulamas›n› referans alsa

da, “tam ödemeli (full payout)” unsuru a€›r bir flekilde

elefltirilmektedir ve sa€l›ks›zd›r.  (bununla birlikte Un-

droit Model Kanunu bu mahzurlu yaklafl›m› sürdür-

mektedir). 

Ticaret kanunlar› içinde finansal leasing iflleminin taraf-

lar›n›n haklar›n› ve sorumluluklar›n› belirlemek anlaml›

de€ildir. Tam ödemeli bir leasing ifllemi, yat›r›m›n ve

kazanc›n kiralayana ne kadar h›zl› geri dönece€ine ilifl-

kin her fleyi ve adil veya de€il, kiralayan›n mal üzerin-

deki s›n›rl› sorumlulu€una ve mal›n düzgün çal›flma-

mas› halinde kirac›n›n ödeme yükümlülü€üne iliflkin

bir k›s›m hususlara sahiptir.

“Tam ödemeli” ifllemler, ifllemin “kredi benzeri” bir ifl-

lem oldu€unu gösterir, bu durumdan dolay› tüm finan-

sal leasing ifllemlerinin kredi benzeri bir ifllem oldu€u-

na dair gizli bir varsay›m› içerir ve bu kesinlikle do€ru

de€ildir. Asl›nda bu ifllemler basit veya karmafl›k çok

çeflitli ekonomik yap›lar›n üzerine kurulmufl yeni ve

kendine özgü yap›lanmalard›r. Finansal leasing tan›m›

içinde, tam ödemeli leasing referans olarak al›n›rsa, fi-

nansal leasing ifllemi en basit ekonomik yap›ya ve kre-

di benzeri bir iflleme indirgenmifl olur. Yeni leasing

ürünlerinin geliflmesi ve sektörün büyümesi yapay, ge-

reksiz ve talihsiz bir flekilde felce u€rat›lm›fl olur.

Sat›n alma opsiyonunu tan›mlamak da, bu opsiyon

hem finansal hem de operasyonel leasingte olabilece-

€i için yanl›flt›r. Tan›m›n› yapmak, finansal leasing ka-

nununun kapsam›n›, operasyonel leasing gibi yeni

ürünlerin oluflumunu zay›flat›r. Bu husus Ottawa Anlafl-

mas›nda “Bu anlaflma, kirac›n›n sat›n alma opsiyonu

veya sonras›nda bu hak verilecek olsun olmas›n, lea-

sing sözleflmesini yenileyebilecek olsun olmas›n, itiba-

ri fiyattan veya kira bedelinden olsun olmas›n, leasing

ifllemlerine uygulan›r” denmektedir.

Operasyonel leasingi tan›mlamak ise ihtiyaridir. Kirala-

ra uygulanan kurallar operasyonel leasinge de uygula-

n›r, çünkü operasyonel leasing sadece uzun vadeli ki-

ralamad›r. Operasyonel leasingin tan›mland›€› çok az

ülke vard›r (örn.Makedonya), bu tan›mda yukar›da be-

lirtilen ihtiyari ifade kullan›r. Daha çok finansal leasing

tan›mlanmaktad›r. (örne€in, Belçika, Yunanistan, Kaza-

kistan, Kolombiya, Ukrayna ve taslak halindeki Model

Kanun). E€er Türkiye’deki Leasing Kanunu de€ifltirile-

cek olursa yukar›da ihtiyari olarak belirtilen tan›m›n

kullan›lmas› tavsiye edilmektedir.
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Fider’in düzenledi€i “2007 Fider

Futbol Turnuvas›” 15 üye flirketin

kat›l›m›yla Temmuz-A€ustos ayla-

r›nda gerçeklefltirildi. 

Bu amaçla Fider bünyesinde bir

tertip komitesi kurularak, iki ay

boyunca haftan›n 4 günü toplam

30 maç organize edildi. 5 tak›ml›k

3 eleme grubu oluflturulan turnu-

vada, toplam 15 tak›mdan 8 ta-

k›m çeyrek finale kald›.

Final maç› 22 A€ustos’ta yap›lan

turnuvada, Birincilik kupas›n› Tür-

kiye Finans Kat›l›m Bankas›, ikinci-

lik kupas›n› Aklease, üçüncülük

kupas›n›  ise Citilease tak›mlar› ka-

zand›. Gol kral› ise 22 gol ile Tür-

kiye Finans’tan Gökhan Esen oldu.

Ayr›ca turnuva boyunca sar›/k›r-

m›z› kart veya ihtar almayan Tür-

kiye Finans, Fon Leasing ve fieker

Leasing tak›mlar› tebrik edildi. 

Taraftarlar›n da yo€un oldu€u ve

oldukça canl› geçen final maç›

sonras›nda yap›lan ödül töreninde

Birincilik kupas› Fider Yönetim Ku-

rulu Üyesi ve A&T Genel Müdürü

‹hsan Bilici taraf›ndan, ikincilik ku-

pas› Tertip Komitesi Üyesi ve Ya-

t›r›m Leasing Genel Müdür Yar-

d›mc›s› Ercan Aslantürk taraf›n-

dan, üçüncülük kupas› ise Fider

‹dari Genel Sekreteri Müge Kar›fl-

man taraf›ndan verildi. Gol kral›

kupas› ise Türkiye Finans Genel

Müdür Yard›mc›s› Bedri Say›n ta-

raf›ndan verildi. 

Turnuvada ilk üçe giren tak›mlara

verilen kupa ve bireysel madalya-

lar›n yan› s›ra, ilk üç tak›m oyun-

cular›na bireysel hediyeler verildi. 

Üyelerimizin sportif faaliyetlerde

bulunmalar› amac›yla düzenlenen

turnuvada, sektörün çal›flanlar› bir

araya gelme f›rsat› buldular. 

2007 Fider Futbol Turnuvas› Sonuçland›
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Hiç konutu olmayanlar› veya uygun bir konutta otur-
mayanlar› sa€l›kl› bir konuta kavuflturmas› nedeniyle
sosyal bar›fla katk›da bulunmas›, kaçak yap›laflma ve
gecekondulaflman›n önlenmesi, inflaat sektöründeki
kay›td›fl›l›€›n azalt›lmas› ve potansiyel istihdam olanak-
lar›n›n harekete geçirilmesi, finansal piyasalar›n geliflti-
rilmesi, yat›r›mc›lara alternatif yat›r›m araçlar› sunulma-
s› ve ekonomik kalk›nmaya katk›da bulunmas› gibi eko-
nomik ve sosyal gerekçelerle haz›rlanan 5582 say›l› Ko-
nut Finansman› Sistemine ‹liflkin Çeflitli Kanunlarda De-
€ifliklik yap›lmas› Hakk›nda Kanun, 06.03.2007 tarihin-
de Resmi Gazete’de yay›mlanarak ayn› gün yürürlü€e
girmifl bulunmaktad›r.

Sözkonusu Kanun, Finansal Kiralama Kanunu, vergi ka-
nunlar› ve di€er baz› kanunlarda de€ifliklik yapm›flt›r.

Bu yaz›da 5582 say›l› Kanunla oluflturulan konut finans-
man› (mortgage) sisteminin finansal kiralama sektörüne
getirdi€i ekonomik ve mali katk›lar tart›fl›larak, bir ta-
k›m tespit ve önerilerde bulunulacakt›r.

A. Mortgage Sistemi ile Finansal Kiralama 
Sektörüne Sa€lanan Ekonomik Katk›lar

Mortgage sistemi ile finansal kiralama sektörüne
önemli ekonomik katk›lar sa€lanm›flt›r. Bu katk›lar afla-
€›da özetle aç›klanmaya çal›fl›lm›flt›r.

1. Finansal Kiralama Sektörü Tüketiciyi de
Finanse Edecektir.

5582 say›l› Kanunun 12. maddesiyle 2499 say›l› Ser-
maye Piyasas› Kanununa eklenen 38/A maddesinin bi-
rinci f›kras› ile “konutlar›n finansal kiralama yoluyla tü-
keticilere kiralanmas›” konut finansman› kapsam›na
al›nm›flt›r.

Ayn› maddenin ikinci f›kras›nda da “konut finansman›
amac›yla do€rudan do€ruya tüketiciye kredi kulland›-
ran ya da finansal kiralama yapan bankalar ile BDDK ta-
raf›nda konut finansman› faaliyetinde bulunmas› uygun
görülen finansal kiralama flirketleri ve finansman flirket-
leri” konut finansman kuruluflu olarak nitelendirilmifltir.

Ülkemizin her y›l ortalama 350 bin konuta ihtiyac›n›n
oldu€u gerçe€inden hareket edildi€inde, finansal kira-
lama sektörü için yeni bir ekonomik ifltigal alan›n›n or-
taya ç›kt›€› görülmektedir. Sektör için bu durum, yeni
bir plasman ortam›d›r. Zira mortgage sisteminin hare-
kete geçirece€i inflaat sektörü, hem mamul madde
(demir, çimento, vs), hem de yo€un olarak iflgücü kul-
lan›lan bir sektör olmas› nedeniyle ekonominin motoru
durumundad›r.

Bunun için, finansal kiralama flirketlerinin, BDDK’n›n,
konut finansman› alan›nda faaliyette bulunmak isteyen

finansal kiralama flirketleri için öngördü€ü ilave flartlar›
düzenleyen 07.06.2007 tarihli ve 2204 say›l›
(R.G:14.06.2007 / 26552) karar› ile istenen bilgi ve bel-
geleri söz konusu Kurula iletmesi gerekmektedir. Esa-
sen 5582 say›l› Kanunun geçici 12. maddesi ile finansal
kiralama flirketlerinin, Kanunun yürürlü€ünden itibaren
6 ay içerisinde konut finansman› faaliyetinde buluna-
mayaca€› belirtilerek bir anlamda izin ve benzeri for-
malitelerin yerine getirilmesi amaçlanm›flt›r. Bu çerçe-
vede finansal kiralama flirketleri ana sözleflmelerine
“konut finansman›” faaliyetini ekleyecekler, ödenmifl
sermayelerini de kalk›nma ve yat›r›m bankalar› için ön-
görülen asgari düzeye (20 milyon YTL) ç›karacaklard›r. 

20 y›l› aflk›n bir süredir yat›r›mlar› baflar› ile finanse
eden finansal kiralama sektörünün, mortgage sistemine
uyumunun kolayca sa€lanabilmesi aç›s›ndan ödenmifl
sermaye konusunda 3-5 y›la yay›lan bir tedrici süre ta-
n›nmas›n›n yararl› olaca€›n› düflünüyoruz.

2. Finansal Kiralamada, Kirac›l›k Hakk›
Devredilebilecektir.

5582 say›l› Kanunun 26. maddesiyle Finansal Kiralama
Kanununun 15. maddesine eklenen hükme göre, tüke-
ticilerin konut edinmesine veya yat›r›mlara finansman
sa€layan finansal kiralama ifllemlerinde kirac›n›n kirac›-
l›k s›fat›n›, kiralayan›n izni ile baflkas›na devri mümkün
bulunmaktad›r. Getirilen bu düzenleme ile, mortgage
uygulamas›nda kiralar› ödemekte zorlanan kirac›n›n, ki-
rac›l›k hakk›n› bir baflkas›na devrederek, finansal kirala-
ma flirketinin alacaklar›n› devralan kirac›dan talep et-
mesine imkan verilmifltir. Bu da sektör aç›s›ndan
önemli bir ekonomik bir katk›d›r.

3. Finansal Kiralamada, Mal›n Zilyetli€i
Devredilebilecektir.

5582 say›l› Kanunun 26. maddesi ile Finansal Kiralama
Kanununun 15. maddesine eklenen bir baflka hükümle
de konut finansman› kapsam›nda yap›lan finansal kirala-
ma ifllemlerinde kirac›ya, kiralayana bilgi vermek, di€er
finansal kiralama ifllemlerinde ise sözleflmede hüküm bu-
lunmak flart›yla finansal kiralama konusu mal›n zilyetli€i-
nin bir baflkas›na devredilebilmesine imkan verilmesidir.

Bu hükümle finansal kiralama uygulamas›nda (mortgage
dahil) kirac›ya alt kiralama yapabilme imkan› tan›nm›flt›r.
Bu da sektör için, muhtemel uyuflmazl›klar›n ve güçlük-
lerin giderilmesi aç›s›ndan ekonomik bir avantaj teflkil
etmektedir.

4. Finansal Kiralama Sektörüne Sa€lanan Di€er
Ekonomik Katk›lar

Mortgage sistemi ile finansal kiralama sektörüne yuka-

Konut Finansmanı (Mortgage) Sistemi ile
Finansal Kiralama Sektörüne Sa€lanan Katkılar

Dr. ‹lhami SÖYLER
Maliye Bakanl›¤›

Personel Genel Müdür Yard›mc›s›
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r›da de€inilen katk›lar yan›nda ilave bir tak›m ekono-
mik unsurlar da sunulmaktad›r. Zira 5582 say›l› Ka-
nun’un 24. maddesi ile 4077 say›l› Tüketicinin Korun-
mas› Hakk›nda Kanuna eklenen 10/B maddesine göre,
konut finansman›na yönelik finansal kiralama ifllemle-
rinde 3226 say›l› Finansal Kiralama Kanununun 7, 25 ve
31. maddeleri uygulanmayacakt›r.

Getirilen bu düzenlemelerle Finansal Kiralama
Kanununun;

• Finansal kiralamada sözleflmeler için öngörülen en
az dört y›ll›k feshedilmezlik süresine,

• Sözleflmelerden do€an davalar›n ticari dava niteli-

€inde oldu€una,

‹liflkin hükümleri mortgage sisteminde geçerli bulun-
mamaktad›r. Yap›lan bu düzenlemelerde, hem finansal
kiralama flirketleri, hem de tüketiciler korunmaktad›r.

Belirtmek gerekir ki mortgage, reel sektör ile finans
sektörünün bir evlili€idir. Mortgage sektörünün baflar›-
s› için ilave bir tak›m ekonomik avantajlar›n sa€lanma-
s› gerekti€ini düflünüyoruz. Bu avantajlar›n, en az›ndan
sektörün kendisini ispat edinceye kadar devam›nda ya-
rar bulunmaktad›r.

Mortgage sektörü, sosyal boyutlar› da olan bir finans
ve yat›r›m alan›d›r. Bu itibarla, devletin bu sektöre bir
tak›m avantajlar sa€lamas›n›n makroekonomik denge-
lere olumlu yans›mas› olacakt›r. Devletin mortgage
sektörüne sa€layabilece€i ekonomik avantajlar›n bafl›n-
da altyap›s› haz›r ucuz arsa temin etmesi gelmektedir.
Hazine arazileri, bu amaca hizmet edebilecek önemli
bir potansiyeldir.

Ülkemizde, konut maliyetlerinin yaklafl›k yar›s› arsa be-
deline tekabül etmektedir. Yeterli ve ucuz arsa üretil-
medi€i takdirde, tek bafl›na konut kredilerinin cazip ha-
le getirilmesinden do€an talep patlamas›ndan konut
ve/veya arsa spekülatörleri yararlanacakt›r.

Bunun yan›nda ekonomik istikrar›n sürdürülmesi ba€la-
m›nda, faizlerin düflürülmesi de sistemin baflar›s› için
gerekli ön koflullar aras›nda bulunmaktad›r.

B. Mortgage Sistemi ‹le Sa€lanan Mali Katk›lar

Mortgage sistemi ile ekonomik katk›lar›n yan›nda
önemli say›labilecek mali (vergisel) katk›lar da sa€lan-
m›flt›r. Bunlara afla€›da özetle de€inilecektir.

1. Konut Finansman› Kurulufllar›nca ‹hraç Edilen
‹pote€e Dayal› Menkul K›ymetlere Sa€lanan Gelirler,
Gelir vergisinden ‹stisna Edilmifltir.

5582 say›l› Kanunun 28. maddesi ile, 193 say›l› Gelir
Vergisi Kanununun 75. maddesinin (5) numaral› ben-
dinde yap›lan de€ifliklikle, konut finansman kurulufllar›
(yetkilendirilmifl finansal kiralama flirketleri dahil) tara-
f›ndan ihraç edilen ipotekli menkul k›ymetlere sa€lanan
faiz, kâr pay› ve benzeri gelirler gelir vergisinden istis-
na edilerek, yat›r›mc›lar›n bu senetlere yönelik taleple-
rinde di€er yat›r›m enstrümanlar›na oranla önemli bir
ayr›cal›k sa€lanm›flt›r.

Bu durum, sektörün geliflimi aç›s›ndan önem tafl›mak-
tad›r.

Ancak, sözkonusu menkul k›ymetlere sa€lanan gelirler
için 193 say›l› Kanunun 94. maddesine göre stopaj ya-
p›labilecektir. Stopaj oran› muhtemelen “0” olarak be-
lirlenecektir. Yani vergi kesilmeyecektir.

2. Konut Finansman Kurulufllar›nca Yap›lan Konut
Teslimleri K.D.V.’den ‹stisna Edilmifltir

5582 say›l› Kanunun 35. maddesi ile 3065 say›l› Katma
De€er Vergisi Kanununun 17. maddesinin (4) numara-
l› f›kras›na eklenen (fl) bendi ile konut finansman kuru-
lufllar› (yetkilendirilmifl finansal kiralama flirketleri dahil)
taraf›ndan konut al›c›lar›na yap›lan devir ve teslimler
katma de€er vergisinden istisna edilmifltir.

Konutun de€eri, büyüklü€ü ve benzeri ölçüler istisna
uygulamas›nda önem tafl›mamaktad›r. Bu durum da
önemli bir vergisel avantaj teflkil etmektedir.

3. Konut  Finansman›  Kurulufllar›nca,  Konut
Finansman›  ‹fllemlerine  ‹liflkin Düzenlenen Ka€›tlar
Damga Vergisinden ‹stisna Edilmifltir.

5582 say›l› Kanunun 34. maddesi ile 488 say›l› Damga
Vergisi Kanununa ekli (2) say›l› Tablo’nun “IV- Ticari ve
medeni ifllerle ilgili ka€›tlar” bölümüne eklenen (36)
numaral› f›kra hükmüne göre, sermaye piyasas› araçla-
r›n›n ihrac›na iliflkin düzenlenen makbuz ve ka€›tlar ile
konut finansman› kurulufllar›n›n (yetkilendirilmifl finan-
sal kiralama flirketleri dahil) konut finansman› iflleri ve
ipotekli sermaye piyasas› araçlar›na yönelik olarak dü-
zenlenen makbuz ve ka€›tlar damga vergisinden istis-
na edilmifltir.

Ancak bu istisna, Maliye Bakanl›€› Gelir ‹daresi Baflkan-
l›€›n›n 49 seri numaral› Damga Vergisi Kanunu Genel
Tebli€i (RG: 28.06.2007/26566) uyar›nca 5582 say›l›
Kanunun 20. maddesine göre, 06.03.2007 tarihinden
itibaren alt› ayl›k geçifl döneminde uygulanmayacakt›r.

4. Konut Finansman› Kurulufllar›nca, Tesis Edilen
‹potek ‹fllemleri ve Konutlar›n Kirac›ya Devri
Harçtan ‹stisna Edilmifltir.

5582 say›l› Kanunun 31. maddesi ile 492 say›l› Harçlar
Kanununun 59. maddesinin birinci f›kras›na eklenen (o)
bendine göre, konut finansman› kurulufllar› (yetkilendi-
rilmifl finansal kiralama flirketleri dahil) taraf›ndan konut
finansman› kapsam›nda tesis olunacak ipotek ifllemleri
ve (p) bendine göre de konut finansman› amac›yla ya-
p›lacak finansal kiralamalarda, kiralanan konutlar›n kira-
c›ya devri ifllemleri, tapu harc›ndan istisna edilmifltir.
Maliye Bakanl›€› Gelir ‹daresi Baflkanl›€›n›n 14.06.2007
tarihli ve Harç/2007 – 1 say›l› Harçlar Kanunu Sirküleri
(No:2) uyar›nca bu istisna, hem devredene, hem de
devralana uygulanacakt›r. Di€er taraftan 5582 say›l›
Kanunun 32. maddesi ile 492 say›l› Kanuna ba€l› (I) sa-
y›l› tarifenin “ B-‹cra ve iflas harçlar›” bölümünün “I- ‹c-
ra harçlar›” bafll›kl› f›kras›n›n “.. De€eri belli olan icra ta-
kiplerinde tahsil harc›, de€eri üzerinden” bafll›kl› bendi-
nin sonuna eklenen (h) alt bendine göre konut finans-
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man›ndan kaynaklanan alacaklar›n takibinde al›nan tah-
sil harçlar› dörtte biri oran›nda uygulanacakt›r.

5. Konut finansman› ifllemleri KKDF’den ‹stisna
edilmifltir.

Maliye Bakanl›€› Gelir ‹daresi Baflkanl›€›n›n 08.06.2007
tarihli ve KKDF-2/2007-2 say›l› Kaynak Kullan›m›n›
Destekleme Fonu Kesintisi Sirküleri gere€ince, konutla-
r›n finansal kiralama yoluyla tüketicilere kiralanmas› du-
rumunda, kaynak kullan›m›n› destekleme fonu kapsa-
m›nda yap›lan bir ifllem söz konusu olmad›€›ndan her-
hangi bir kesinti yap›lmas›na gerek bulunmamaktad›r.

Mortgage sistemine yönelik mali (vergisel) avantajlar›n
(istisna, indirim v.b.) ilgili vergi kanunlar› ile düzenlen-
mesi, vergi sisteminin bütünlü€ü aç›s›ndan yararl› ol-
mufltur. 5582 say›l› Kanunla, mortgage sistemine, ko-
nut finansman› kapsam›nda getirilen vergisel kolayl›k-
lar, finansal kiralama sektörü aç›s›ndan da önemli say›l-
mal›d›r. Zira finansal kiralama sektörünün, konut fi-
nansman› kapsam›nda yapt›€› konut kiralama ve devir
ifllemlerinde sa€lad›€› bu avantajlar, hem maliyetlerin
düflürülmesi, hem de talep genifllemesi nedeniyle sat›fl
has›latlar›n›n yükselmesi nedeniyle, yüksek bir kârl›l›€a
ulaflmas› beklenmektedir.

SONUÇ

Bu çerçevede;

1) Mortgage sistemi ile finansal kiralama sektörüne
sa€lanan ekonomik katk›lar aras›nda, sektörün art›k tü-
keticiyi de finanse eder hale gelmesi, kirac›l›k hakk›n›n
ve mal›n zilyetli€inin devrine imkan verilmesi, sözlefl-
melerdeki feshedilmezlik süresinin kald›r›lmas› gibi ye-
ni ekonomik katk›lar bulunmaktad›r. Mortgage sistemi-
nin baflar›s› için bu teflvikler yan›nda, ekonomik istikra-
r›n sa€lanmas›, faizlerin düflürülmesi ve devletin ucuz
arsa üretimine katk›da bulunmas› da gereklidir. Hazine
arazileri bu amaçla kullan›labilecek önemli bir potansi-
yel oluflturmaktad›r.

2) Mortgage sistemi ile sa€lanan mali (vergisel) tefl-

vikler aras›nda, bundan böyle “konut finansman› kuru-

luflu” kapsam›na al›nan finansal kiralama flirketlerince

ihraç edilen ipote€e dayal› menkul k›ymetlere sa€la-

nan gelirler için gelir vergisi istisnas›, yap›lan konut tes-

limlerinde KDV istisnas›, konut finansman› ifllemlerinde

gider (BSMV) vergisi istisnas›, düzenlenen ka€›tlarda

damga vergisi istisnas›, konut ipotek ve devirlerinde

tapu harçlar› istisnalar›, konutlar›n ve tüketicilere kira-

lanmas›nda KKDF kesintisi yap›lmamas› gibi önemli

mali avantajlar bulunmaktad›r.

Sözkonusu vergisel ba€›fl›kl›klar›n (istisna, indirim v.b.)

vergi kanunlar› ile düzenlenmesi, vergi sisteminin bü-

tünlü€ünün korunmas› aç›s›ndan yararl› bulunmaktad›r.

Mortgage sistemi ile konut finansman› kapsam›nda

sa€lanan vergisel avantajlar›n, bir taraftan maliyetleri-

nin düflürülmesi, di€er yandan oluflacak talep art›fl› ne-

deniyle sat›fl has›latlar›n›n artmas› ile finansal kiralama

sektöründe daha yüksek bir kararl›l›€a ulafl›laca€› umul-

maktad›r.
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• Ekonomik ve sa€l›kl› konut teminine imkan ver-
di€inden tüketiciler aç›s›ndan,

• ‹nflaat sektöründe meydana getirece€i canlanma 
ve sat›fl imkanlar› nedeniyle konut sanayicileri,
üreticileri ve arac›lar› (finansal kiralama flirketleri
ve mortgage sektörleri gibi) aç›s›ndan,

• Planl› kentleflme, ekonomik kalk›nma, kay›td›fl›l›-
€›n önlenmesi, sunaca€› alternatif yat›r›m araçlar›
nedeniyle finansal piyasalara getirece€i olumlu
katk›lardan dolay› makroekonomik düzey ve den-
geler aç›s›ndan,

Önemli yararlar sa€layaca€› umuduyla yasal bir zemi-
ne kavuflturulan konut finansman› (mortgage) sistemi
ile konut finansman› kurulufllar›na önemli ekonomik ve
mali katk›lar sa€lanm›flt›r.
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Faks: (0212) 230 46 69

‹fi F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
‹fl Kuleleri Kule 2 Kat.10 34330
4.Levent-‹stanbul 
Tel: (0212) 350 74 00 Faks: (0212) 350 74 99

KENT F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Asker Oca¤› Cad. No.15 Süzer Plaza 34367
Elmada¤-‹stanbul
Tel: (0212) 334 48 00 
Faks: (0212) 334 48 66

KUVEYT TÜRK KATILIM BANKASI A.fi.
Büyükdere Cad. No.129
Esentepe-‹stanbul
Tel: (0212) 354 11 11 
Faks: (0212) 354 12 12

MNG F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
‹nönü Mah.Cumhuriyet Cad. fiakirpafla ‹fl Han›
No.89-91 34373 Elmada¤-‹stanbul 
Tel: (0212) 343 94 80 
Faks: (0212) 343 96 06

MERSAN F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Barbaros Bulvar› No.127
Balmumcu/Befliktafl-‹stanbul
Tel: (0212) 272 28 20 Faks: (0212) 272 28 24

PAMUK F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Develi Sokak No:14  Kat:2  34406
Ka¤›thane - ‹stanbul 
Tel: (0212) 295 47 37 Faks: (0212) 295 47 45

SANKO F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Evren Mah. Gülbahar Cad. No.27 Sanko
Pazarlama ‹fl Merkezi K.12 Güneflli/‹stanbul 
Tel: (0212) 410 45 30 
Faks: (0212) 410 45 31

SIEMENS F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Meclis-i Mebusan Cad. No:125
34427 F›nd›kl›-‹stanbul 
Tel: (0212) 251 02 07 Faks: (0212) 293 35 30

SÜZER F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Asker Oca¤› Cad. No.15 Süzer Plaza 34367
Elmada¤-‹stanbul
Tel: (0212) 334 48 00 
Faks: (0212) 334 48 66

fiEKER F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Nispetiye Cad.Tanburi Ali Efendi Sokak
No.1 Etiler-‹stanbul
Tel: (0212) 358 42 92 
Faks:(0212) 358 43 21

TEB F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Setüstü Haktan ‹flmerkezi No.45 K.3
34427 Kabatafl-‹stanbul
Tel: (0212) 252 50 00 
Faks: (0212) 252 55 01

TEKFEN F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Eski Büyükdere Cad. Tekfen Tower No.209
4.Levent-‹stanbul
Tel: (0212) 357 07 07 Faks: (0212) 357 08 25

TEKST‹L F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Ayd›nl›kevler Mah. ‹nönü Cad. Gökçe Sk.
GSD Binas›. No:14 38854 Küçükyal›-‹stanbul 
Tel: (0216) 587 90 00 
Faks: (0216) 489 97 85

T‹CARET F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi. 
Ba¤dat Cad. Hasan Amir Sk. No:4  Kat:1
K›z›ltoprak - ‹stanbul
Tel: (0216) 330 08 00 Faks: (0216) 330 00 80

TÜRK‹YE F‹NANS KATILIM BANKASI A.fi.
Yakac›k Mevkii  Adnan Kahveci Bulvar›
No:139  Kartal - ‹stanbul
Tel: (0216) 452 54 54
Faks: (0216) 452 54 00

ULUSAL F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Büyükdere Cad. Beyaz›t Han No.86 K.7
Gayrettepe-‹stanbul 
Tel: (0212) 288 43 43 
Faks: (0212) 274 02 60

VAKIF F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Büyükdere Cad. Matbuat Sk. Gazeteciler Sitesi
No:17 Esentepe-fiiflli-‹stanbul 
Tel: (0212) 337 67 67 
Faks: (0212) 337 67 99

VFS F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Volvo Center. Cevat Aç›kal›n Cad. No.1
Tozkoparan 34010 Merter-‹stanbul
Tel: (0212) 482 40 40 Faks: (0212) 481 85 45

YAPI KRED‹ F‹NANSAL K‹RALAMA A.O.
Morbasan Sk. Koza ‹fl Mrk. C Blok. Kat:6-9 
34349 Balmumcu-‹stanbul 
Tel: (0212) 336 60 00 Faks: (0212) 216 96 15

YATIRIM F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Büyükdere Cad. Nurol Maslak Plaza A Blok
No.71 Kat:16 34398 Maslak-‹stanbul 
Tel: (0212) 328 18 58 
Faks: (0212) 328 18 81

Z‹RAAT F‹NANSAL K‹RALAMA A.fi.
Büyükdere Cad. No.43 B Blok K.2
34398 Maslak-‹stanbul
Tel: (0212) 286 18 28 Faks:(0212) 286 18 36
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F‹DER Finansal Kiralama Derne¤i Adına Sahibi : Bülent TAfiAR
Genel Yayın Yönetmeni : Murat ALACAKAPTAN
Yazı ‹flleri Müdürü : Müge KARIfiMAN
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2007 - ALTI AYLIKI.DÖNEM (01.01.2007-31.03.2007) II.DÖNEM (01.04.2007-30.06.2007)

MAL GRUPLARI Bin Bin Da¤›l›m Bin Bin Da¤›l›m Bin Bin Da¤›l›m
 YTL USD % YTL USD % YTL USD %

GENEL TOPLAM 1.985.443 1.438.625 100,00 2.453.059 1.880.314 100,00 4.438.502 3.318.939 100,00

‹fiLEM ADED‹ 9.763 11.474 21.237  

Kara Ulafl›m Araçlar› 196.639 142.482 9,90 257.088 197.063 10,48 453.727 339.545 10,22
Hava Ulafl›m Araçlar› 690 500 0,03 25.016 19.175 1,02 25.706 19.675 0,58
Deniz Ulafl›m Araçlar› 11.004 7.973 0,55 24.389 18.695 0,99 35.393 26.668 0,80
‹fl ve ‹nflaat Makinalar› 472.833 342.608 23,81 684.734 524.861 27,91 1.157.567 867.469 26,08
Makine ve Ekipman 507.327 367.602 25,55 545.524 418.154 22,24 1.052.851 785.756 23,72
T›bbi Cihazlar 77.876 56.428 3,92 115.914 88.850 4,73 193.790 145.278 4,37
Tekstil Makinalar› 152.263 110.328 7,67 194.432 149.036 7,93 346.695 259.364 7,81
Turizm Ekipmanlar› 42.465 30.770 2,14 63.872 48.959 2,60 106.337 79.729 2,40
Elektronik ve Optik Cihazlar 83.797 60.718 4,22 81.904 62.781 3,34 165.701 123.499 3,73
Bas›n Yay›n ile ‹lgili Donan›mlar 81.238 58.864 4,09 74.627 57.203 3,04 155.865 116.067 3,51
Büro Ekipmanlar› 133.378 96.644 6,72 113.018 86.630 4,61 246.396 183.274 5,55
Gayr›menkuller 204.302 148.034 10,29 248.494 190.475 10,13 452.796 338.509 10,20
Di¤er 21.631 15.674 1,09 24.047 18.432 0,98 45.678 34.106 1,03

B‹N USD2006 YILI 6 AYLIK ‹fiLEM HACM‹ YATIRIM TUTARI 2007 YILI 6 AYLIK ‹fiLEM HACM‹ YATIRIM TUTARI

339,544 19,675
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329,199 337 8,503 678,639 637,165 107,158 175,146 36,611 88,315 59,635 136,421 123,333 19,243
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Not: F‹DER Üyesi fiirketlerin Yurtiçi Kiralama ‹fllemlerini Göstermektedir.
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F‹DER 6 Ayl›k ‹statistik Sonuçlar›
F‹DER -Finansal Kiralama ‹fllemlerinin Mal Gruplar›na Göre Da€›l›m› (Ocak - Haziran 2007)


