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FIDER Finansal Kiralama Dernegi Bilteni

2002'ye Ginnken

Hemen hemen tiim sektérler icin zor gecen bir yilin
ardindan, 2002’ye daha olumlu kosullarin olusmasi
umuduyla giriyoruz. Bu sayimizda krizin leasing sek-
toriine etkileri ve leasing sirketlerinin bu konudaki
gorusleri ile 2002 yili beklentileriyle ilgili haberleri
bulacaksiniz.

2002 yilinda, Ui ayda bir yayimlanan bultenimizin ya-
yin periyodunda degisiklik Sngdrerek sirketlerin 3 ay-
Ik dénem verilerinin okuyucularimiza daha saghkl
iletiimesi amaciyla biltenin Mart-Haziran-Eylil-Aralik
aylarinda yayimlanmasini hedefledik. Ayrica 12 sayfa
olan biiltenimizi 16 sayfaya cikardik.

2002 yilinda yayin kadromuzda bir degisiklik olarak,
Sn.Bilent Kirpict'nin gé’)revinden T dolayisiyla
n

Yapi Kredi Leasing Genel Mu wBerrin Avalar
biltenimizin Genel Yayln Y nen %Iu ve biilteni-

leasingini ele aldik ye=
ye’'deki yerine degindik. Bu konuda yasanan prob-
lemlerle ilgili olarak Arthur Andersen-Tiirkiye Genel
Madurd Sn. Saban Erdikler’in ve gayrimenkul leasin-
ginin hukuksal uyguﬁmalarl ile ilgili olarak da Hukuk
Profesérii Sn.Erden Kuntalp’in yazilarn yer almakta.
Kendilerine katkilarindan dolay: tesekkiir ediyoruz.

Ayrica gayrimenkul finansmaninda yurtdisinda yogun
olarak kullanilan bir yéntem olan Sentetik Leasing’i
inceledik.

ilave olarak, 2001 yilinda Orta ve Dogu Avrupa llke-
lerinde leasing sektdriinde yasanan gelismeleri son
sayfalarimizda bulabilirsiniz.

Saglhcakla kalin
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SEVIHES 3 Ayda Bir Yayimlanir

Tasinmaz Finansal Kiralamasi

Prof. Dr. Erden KUNTALP "

Bilindigi gibi FKK. m.5, Finansal Kiralama Sézlesmesi-
ne tasinir ve tasinmazlarin konu olabileceklerini &ngor-
mektedir. Bu hiikme dayali olarak tasinmaz finansal ki-
ralamasi yapilmak istendiginde, bunun, 6zellikle miil-
kiyetin bir teminat olarak finansal kiralama sirketine ait
olmasi gerektiginden, nasil gerceklestirilebilecegi so-
rusu karsimiza ¢ikmaktadir. Burada cesitli olasiliklar dii-
stinmek mimkuanddr.

ilk hatira gelen olasilik, tasinmazin miilkiyetinin finan-
sal kiralama sirketine gecirilmesi ve sézlesmede kiraci-
ya kararlastirlan feshedilmezlik stiresi sonunda, kirala-
ma bedellerinin tamamen édenmesinden sonra kulla-
nilmak lizere bir satin alma hakkinin (opsiyon) tanin-
masidir. Finansal Kiralama S6zlesmesinin FKK. m.8/1
uyarinca tapu kiitigiinin beyanlar hanesine serh edil-
mesi, satin alma hakkinin ti¢linci kisiler tarafindan 6g-
renilebilmesine imkan verecek; bdylece kiralayanin ta-
sinmazin mulkiyetini bir liclincl kisiye gecirmek sure-
tiyle kiracinin haklarini tehlikeye diistirmesi énlenmis
olacaktir. Feshedilmezlik siiresi sonunda, kiralama be-
dellerinin tamamini éddemis bulunan kiraci, satin alma
hakkini kullanmak suretiyle, tasinmazin miilkiyetinin
kendisine gecmesini saglayacaktir.

ikinci olasilik, (ist hakki tesisi yolu ile tasinmazin finan-
sal kiralama islemine konu yapilmasidir. Bu yol daha
ziyade, kiracinin kendisine ait arsa veya arazi tizerinde
finansal kiralama sistemi ile bina yaptirmak istemesi
halinde s6z konusu olmaktadir. Kiraci, arsa veya arazi
lizerinde finansal kiralama sirketi lehine siresi belirli bir
Ust hakki tesisi etmekte, finansal kiralama sirketi de bu
hakka dayanarak, sagladig1 finansman ile insa edilen
bina / binalarin miilkiyetine sahip olmakta; tayin edilen
slire sonunda (ist hakkinin sona ermesi ile beraber bi-
nanin milkiyeti de kiractlya gecmektedir. Ancak, stre
sonuna kadar kiracinin kiralama bedellerinin tamamini
6dememis olmasi durumunda, kiralayan siirenin dol-
masi ile beraber Uist hakkini, dolayisiyla kendisi icin te-
minat olusturan miilkiyet hakkini yitireceginden alaca-
gini elde edememek tehlikesi ile karsi karsiya kalabile-
cektir. Bu tehlikeyi 6énlemek lizere, kiraci st hakkina
konu olan arazi veya arsa lizerinde kiralayan lehine ki-
ralama bedellerini glivence altina alan bir ipotek kurul-
maktadir. Boylece, list hakki sona ermis olsa bile, kira-
layanin arazi veya arsa lzerindeki ipotek hakki varligi-
n1 slrdirecek, dolayisiyla kiralama bedellerinin éden-
memesi halinde, ipotege basvurularak bu alacak tahsil
edilebilecektir.
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Baghan dan

2001 yilinda yasanan ekonomik ve mali kriz sektorli-
miizi de derinden etkilemis, islem hacminde bir 6nce-
ki seneye gére USD bazinda % 55 daralma meydana
gelmistir. Diger taraftan fona devrolan bankalarin sahibi
olduklan finansal kiralama sirketlerinin piyasadan cekil-
mesi ile birlikte piyasadaki aktif finansal kiralama sirketi

sayisinda azalma ve beraberinde issiz kalan bir c¢ok
meslektasimiz olmustur.

2002 yilinda kismi olarak piyasalara stabilite gelmis ol-
masina ragmen kamu borclarinin hemen hemen gayri-
safimilli hasillaya esdeger duruma gelmesi ve bunun
6nemli miktarinin kamu bankalarinin gérev zararlan ile
fona devredilen bankalarnn zararlarinin finanse edilme-
sinde kullanilmasi piyasa istikrarinin ve bilyiimenin
ontindeki en blylik engeli olusturmaktadir. Diger taraf-
tan kamunun bu borglarn, kisith olan kaynaklarin &zel
sektore kalan kismini da azaltmaktadir. Bu nedenle,
2002 yilinda kismi istikrar olussa da yatirimlarin canlan-
mas! epey zaman alacaktir.

2002 yilinda sektérimiizii derinden etkileyebilecek di-
ger bazi gelismeler de beklenmektedir. Bunlardan ilki
KDV oranlarinda yapilacak degisikliktir. Finansal kirala-
ma islemlerinde KDV oranlarinin arttirnimasi halinde
KDV’nin finansman yiikii fonlama maliyetlerini arttira-
cak ve finansal kiralama islemlerinin fiyatlandirmasini
cazip halden cikararak pahali bir finansal enstriiman ha-
line getirecektir. Diger taraftan muhasebe sisteminin
degistirilmesi ile finansal kiralama sirketlerinin vergi yu-
ki artacak ve ayrica finansal kiralamadaki hukuki miilki-
yetin olusturdugu teminat ve diger haklar tartisilir hale
gelecektir. Biitliin bunlarin sonucunda, kaynak yetersiz-
liginden dolay! istenilen seviyeye gelemeyen finansal
kiralama islemlerinde beklenen gelisme olmayacaktir.
Yatinmlar ve &zellikle KOBI’lerin yatinmlar icin hemen
hemen tek alternatif haline gelen finansal kiralamanin
cazibesinin ortadan kalkmasi halinde yatinmlarda
6nemli miktarda daralma olacaktir.

Sonuglan sektériimiizii olumsuz etkileyecek bu haber-
lerin yanisira, dernegimiz tarafindan hazirlanan ve
Hazine Mistesarli§i’'na sunulan "Leasing Kanun Taslag1"
Hazine’'nin giindemine alinmis olup éniimiizdeki giin-
lerde kanun tasarisi haline gelecegini ummaktayiz.
Tasar, uygulamaya gecmesi durumunda leasing fir-
malarina yeni uygulama alanlari yaratacaktir.

Yeni dénemin sektérimiize iyi seyler getirmesini
dilerim.
Saygilarimla,

Dursun AKBULUT
Yonetim Kurulu Baskani
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20.Diinya Leasing Konferansi Prag’ta

11-12 Haziran tarihleri arasinda Cek Cumhuriyeti’'nin bas-
kenti Prag’ta gerceklestirilecek Konferansta leasing sek-
térine global bir bakis ile birlikte {ilke bazinda Gek
Cumbhuriyeti, Italya, Rusya’daki leasing uygulamalari yer
aliyor. Programda “Arag leasingi — Gayrimenkul leasingi —
Sentetik Leasing — Smr Otesi Leasing — Saghk
Sektoriinde Leasing — Menkullestirme" gibi konular bulu-
nuyor.Ayrica operasyonel leasingin avantajlan ve riskleri
konulu bir ¢alisma toplantisi yer almakta.

KURSLAR...SEMIiNERLER

[ ] Working Group on Leasing in Central and Eastern
Europe/Orta ve Dogu Avrupa Ulkelerinde Leasing
Uygulamalan Calisma Grubu Toplantisi
Leaseurope / 10 Nisan, Slovakya

[] Tax & Accounting for Leases
Leasing Vergi ve Muhasebe Uygulamalari
Euromoney / 8-10 Nisan, Londra

[ ] Managing Residual Value Risk
Artik Deger Risk Yonetimi
Euromoney / 16-17 Mayis, Londra

[ ] 9.London Leasing Forum
Leasing Life / 24 Mayis, Londra

[ ] Securitization of Lease Backed Receivables
Leasing Alacaklarinin Menkullestiriimesi
Euromoney / 6-7 Haziran, Londra



3 Haberler

Unicredito ve Ko¢ Grubunun Ortakhk
Goriismeleri Devam Ediyor

Ko¢ Holding, Ko¢ Finansal Hizmetler =
ve piyasa degeri ile italya’nin en bi-
yuk bankasi olan UniCredito Grubu
arasinda Tirkiye'de bankacilik ve fi-
nansal hizmetler sektériinde %50-50
stratejik ortaklik kurulmasi ile ilgili ni-
yet mektubu imzalandi.

Niyet mektubuna goére Koc¢ Gru-
bu’'nun bankacilik dahil Leasing, Fak-
toring, Menkul Degerler ve Yatinm
Bankacilig) ile Sigortacilik alaninda hizmet veren faaliyetlerinin “’Kog Finansal
Hizmetler A.S.” blinyesinde toplanmasi ve taraflarin bu sirkette esit ortaklik
tesis etmeleri dngdriilmekte. Olasi ortakligin kosullarinin sirketlerin degerlen-
diriimesinden sonra kararlastirilacag belirtildi. Yetkililer, hedefin Kog Finansal
Hizmetler'in konumunu énemli dlclide genisleterek, Tirkiye'nin finansal hiz-
metler alanindaki lider kurulusu olmasini saglamak oldugunu séyliyorlar.

italya’da 2900 subeye sahip UniCredito’nun 21 milyar Euro'luk piyasa degeri
ile Avrupa'nin en bilylik bankalar arasinda yer aldigi ve Eylil 2001 itibar ile,
120 milyar Euro’luk mevduati, 120 milyar Euro'luk kredi portféyti, 105 milyar
Euro'luk yatinm fonlari, 1.1 milyar Euro'luk net kar ile Avrupa'nin en verimli
ve karli bankalarindan biri oldugu ifade ediliyor.

Bankanin 6zellikle 1999'dan beri, Avrupa birligine katilacak tlkelerde faaliyet
gosteren bankalar satin alarak uluslararasi piyasalardaki varhgini da kuvvet-
lendirdigi kaydedildi. Bu ortaklklara érnek olarak, Bank Pekao (Polonya'nin
2. blyiik bankasi), Bulbank (Bulgaristan'in en biylk bankasi), Splitska Banka
(Hirvatistan'in 3. blylk bankasi) ve Pol'nobanka (Slovak Cumhuriyeti'nin 5.
buyiik bankasi) veriliyor.

Olasi ortaklik ile ilgili islemlerin gerekli onaylarin IMKB, SPK, BDDK gibi yet-
kili kurumlardan alinmasi ile birlikte 2002 yilinin ilk 6 ayi icerisinde tamamlan-
masinin hedeflendigi belirtildi.

Fitch Garanti Leasing’in Ratingini
Belirledi

Uluslararasi Derecelendirme Kurulusu FITCH, Ga-
ranti Leasing’in uzun vadeli yabanci para cinsin-
den notunu Tirkiye’deki en yiiksek derece olan B,
uzun vadeli Turk Lirasi cinsinden notunu ise B-
olarak belirledi. Sirket yetkilileri, bu derecelerin ul-
ke ratingleri ile ayni oldugunu ve mevcut ekono-
mik sartlar altinda bir leasing kurulusunun bu ra-
tingleri almasinin Tirkiye ve finansal sektdre olan

glivenin bir géstergesi oldugunu belirtiyorlar.

2001 yihnda Turkiye’'de rating alan tek leasing kurulusu olduklarini ifade eden
yetkililer, Garanti Leasing’in Garanti Bankas! subelerini dagitim kanali olarak
etkin bir sekilde kullanarak, sektdrde lider konumunda olan sirketlerden biri
oldugunu kaydediyorlar.

Rant Leasing
Tekstil Leasing ile
Birlesiyor

GSD Holding’in Tekstilbank’taki his-
selerini Ocak ayinda % 35’lerden %
68’lere cikarmasindan sonra, her iki
leasing sirketinde de en buyiik his-
sedar durumuna geldigi belirtildi.
Rant Leasing’in % 54.5’una sahip
olan GSD Holding, Tekstilbank’taki
hisse alimindan sonra, Tekstil-
bank’in % 99.9 istiraki olan Tekstil
Leasing’in de dolayli olarak en bu-
yuk hissedari oldu

Birlesmenin grup icinde ayni konu-
da faaliyet gosteren iki sirketin ve-
rimliligini arttirmasina yonelik yapi-
landinldigr ve bdylece sermayenin,
insan glicliniin ve portféylin daha
etkin kullanilmasinin amaglandigi
ifade edildi.Birlesme, sirketlerin
Mart sonu bilancolari lizerinden
gerceklestirilecek.

[] Siemens Leasing sermaye
arttirdi
2001 mali dénemini 30 Ey-
lil'de kapatan Siemens Le-
asing, mevcut olan 1 trilyon
TL sermayenin Ocak 2002
doéneminde 14 trilyon 500
milyar TL artisla 15 trilyon
500 milyar TL ye cikarldigini
bildirdi.

[l Fon sirketlerinde son
durum

Yonetimi TMSF'na gecen le-
asing sirketlerinden Simer
Leasing’in ve Site Leasing’in
satisi konusunda mutabakat
saglandigl, ancak kesin satis
konusunda Hazine’nin ona-
ymin beklendigi kaydedildi.

Diger sirketlerden Yasar Le-
asing, Ulusal Leasing, Yurt
Leasing, K Leasing, Ege Le-
asing ve Eti Leasing’in duru-
mu belirsizligini koruyor.




Goris

Tasinmaz Finansal Kiralamasi

Basgtarafi Sf. 1°de

Finansal Kiralama Kanunu’'nun, yatinm mallarini hedef
almis olmasi karsisinda, tasinmaz leasinginin de, zo-
runlu olarak, yatinm mali niteligindeki tasinmazlara ilis-
kin yapilabileceginin kabull gerekmektedir. Bundan ¢i-
kan en 6nemli sonug, bu tir finansal kiralamaya, yati-
rmda gereksinme duyulan tasinmazi saglamak tzere
basvurulabilecegidir. Ornegin, bir sinai veya ticari islet-
menin i¢inde siirdirilecegi binalann edinilmesinde bu
yola gidilmesi miimkiin bulunmaktadir.Bu ézellik dola-
yisiyla karsimiza ¢ikan sorun, tasinmazin 6zgilendigi
kullanim amacinin, bunun tamaminin veya bir b&limu-
niin zilyetliginin 3. kisilere devrini gerekli kilmasi halin-
de, bu devrin kiracinin finansal kiralama konusu malin
zilyetligini devredemeyecegini 6ngéren FKK m.15 kar-
sisinda nasil gerceklestirilebilecegidir.

Bu sorunun ¢éziimlenmesi, zilyetligi devir yasag) geti-
ren FKK m.15 ‘in hukuki niteliginin belirlenmesine bag-
It bulunmaktadir. Bunun i¢in madde 15’in gerekgesinin
bilinmesi yararli olacaktir.FKK.m. 15 icin verilen gerek-
cede, "Kiracinin maldaki kendi zilyetligini bir baskasina
devredemeyecegi 6ngdriilmek suretiyle finansal kirala-
ma sirketinin korunmasi amaglanmaktadir. Kiraciya
boéyle bir yetkinin taninmasi, finansal kiralama sirketinin
kira konusu mali izleyebilmesini fevkalade giiclestire-
cek, ayrica bu iliskinin 6zel sicile tescil ettirmek suretiy-
le saglanmak istenen aleniyeti biiyiik Slclide zedeleye-
cektir." seklinde bir aciklama yer almistir.

FKK. m. 15’in gerek¢esinde, bu hiilkmiin finansal kirala-
ma sirketini korumak amaciyla getirilmis oldugunun
acikca ifade edilmesine karsilik, bununla ayni zamanda
sicile tescil suretiyle saglanmak istenen aleniyetinin de
korunacagl, dolayisiyla bdyle bir amacin da séz konu-
su oldugu ortiili bir bicimde aciklanmis bulunmaktadir.
Su halde, burada iki farkll ¢ikarin korundugunu soyle-
mek miimkiindiir: ilki, malin izlenmesindeki, ikincisi
ise, malla ilgili aleniyetin saglanmasindaki cikardir. Ma-
lin izlenmesindeki cikar, tamamen &zel nitelikte olup,
(finansal kiralama sirketine) ait bulunmaktadir. Gergek-
ten, mal eylemli olarak elinde bulunduran, miilkiyetin
teminat amaci ile kendisine birakildigi finansal kiralama
sirketi degil, aksine borcu bunun miilkiyet ile glivence
altina alinmis bulunan kiracidir. Su halde, alacakli temi-
natina uzak olup, bunu elinde bulunduran bor¢lunun
elden cikarmasi suretiyle, yitirme tehlikesi ile karsi kar-
styadir. iste Kanun bu tehlikeyi 6nlemek amaciyla, ma-
I1 elinde tutan kiraci icin zilyetligi devir yasag1 getirmis
bulunmaktadir. Bu aciklamadan anlasilacag) tizere, bu
amaci icinde m.15, finansal kiralama sézlesmesinin ti-
pik bir unsuru niteliginde degildir. Ger¢ekten hikim,
sadece finansal kiralama sdzlesmesinin tipik esasli un-
suru olan, sézlesme konusu malin miilkiyetinin kirala-
yanin bunun saglanmasinda kullandig! fonun geri doé-
nisimini teminat altina alma amacina yénelik olma-
sinin bir uzantisi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bir bas-

Prof. Dr. Erden KUNTALP

ka deyisle zilyetligi devir yasag! teminati koruma islevi
gormektedir. Nitekim, FKK. m. 15, kiralayana, temina-
ta basvurma geregi s6z konusu oldugunda, teminat
konusu mali hemen ele gecirebilme olanagini sagla-
mak Uzere getirilmis bulunmaktadir. Bu husus, gerek-
cede yer alan kiraciya devir yetkisinin taninmasinin, fi-
nansal kiralama sirketinin kira konusu mali izleyebilme-
sini fevkalade gliclestirecegine iliskin ifadeden anlasil-
maktadir. Malin devir suretiyle izlenmesinin gliclesme-
sinin, kiralayanin teminatini gerektiginde ele gecirebil-
mesi olanaginin zorlasmasi, hatta imkansiz hale gel-
mesi sonucunu doguracagl kuskusuzdur. Gériltyor ki,
FKK m. 15 bir anlamda, finansal kiralama s6zlesmesinin
tipik bir esasli unsurunun, yani mal Gzerindeki miilkiye-
tin kiralayan icin teminat olusturma islevinin gercekles-
mesine hizmet etmekte, buna karsin hiilkmiin kendisi,
bu agidan bir tipik esasli unsur niteligi tasimamaktadir.

FKK. m. 15 korudugu diger cikar, yani sicile tescille
saglanmak istenen aleniyetin biyilik élcliide zedelen-
mesini &nleme amaci agisindan degerlendirmeye alin-
diginda, bunun finansal kiralama isleminin taraflarini
degil, fakat Gclnct kisileri korumaya yoénelik oldugu
gortlmektedir. Gercekten, FKK. m. 8/2 tescil veya
serhten sonra Ui¢lincl kisilerin finansal kiralama konusu
mal lizerindeki ayni hak iktisaplarinin kiralayana karsi
ileri striilemeyecegini ongdrmektedir. Iste tclincl
kisilerin bu tehlikeye karsi korunabilmeleri icin, finansal
kiralama konusu malin kiracinin eylemli egemenligi al-
tinda bulunmasi bir énlem olarak diistintiimiis bulun-
maktadir. Boylece finansal kiralama s6zlesmesinin tes-
cil veya serhinin yarattigl goriintiiniin, fiili gériintd ile
uyum icinde bulunmasi saglanmis olmaktadir. Ne var
ki, bu diizenleme yerlesik aleniyet sistemi zilyetlige
dayali olan tasinirlar icin uygun gérilse dahi, tasinmaz-
lar acgisindan gereksizdir. Gergekten, tasinmazlarda
aleniyet tapu sicili yolu ile saglanmaktadir. Bununla
kastedilen, bir tasinmaz Uizerinde ne gibi haklann
bulundugu, zilyetlik ile degil, fakat tapu sicilindeki
kayitlarla belirlenmekte olmasidir. Su halde Ugtlincti bir
kisinin, finansal kiralama konusu tasinmazin zilyet-
liginin devri sonucu, aldanmasi mimkiin bulun-
mamaktadir. Zira, Uglncl kisi tapuyu incelemek
suretiyle, o tasinmaz Uzerinde kimlerin, ne gibi hak-
larinin bulundugunu &grenebilecek konumdadir. Bun-
dan cikan en énemli sonug, FKK. m. 15’in en azindan
tasinmazlar acisindan emredici hiikiim niteliginde ola-
mayacagidir. Bu durumda taraflanin sézlesmelerinde,
tasinmazlarla ilgili olarak bu hiikmiin aksini kararlastir-
malarinin gecerli olacagini kabul etmek kaginilmaz ol-
maktadir.

" Fider Hukuk Danismani-Kuntalp Arkan Ortak Hukuk Biirosu/
Galatasaray Un. Ozel Huk. Bl. ve Medeni Huk. Anabilim Dali Bsk.



Leasing Sektoriinde 2001 Nasil Gecti

Kasim 2000’de ilk sinyallerini gdsteren ve Subat 2001’de pat-
layan kriz her sektdrde olumsuz goéstergelere yol acti. Genel
ekonomik verilere bakti§imizda, 2001 yilindaki kigllme
(GSMH) % 8.5 olarak tahmin edilmektedir.Déviz kuru artisi se-
ne sonu itibariyle % 117 olmustur.Devalliasyonun olumsuz et-
kileri, yliksek enflasyon, piyasalarda stiregelen belirsizlik 2001
yilinda yatinmlarda durgunluga sebep oldu ve kaynak bulma-
daki zorluk, kredilerin vade ve faizlerindeki olumsuz degisik-
likler reel sektori ve dolayisiyla reel sektor yatirimlarini finan-
se eden leasing kuruluslarini da ayni oranda etkiledi.

Yatinm mallarini finanse eden leasing sektdrd, yatirnm mallan-
nin ithalata bagimli olmasi ve devaliiasyonun etkisiyle maliyet-
leri 2 kata yakin artan mallara yatinmcilarin ilgisinin azalmasi
dahasi yatinmlarin tamamen durma noktasina gelmesiyle is-
lem hacminde yaridan fazla dislis yasadi.

Krizin, sektére bir diger etkisi, yurtdisindan kaynak bulmada
yasanan sikintilar oldu. Fonlamasini agirlikli olarak yurtdisi kre-
ditérlerden saglayan sektdrde, piyasadaki belirsizlikler nede-
niyle yurtdisi kredilerin teminindeki giicliik tiim diger finansal
sektorlerin paralelinde olmus ve bu dénemde kullanilan kredi-
lerde de, Turkiye'nin risk notunun disarida yilikselmis olmasi
sebebiyle, vadeler kisalmis ve maliyetler artmistir. Devallas-
yonun, bilangolardaki etkisi ise goreceli olarak daha az olmus-
tur. Clinki leasing sektorii, cogunlukla birebir finansman yapan
bir sektdrdir. Acik pozisyon nispeten azdir.Yani déviz bazin-
daki krediler, yatinmcilara doviz bazinda plase edilmektedir.
Ancak sektor 1 yildan uzun vadeli finansman yapmaktadir. Po-
zisyonlarina goére 1-4 yil aras! finansman yapan leasing sirket-
leri, yurtdisi kredilerin vadelerinin kisalmasi sebebiyle bilanco-
larinda vade uyusmazligi riskini tasimak zorunda kalmislardir.

Leasing sektorli, misterilerine sabit ddeme tablosu sunmakta-
dir. 2000 yilinda piyasalarda olumlu riizgarlar esmis, enflasyon
ve dolayisiyla faiz oranlarinda énemli Olclide diistis olmustu.
Leasing islemleri de hem TL hem de déviz bazinda, bu duistik
faiz oranlariyla yapilandiriimisti.2001 yilinda kaynaklarin mali-
yetlerinde 6nemli artislar oldu ise de, yatinmcilarin 6deme
planlan ayni kalmis, nakit akislarina gére yapilandirilan yatirim-
larin geri donlisinde de bu dogrultuda diger finansman alter-
natiflerine gére daha az problem yasanmustir.

Bir diger 6nemli husus da, sektérde faaliyet gosteren sirketle-
rin yapisindaki degisikliktir. TMSF’ye devrolan bankalarin yan
kuruluslart olan leasing sirketlerinin bu dogrultuda belirsizligi
stirmektedir. Fon kapsaminda olan bazi leasing sirketleri satisa
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c¢tkmakta bazilar da tasfiye olmaktadir. Sonug olarak, leasing
sektdrti hem islem hacmi hem de sirket sayisi olarak kugul-
mektedir.

Leasing sektoriinlin islem hacmi, bir 6nceki yila gére TL bazin-
da % 10, USD bazinda % 55 azalmistir. islem adedi yaridan
fazla dismustir. 2000 yilinda 19.719 adet s6zlesme imzalan-
misken, 2001 yilinda bu 6.712 adete diismustiir.Gayrimenkul-
ler hari¢ mal gruplarinin tamaminda % 30 ila % 65 arasi dustis
go6zlenmektedir. Deniz ulasim ve hava ulasim araglarinda ¢ok
dasik tutarh finansman yapilmis ve 2000 yilinda 71 milyon
USD olan finansman tutari 2,8 milyon USD gibi sembolik bir ra-
kama diismustiir. Gayrimenkuller ise USD bazinda (% 5) artan
tek sektor olmus ve islem tutari 63.8 milyon USD’den 66.7
milyon USD’ye yiikselmistir. Béylece toplam leasing hacminin
icindeki payr da % 4’ten % 9’a ¢ikmistir. Ancak bu kaydi ciki-
sin nedeni, sektdriin geleneksel olarak finanse ettigi mal grup-
larinin hacminin % 50’den fazla dlismis olmasidir.
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3 aylik dénemler itibariyle baktigimizda ise, 2001 yili 1.d6ne-
minde gerceklesen islem hacmi gecen sene ayni déneme gore
TL bazinda % 66 artmustir. Ancak develiiasyonun etkisiyle USD
bazinda % 4 dustis goriilmektedir. flk ddnemin TL bazindaki ar-
tisinda, 2000 yil sonunda yapilandiriimis sdézlesmelerin mal tes-
liminin 2001’in ilk aylarinda gerceklesmis olmasinin etkisi bu-
yuktir. Diger dénemlerdeki diists ise ilk dénem dusistiniin
cok ustlinde seyretmis ve islem hacminde USD bazinda sirasiy-
la % 66, % 70 ve % 50 oraninda azalma meydana gelmistir.

Doénemler itibariyle bir 6dnceki seneye gére 6nemli oranlarda
dusiis gerceklesmisse de, ikinci ve l¢lincii ddSnemlerde birbiri-
ne yakin tutarda olan islem hacmi, son ¢eyrekte 6nceki ceyrek-
lere oranla % 71 artis gostermistir.Ozellikle kara ulasim aracla-
n onceki ceyreklerin 3 katina ¢itkmistir. Genel olarak yil sonla-
rinda binek oto satisinda yasanan artis orani, leasing yoluyla fi-
nansmana da yansimistir. Bunda, yil sonunda binek otomobil-
lerin KDV oranlarinin satislarn tesvik amaciyla distriilmesi de
kuskusuz etkili olmustur.Yine finanse edilen gayrimenkullerin
yarisi da son dénemde finanse edilmistir.

Mal gruplarinin kendi icinde dagilimina baktigimizda, bilgisa-
yar, kara ulasim araclari, tibbi cihazlar, turizm sektériine yone-
lik ekipmanlar, elektronik cihazlar ve basin-yayin donanimlari-
nin toplam hacimdeki paylari hemen hemen bir 6nceki seney-
le ayni kalmis, buna mukabil is makinalarinin payi % 16’dan %
12’ye, hava ve deniz ulasim araclarinin payi da % 4’ten % O’a
dusmistir. Ote yandan, makine ve ekipman yatinmlarinin pa-
y1 % 17'den % 21’e, gayrimenkul yatirnmlarinin payr da %
4’ten % 9’a yukselmistir.



Goriis

Gayrimenkul Leasinginde Karsilasilan Vergisel Sorunlar

Giris
Finansal Kiralama Kanunu'nun 5’nci maddesine gore, gayrimenkul
mallarin finansal kiralama s6zlesmesine konu edilmesi miimkunddir.

Gayrimenkul leasingi, Finansal Kiralama Kanunu'nda bir finansman
yontemi olarak éngériilmekle birlikte, lilkemizde yeterince gelisme-
digi gézlemlenmektedir.

Bu durumun, leasing konusu gayrimenkullerle ilgili olarak uygula-
mada karsilasilan bazi vergisel problemlerden de kaynaklandigini
distintiyoruz.

Ancak, vergisel problemlere gecmeden énce gayrimenkul tanimina
deginmemiz faydali olacaktir.

Finansal Kiralama Konusu Gayrimenkuller

Gayrimenkulu, yeryiiziinde sabit olan bir yerden baska bir yere ta-
sinmayan maddi varlik olarak tanimlamak mimkiinddir.

Medeni Kanun’a gore, gayrimenkul kapsamina giren varliklarin, fi-
nansal kiralama s6zlesmesine konu edilmesi miimkindir.

Finansal Kiralama Kanunu’'nun 8'nci maddesine gére, gayrimenkulle-
re dair finansal kiralama sézlesmesi, gayrimenkulun bulundugu tapu
kittiguniin beyanlar hanesine serh edilecektir.

Gayrimenkul Leasinginde Karsilasilan Vergisel Sorunlar
a) Tapu Harclan

492 sayili Harclar Kanunu’na ekli 4 sayil tarifenin I-20/a bendine g6-
re, gayrimenkul alim satimlarinda, devir ve iktisap bedelinden az ol-
mamak lizere emlak vergi degeri lizerinden hem alict hem de sati-
a binde 1.5 oraninda tapu harci 6demek zorundadirlar.

Ancak, gayrimenkullerin finansal kiralamaya konu edilmesi halinde,
s6z konusu tapu harci, gayrimenkuliin finansal kiralama sirketi tara-
findan satinalinmasi ve sézlesme siiresinin sonunda, gayrimenkulun
kiractya devri sirasinda iki kez édenmesi gerekmektedir.

Tapu harca hem alic hem de satia tarafindan édendigi icin, gayri-
menkul leasinginde, toplam %6 oraninda bir tapu harc ortaya ¢ik-
maktadir. Oranin yani sira har¢ matrahinin tespitinde kabul edilmis
olan minimum matrahlar, finansal kiralama uygulamasinin niteligi ile
celismektedir.

Finansal kiralama sirketi tarafindan édenmesi gereken tapu harglar
uygulamada kiractya yansitildigl icin, gayrimenkulun leasing yoluy-
la temin edilmesi kiractya ilave bir maliyet yiiklemektedir.

Leasing konusu gayrimenkullerin alimi ve sézlesme siiresi sonunda
kiractya devri sirasinda ddenmesi gereken tapu harclar icin bir ka-
nun degisikligi ile binde 1.5 oranindan daha dtistik bir oraninin be-
lilenmesinin, leasing sektoriiniin tesviki ve mukerrer har¢ ddemesi-

Bir baska sorun, finansal kiralama konusu binalardaki amortisman
uygulamasindan kaynaklanmaktadir.

Finansal Kiralama Kanunu’'na gore, finansal kiralama konusu binala-
nin miilkiyeti finansal kiralama sirketine aittir. Vergi mevzuatimiz ge-
regi, kiralama konusu binanin finansal kiralama sirketi tarafindan ma-
liyet bedeli Gizerinden aktife dahil edilmesi ve amortismana tabi tu-
tulmasi gerekmektedir.

153 numaral Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi'nde amortisman ora-
ni idari binalarda azami %2, fabrika binalarinda azami %4 olarak be-
lirlenmistir. Bu durumda amortisman stiresi idari binalarda minimum
50 yil fabrika binalarinda 25 yil olmaktadir.

Binalarda, finansal kiralama sézlesmesi stiresi dort yil ve daha uzun
olabilmektedir.

Finansal kiralama uygulamasinda, sézlesme bedelinin 6nemli bir kis-
mi, sdzlesmenin ilk bir iki yili icinde tahsil edilmektedir. Finansal ki-
ralama sozlesmesi ekindeki 6deme planina goére, fatura edilen finan-
sal kiralama bedelleri, fatura edildikleri dbnemde, vergiye tabi geli-
re dahil edilmek zorundadir.

Bu durumda, bina leasinginde, sézlesmenin ilk yillarinda finansal
kiralama sirketi tarafindan gelir kaydedilen tutar ile amortisman gi-
deri arasinda biyuk bir fark olmakta ve finansal kiralama sirketleri
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sozlesmenin ilk yillarinda 6nemli bir vergi yuk ile karsi karstya ka-
labilmektedir.

Dolayistyla, finansal kiralama sirketlerinin, bina leasinginde, gercek-
¢i bir finansman maliyeti hesaplamasi zorlasmaktadir.

Aslinda, bina kiralanmasi isleminin finansal kiralama sirketi tarafin-
dan sabit kiymet hesaplarina alinip, amortisman ayrilmasi yerine
uluslararasi muhasebe standartlarina gore, bir kredilendirme islemi
olarak muhasebelestirilmesi durumunda, bu sorun ortadan kalmak-
tadir.

<) Katma Deger Vergisi Orani

Finansal kiralama sirketleri finansal kiralama konusu yaptiklan gay-
rimenkulleri satin alabilecekleri gibi kendileri de insa edebilmekte-
dirler. Leasing konusu edilecek binanin leasing sirketince insa etti-
rilmesi durumunda, insaat malzemesi alimlarinda uygulanan KDV
orani konusunda bina leasingine karar verilmesini etkileyebilecek
boyutta bir sorun ortaya ¢ikmaktadir.

Finansal kiralama sirketinin finansal kiralamaya konu edecegi bina-
y! insa ettirirken yapmis oldugu giderlerin KDV’si yliksek oranli (%
18, 26) olmasina ragmen kira faturalarinda % 1 oraninda KDV he-
saplanmaktadir. Binanin yapilmasi icin kullanilan girdiler tizerinden
6denen KDV ile kira faturalarindaki KDV arasindaki fark finansal ki-
ralama sirketlerinin lizerinde maliyet olarak kalabilmektedir.

Binanin insasi icin yapilan alimlarda genel ya da yiiksek oranli KDV
uygulanmasi gerektigi yéniinde mevzuatimizda agik bir hiikiim bu-
lunmamakla birlikte, Maliye Bakanhgi Gelirler Genel Mudurligi ta-
rafindan 23.02.2000 tarihinde verilen bir mukteza bu konudaki uy-
gulamay! yonlendirmektedir.

S6z konusu muktezada, finansal kiralama sézlesmesi kapsaminda
kiralanmak {izere insa edilen binanin, insasi ile ilgili giderlerin finan-
sal kiralama sézlesmesine konu olmasinin miimkiin olmadig belir-
tilmis ve dolayisiyla bunlann aliminda % 1 oranli KDV uygulamasi-
nin mimkin olmadig acikea ifade edilmistir. Yine finansal kiralama
sirketinin kiralamaya konu edecegi bina icin satin alacagi arsanin
tesliminde de Maliye bakanhig1 genel KDV oraninin (%18) uygulan-
masi gerektigi goriistindedir.

Yukarnda agiklanan ve KDV yiikiiniin finansal kiralama sirketleri tize-
rinde kalmasina neden olan bu uygulamanin, Katma Deger Vergisi
Kanunu’'na eKkli listelerde Bakanlar Kurulu Karari ile yapilacak bir de-
gisiklikle giderilmesi miimkiin bulunmaktadir.

Sonuc¢

Yazimizin 6nceki bolimlerinde, gayrimenkul leasinginde vergi uy-
gulamalari ve bu uygulamalarin yol a¢tig1 sorunlara cok ana hatlan
ile degindik.

Finansal kiralama insaat sektériiniin icinde bulunan kriz ortaminin
asilmasinda onemli bir islev yiklenmeye adaydir. insaat sek-
toriintin Tirk ekonomisinin énemli itici gliclerinden birisi oldugu
g6z oniinde tutuldugunda, krizden ¢ikmak icin bu sektdriin 6n-
celikli olarak canlandinimasi gereken sektdrlerden biri oldugu ken-
diliginden ortaya cikar.

Madalyonun &bir yiiziinde de hala "diinyada mekan, ahirette iman"
anlayisini tastyan bir toplumda, klasik bir tasarruf araci olarak gay-
rimenkul nemi lizerinde cok sey sdylenebilir. Belirtilen yonleri ele
alindiginda gayrimenkul leasinginin 6niindeki vergisel engellerin
zorunlu oldugu gorilir.

Dolayisiyla, gayrimenkul leasinginde Kurumlar Vergisi yiikiinii 6ne
ceken, sozlesme siiresi, amortisman siiresi uyumsuzlugunun
giderilmesi, miikerrer har¢ 6demelerinin finansal kiralama isleminin
oziiyle uyumlastiriimasi icap etmektedir. Gayrimenkul leasinginin
son zamanlarda lizerinde ¢ok konusulan kamuya ait arazilerin
satisindan saglayacagi katkilar, yabancilarin Tiirkiye’ de miilk edin-
mesindeki engellerin bir yasal, hatta Anayasal degisiklik geregi
yaratmaksizin asilmasindaki kolayliklar g6z onilinde tutularak
gerekli vergisel dlzenlemelerin bir an 6nce hayata gecirilmesi
yararl olacaktir.



Leasing Sirketleri 2001’i Nasil Gecirdiler:

“Qﬂ- Is Leasing : is Leasing Genel Mud(irii Ha-
’ lil Ciftci, islem hacminde bir &nceki yila gére
iz LEASING %5 azalmayasadiklanni, finanse edilen yati-

' nmlarda ise tasimacilik ve lojistik, tekstil, in-
saat taahhiit, telekomiinikasyon, finansal hizmet ve diger hizmet
sektdrlerinin 6n plana giktigini kaydediyor.

Kriz sonucu Tirkiye'ye saglanan fonlarin maliyetinde yasanan arti-
sin leasing sektdriniin maliyetlerine dogrudan yansidigini, Tiirki-
ye'nin kredi degerliliginin daha riskli bir kategoriye kaymis olma-
siyla beraber ayni zamanda iilkemize gelen yabanci kaynagin kisa
vadeye odaklasmasini beraberinde getirdigini belirten Ciftci "Bu ol-
gunun yansimalar sektérde 0-24 ay arasina yogunlasan islem va-
delerinde izlenmistir. Ancak déviz bazinda faiz oranlarinda (Libor,
Euribor) diinyada yasanan olagantistii diisiisler, maliyet artisinin
herseye ragmen makul seviyelerde olusmasini saglayabilmistir.11
Eylll sonrasi Tirkiye'nin jeopolitik konumu sonucu IMF ile iliskile-
rinin tekrar istikrarh bir cizgiye ilerliyor olmasi gelecege déniik
olumlu beklentileri artirmis ve bu durum leasing sektoriintin fiyat
ve vade yaklasimina kismen yansimistir."dedi.

Devaliiasyon nedeniyle, doviz bazindaki islemlerde tahsilat sikinti-
lan yasandigini da dile getiren Ciftci " Musterilerimizin sartlar da
degerlendirilmek suretiyle iyi niyetli yaklasimda bulunan kiracilari-
miza gereken kolayliklar saglanmistir ve bu zor yila 6zgi sikintilar
paylasilarak asilmistir." diyerek s6zlerine ekledi.

is leasing, 2002 yilinda is hacmini ve pazar payini arttirmay1 hedef-
liyor.Ozellikle tekstil, enerji, is makinalan sekt&riinde canliik bek-
lendigi ve Turkiye'nin bllyime ivmesi kazanmastyla birlikte yilin
3.ceyreginden itibaren yatinmlarin artacaginin beklendigi kayde-

dildi.
A Aktif Leasing : 2001 krizinin 2000 yilinin
sirketler Gzerinde olusturdugu olumsuzlukla-
AETIF LEASING pyok etmeye calish@l bir ddnemde ve iilke
ekonomisini geriletecek dilizeyde oldugunu
sdyleyen Aktif Leasing Genel Miidiirii Alper Uyar, 2001 yilinda re-
el sektdrde sirketlerin blyutk bir cogunlugunun ihracata yonelmek
sureti ile faaliyetlerine devam etme yolunu tercih ettiklerini belirtti.

Uyar, 2001 yilindaki islemlerle ilgili olarak "2001 yilinda Uretime
yonelik yatinmlar sadece acil ihtiyag gosteren firmalarda ortaya cik-
mustir. KDV avantaji gibi vergisel faktérler bu dénemde firmalarin
yatinm planlamalannda énemli rol oynadi. Sirketimiz bu dénemde
secici davranmis ve kiictk islemlere yonelmistir."dedi.

Kiracilarin devalliasyondan etkilenmesi sonucu sektdriin tahsilat
performansinda diistisler yasandigini, 6zellikle girdileri Tiirk Lirast
ddemeleri ise doviz olan musterilerde panik ve ¢6ziim yolu arayis-
larinin gézlendigini ancak devalliasyonun etkisinin aylara yayildik-
ca ve firmalar vade risklerine karsi tedbir aldik¢a sorunlarnn ¢6zim-
lendigini belirten Uyar "Aktif Leasing olarak bu dénemi kiracilanmiz
ile diyolag icinde ve onlann alacaklar pozisyonun kendilerine ya-
ratabilecegi olumlu ve olumsuz ydnlerini tespit ve izah etmeye ca-
lismakla gecirdik" dedi.

Bu yilla ilgili beklentileri konusunda ise Uyar séyle diyor "2002 yilin-
da ihracata yonelik olarak calisan firmalarin modernizasyon yatinm-
larinin olmasini beklemekteyiz. Ihracat pazarlarnin faaliyetin Snem-
li bir 6zelligi de kalitede 6din vermemek ve hizmet sundugu kitle-
yi stirekli elinde tutabilecek gerekli teknolojiyi hizmet/Uretimlerinde
sunabilmekten gelmektedir.Ancak genel olarak kapasite kullanim
oranlart % 80-85 lere ulasmadan firmalann yatinma girismesi ka-
nimca verimsizlige neden olabilecektir. Halen mevcut olan kapasi-
tenin ihracatgl firmalara fason olarak kullandirimasi ekonomi carkla-
nnin daha yaygin ve saglkli déSnmesine fayda edecektir."

(= Siemens Leasing : Genel Mudiir Bu-
lent Tasar, Siemens Leasing olarak 2001
| yili icin kriz 6ncesinde de konzervatif bir

o
5
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“ butce belirlediklerini, islem hacmindeki
blytklikten ziyade kredibiliteye oncelik verdiklerini belirterek
hedeflenen ciro ve karhhga ulasildigini kaydetti.

Siemens Leasing’in, Simens’in kriterleri dogrultusunda pozisyon
riski almadigini, vade ve para birimi olarak hicbir uyumsuzlugun
s6z konusu olmadigini belirten Tasar 'Bilangomuzu US GAAP
standardinda ve EURO bazh tutmak zorundayiz ve her ay bu ve-
rilerle Almanya merkeze konsolide oluyoruz.Devalliasyona yak-
lasik 35 milyon Euro fazla likiditeyle girdik.Bu nedenle devalu-
asyon bilancomuzu negatif yonde etkilemedi."dedi.2001 yilinda
ise daha ziyade teknoloji yenileme ve bitirme yatinmlarnin fi-
nanse edildigini, fonlama problemi olmayan sirketlerden biri
olarak yatinmcilara 5-8 yil vadeli finansman sunabildiklerini s6z-
lerine ekledi.

Sektorde eleman ¢ikarmalar yasandigina dikkat ceken Tasar, sir-
ketlerinde mevcut kadronun korunarak performans kriterlerine
gore primler dagitildigini sdyliyor.Tasar "Basarli bir ekibi muha-
faza etmek 6nemlidir.Basan krizde de édullendirilebilmelidir. Bu
anlayista bir sirket oldugumuzdan insana ve basariya verdigimiz
degeri 2001 kriz yilnda da tescil etmis olduk.'dedi.

Sektorin gelecegi ile ilgili olarak ise "2002 yili psikolojik olarak
daha pozitif ancak ekonomik kriterler acisindan 2001’den farkh
bir yi1l olmayacak gibi géziikiiyor.Ancak siyasi olarak bir problem
yasanmazsa 2002 yili 2003 yilinda sektdriin patlama yapmasina
olanak saglayan bir gecis yili olarak degerlendirilecektir'diyor.

YAPI ' KRED; Yap! Kredi Leasin% ¢ Krizin belirli

- . sektorlerdeki ihracatci firmalar disinda
LEASING her firmanin reel olarak kii¢lilmesine
yolactigini, sirket olarak Kasim krizi
sonrasi 2001 biitcelerinin revize edilerek % 50 kii¢lilme 6ngor-
duklerini sdyleyen Genel Mudur Berrin Avcilar, sektériin de %
50’nin Uzerinde kiiglilmesi sebebiyle sektoér paylarini koruduk-
larini belirtti.

Devaliiasyonun ABD Dolarn bazinda sektér bilangolanni kiigult-
tiglund, aynca kendi sirketleri gibi halka acik sirketlerin SPK’ya
sunulan mali tablolarinda, uygulanan yerel muhasebe standart-
lan nedeniyle, zarar meydana geldigini belirten Avcilar "Pozis-
yon olarak bir problem yasamadik, kira alacaklarimizin sadece %
7'si Turk Parasi oldugu icin devalliasyondan bu anlamda bir et-
kilenmemiz olmadi."dedi.

2001 yilinda hemen hemen her sektérde islem yapildigini, an-
cak genel ekonomide insaat ve otomotiv sektdrlerinde dnemli
kiiclilmeler yasanmasi sebebiyle bu sektorlerdeki leasing islem
hacimlerinin de dusttigi kaydediliyor.

"Kriz fonlama maliyetlerini de etkiledi, yeni kredi kullanimlarin-
da ulke riskinin artmasi nedeniyle maliyet artislar yasandi. Sir-
ketimiz 2001 yili son (g aylik déneme kadar yeni kredi kullan-
madi.Faiz oranlarinda gevseme basladiktan sonra tekrar kredi
kullanmaya basladik. Birebir finansmani olan islerde herhangi bir
etkilenme s6zkonusu degil. Ancak havuzdan fonlanan islerde
vade riski almamaya calisiyoruz." diyen Avcilar 2002’ye yonelik
beklentilerini ise sdyle tarif ediyor "islem hacmi acisindan 2002
yilint 2001'den daha iyi, ancak 2000'den daha kotli olacag bir
yil olarak goriiyoruz. Tim sektorlerde clz'i iyilesmeler olabilir;
yilin ikinci yansinin biraz daha hareketli gececegini timit ediyo-
ruz."
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Arap Tiirk Leasing : AT Leasing Genel Miidii-
rii ihsan Bilici sektérde yasanan gelismeleri sdyle
anlatiyor "1999 yilindaki durgunluktan sonra, IMF
ile imzalanan Stand-by ve uygulamaya konulan kur
cipast 2000 yilinin biayldme yili olmasini saglamisti.
Ancak ayni zamanda 2001 yilindaki ekonomik k-
clilmeyi hazirlayan unsurlar da beraberinde tasidi. Nihayet 2000
Kasim ayinda doviz krizi, 2001 Subat ayinda ise, kur cipasi uy-
gulamasindan dalgali kura gecilmesi ile yliksek oranh develuas-
yon yasandi. Biitlin sektorlerde ciddi bir daralma meydana gel-
di ve yatinmlar neredeyse tamamen durdu. Bazi bankalarin
Mevduat Sigorta Fonuna devredilmesi; diger bankalarin kredile-
rini geri cagirmasi ve yeni kredi tahsisinde ¢ekingen davranma-
lan da reel sektordeki krizi derinlestirdi."
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Bilici, sirketlerinin 2001 yilinda yeni leasing s6zlesmesi imzala-
mak yerine likit kalmay! tercih ettiklerini, ancak portfoydeki
mevcut firmalarin yatirim taleplerinin karsilandigini belirtiyor.
Imzalanan sézlesmelerde 2000 yilindaki vade uygulamasindan
farkh bir uygulama yapilmadigini kaydeden Bilici "Ekonomide
yasanan daralma leasing sektériinde de genel olarak daralmaya
sebeb olmus, leasing firmalar likit kalmayi tercih etmislerdir.
Diger taraftan develliasyon, 6zellikle déviz girisi olmayan buna
karsin, déviz lizerinden borglanan firmalan daha fazla etkilemis-
tir. A & T Leasing’in de portféylinde yer alan bu tir firmalardan
kira tahsilatlarinda nadiren de olsa gecikmeler yasanmis ancak
sonug itibariyle tahsilatlar agisindan 2001 yili basanli bir yil ol-
mustur." dedi.

Uluslararasi piyasada Libor ve Euribor faiz fiyatlarinin yasadigi
dustsler ve sirketlerinin takip ettigi muhafazakar déviz pozisyo-
nu politikalar nedeniyle 2001 bilancosunun optimum karla ka-
pandigini kaydeden Bilici "2002 yilinin 2. ¢eyreginden itibaren
yatirim talebinde artis bekliyoruz" diyerek olumlu beklentilerini
ifade ediyor.
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Kuveyt Tiirk : Genel Miidiir Yardimcisi Ad-
nan Agaoglu, yabanci ortaklan Kuwait Finance
House'in destegi ile 2001’de Ozel Finans
Kurumlan arasinda ilk siraya yerlestiklerini ve
ekonomideki kiiclilmeye ragmen 5 yeni sube
acarak 29 subeye ulastiklarini belirtti.

Devaliiasyonun etkisiyle reel sektoriin ithalata dayali yatinm-
larinin azaldigini ve Kuveyt Tirk’iin de leasing hacminin ayni
paralelde dustiginit kaydeden Agaoglu, 2001 yilinda yapilan
finansmanlarda, 6zellikle tekstil, gida ve parakende satis sektor-
lerinin 6n plana ¢iktigini, buna mukabil otomotiv, insaat,demir-
celik ve elektrik-elektronik sektorlerinde ciddi daralmalar yasan-
digini belirtiyor.

2001’de ortalama vadelerin kisaldigini, déviz bazinda borglanan
ve yurti¢i satislart yogun olan miisterilerinin tahsilatlarinda ise
sorunlar yasandigini dile getiren Agaoglu, 2002 yiliyla ilgili
olarak "ihracata yonelik tiretim yapabilen tekstil sektoriiyle yurtici
piyasalarda stirekli is hacmi olan gida ve parekende satis sek-
toriinde leasing yatinmlarinin artacagini varsayryoruz.2001’de
disiise gecen sektdrlerde ise yine daralma 6ngdrmekteyiz."
diyor.

Dal Leasing : Stoll marka tekstil ma-
DAL LEASING  kinelerinin Tirkiye mimessilligini yapan

yan kuruluslan sebebiyle, leasing islem-
lerini bu sektore yonelik gerceklestiren Dal Leasing, 2001 yilinin ilk
6 ayinda islem hacmi olarak olumsuz etkilendiklerini, sektérdeki
taleplerin azaldigimi ancak Eyliil ayindan itibaren yeni taleplerin
olusmaya basladigini belirtti.

Tahsilatlarda ise bir miktar vade uzatimi disinda énemli sorunlar
yasanmadigini ve sene ortasindan itibaren geri 5demelerin norma-
le ddndlgi dile getirildi.

Sirket ortag Cemil Dalkiran 2002 yili beklentileriyle ilgili olarak ise
"2001 y1h sonundan itibaren énemli sayilabilecek talepler gelmeye
baslandi, 2002 ve 2003 yilinda konumuzda talep patlamasi olaca-
81 beklentisi icindeyiz." diyor.



Gayrimenkul Leasingi

Tarihi 5000 yil 6ncesinde Babil’de arazi ve sulama kanallarinin
kiralanmasina kadar uzanan leasing, bu giinkl anlamiyla yatinm-
larin finansmaninda 1950’h yillarda kullanilmaya baslanmis ve
bu giine kadar bliyiik bir gelisme kaydetmistir. Bu gtin diinya le-
asing cirosu 500 milyar USD’ye yaklasmis olup, banka kredileri
ve Eurobond’lardan sonra li¢lincli bliylik finansman alternatifi
olarak yer almaktadir. Leasingin tasinmaz mallarn finansmanin-
da kullanilmasi, gelismis llkelerde leasingin gelisiminin genel
seyrini izlemistir.

Leasing kavraminin ve dolayisiyla finansal leasingin ttiredigi "le-
ase’, Anglo-Amerikan arazi hukukunun bir kurumudur. ABD’de
1930’lu yillardaki ekonomik buhranin yarattigl bu finansman
methodu, buradaki basarisinin ardindan 1960’1 yillarda Bati Av-
rupa’ya sicramistir. Leasingin bu Ulkelerde uygulamaya gecisi,
islemin konusunun tasinir ya da tasinmaz olmasina gére tilkeden
tilkeye degisiklik gostermistir. Ornegin, Ingiltere’de tasinmaz le-
asingi, tasinir leasinginden daha énce yerlesmistir. ABD huku-
kundaki benzer kurumlara sahip ingiltere’de tasinmaz leasingi-
nin yapilandirilacagi geleneksel kurumlann mevcut olmasi bu
gelismenin temellerini atmustir. ingiliz arazi hukukunda, "Lessor"
ya da "Landlord" denen malik ya da kiralayan tasinmaz {izerinde-
ki haklarni kiractya belli bir bedel karsiliginda gecirebilmekte ve
kirac1 da malin sinirl sahibi olabilmekteydi.

Ote yandan, 'Trust' ve "Joint tenancy-misterek miilkiyet" gibi
Anglo-Amerikan kaynakll kurumlar, Kita Avrupa’sinda pek yer-
lesmemis olmasina ragmen, leasing bu Ulkelerdeki finansman
ihtiyacina cevap verebilmesi dolayisiyla yaygin bir sekilde kabul
gérmustir. Tasinmaz leasingi ise leasing islemlerini 6zel kanun-
larla diizenleyen Fransa’da ayr bir diizenlemeye (Le Credit Bail
Immobiler) tabi olmus, Almanya’da da Mali Idare tasinmaz
leasingini diger leasing islemlerinden ayn tutmustur. (Im-
mobilien Leasing Erlass)

ABD : ABD Hukukunda, tasinmaz leasingi konusunda aracilar
farkliik gostermektedir. Aracilar, hukuk ve finans konularinda
bilgi sahibi, yatinm alani arayan kapitalistlerle yakin iligki iceri-
sinde muhtemel kullanicilara ulasabilme olanaklarina sahip, kre-
di kurumlarina yakin ve 6zellikle tasinmaz piyasasini iyi kavramis
kislerdir. ABD’de 1960 yilinda gayrimenkul piyasasinin gelisme-
si i¢in yatinm ortakliklar (REIT-Real Estate Investment Trust) ku-
rullmus olup, bu sirketlere vergisel avantajlar saglanmistir. Bu
sirketler gayrimenkul Ureten ve leasing dahil bir ¢cok finansman
imkani sunan kuruluslardir. Ozellikle 1992’den sonra saglanan
vergisel tesviklerle aktiviteleri artmis olup, halihazirda 300 kadar
REIT sirketi mevcuttur. ABD’de gayrimenkul leasingi konusunda
istatistiki bir bilgiye ulasmak oldukc¢a zordur. Clinkii Amerikan
Hukukunda gayrimenkul leasing islemleri REIT sirketleri dabhil,
Ozellikle lawyer ve investment banker denilen meslek sahipleri
gibi pek ¢ok kurulus tarafindan gerceklestiriimektedir.

ABD’de gayrimenkul finansmaninda, &zellikle 6nemli bir alter-
natif olan mortgage (ipotek kredisi) sisteminin yatinmin genel
olarak % 80’ini finanse ediyor olmasi sebebiyle % 100 finansman
yaratabilen leasing sistemi, kurumsal gayrimenkul piyasasinin
gelismesinde énemli rol oynamustir.

Geleneksel gayrimenkul leasinginde, kiralayan binanin sahibi ol-
makta ve kiractya 10-15-25 yillik streler icin finansman imkani
yaratilmaktadir. Bu tip leasing islemlerinde kiralayan, malik ol-
mayla baglantil yiikiimliliiklerin ¢ogunu (sigorta, vergiler, ba-
kim onarim v.b.) kendisi tasimaktadir. Bir diger alternatif Net le-
ase ise bu ylkimlillklerin kiracida oldugu tip bir islemdir. Her
iki islem de kirac icin bilanco disi yontemlerdir. Ote yandan fir-
malarin, aktifleri icerisinde en az likit kalem olan gayrimenkulle-
rini leasing sirketine satarak isletme sermayesi elde etmenin ve
ayni zamanda bilango disi bir islem yaratarak ézkaynak ve aktif
karlihgini maksimize etmenin avantajlan ile "satis ve geri kirala-
ma" ¢cok yayginlasmistir.

INGILTERE : ingiltere’de gayrimenkul leasingi cok yaygindir
ve ekipman leasinginin ¢ok lzerinde oldugu tahmin edilmekte-
dir. Gayrimenkul leasingi 6zel amach miilk sirketleri (specialist
property companies) ya da yatirim kuruluslan (sigorta sirketleri

Miige KARISMAN

Asagida Avrupa llkelerinde gayrimenkul leasinginin toplam
bina yatinmlan icindeki payi yer almaktadir

Penetrasyon orami

Ulke 1997 1999
italya %9 %9
Avusturya %6 %7
Almanya %6 %7
Fransa %5 %7
Estonya - %5
Portekiz %3 %5
Isvec %4 %5
Belcika %2 %3
Danimarka %1 %3
Hollanda %3 %3
ispanya %2 %2
Finlandiya = %2
Norveg - %1

ve vergiden muaf emeklilik fonu sirketleri) tarafindan yapilmak-
ta olup, bu sirketler gayrimenkul piyasasinda uzmanlasmislardir.
ingiltere Leasing Birligi FLA'nin tyeleri ¢ok kiiglik dlgekli ve az
sayida gayrimenkul leasingi yaptigindan, gayrimenkul leasingin-
de veriler yeterli degildir. Ancak ; gecmis yillar verilerine gore
ingiltere’de konut disindaki gayrlmenkullerln piyasa degerinin
250 milyar STR oldugu ve bunun 150-200 milyar STR tutarinda-
ki payinin leasing islemlerine veya benzer uzun vadeli kiralama
kontratlarina konu oldugu kaydedilmekteydi. Konutlarin ise
1/3’Uniin leasing ile finanse edildigi belirtiimektedir. Oysaki
ekipman leasingi penetrasyonu (toplam yatirim icindeki pay1) %
20 seviyesinde, hire-purchase (satin almaya dayali leasing is-
lemleri) tipi kontratlar dahil edildiginde ise penetrasyon ancak
%30 seviyelerine ulasmaktadir. Leasing islemlerinin 1970’den
sonra biiylik bir sicrama yapmasinin nedenleri arasinda, sabit
kiymetlerin % 100’tntn ilk yil vergiden dustlebilmesi olmustu.
Ulkede tiretim sektorii, bu vergi avantajini kullanabilecek karlili-
ga sahip olmadigindan, leasing sirketleri bu imkani kullanarak
musterilerine ¢ok avantajli fonlama imkanlan yarattilar. 1986’da
bu imkan kaldirnlmakla birlikte, kurumlar vergisi oranlar disuri-
lerek vergisel tesvikler kompanse edilmistir.

FRANSA : Fransa’da finansal leasing islemleri 1966’da "credit
bail-satin almaya dayal leasing islemleri" olarak diizenlenmis,
1967’ deki Kararname (Le Credit Bail Immobilier) ile tasinmaz le-
asingini akit edecek finans kurumlar icin yeni bir sekil ve stati
(SICOMI-Societes Immobilien pour le Commerce et I'Industrie)
ongorilirken, tasinmaz leasingindeki bosluklar da doldurulma-
ya calisiimistir. Bu sirketler sadece "credit bail" tip kontratlar ya-
pabilmekteydi.Kiralayan (SICOMI) gayrimenkultin bilanco Uze-
rindeki sahibi olmakta, slire sonunda ise miilkiyet kiraciya gec-
mektedir. Miilkiyet devri ise sembolik bir degerden olmaktadir.
Tesvik amaciyla bu sirketler kurumlar vergisinden muafti ve bu
islemler 6zel amortisman oranlarina tabiydi.Kiralayan, sabit kiy-
metin tamamini leasing siresi boyunca amorti edebilir ve gider
yazabilirdi.

SICOMI/credit bail

Normal Ekonomik Omiir

40/50 yil 30 yil
30 yil 25 yil
25 yil 20 yil

Credit bail tip gayrimenkul leasing sézlesmeleri genellikle 15
yildir. Leasing sirketi ise sabit kiymeti 20 yilda amorti edecektir.
Siire sonunda gayrimenkul kiractya satilirken, defter degeri ile



Arastirma

Asagidaki tabloda Avrupa llkelerinde gayrimenkul leasinginin,
toplam leasing islemleri icindeki pay! yer almaktadir

2000 Gayrimenkul Toplam

Mio Euro leasingi Leasing Hacmi elan
italya 9.605 26.742 %36
Almanya 6.800 38.200 %18
Fransa 5.165 24.856 %21
ispanya 1.387 8.489 %16
Avusturya 1.217 4.530 %27
Portekiz 923 3.797 %24
Danimarka 548 2914 %19
Hollanda 368 3.583 %10
Belgika 352 3.081 %11
Polonya 280 2.050 %14
isvec 225 5.116 %4
Cek Cum. 123 2.497 %5
Macaristan 113 1.334 %8
Estonya 88 384 %23
isvicre 76 4.405 %2
Turkiye 71 1.834 %4
Norveg 70 1.785 %4
Fas 61 460 %13
Finlandiya 35 742 %5
Slovakya 1 553 %0
Toplam 27.508 137.352 %20

satis bedeli arasinda olusacak beklenen satis zaran ise belli kri-
terlere bagli olarak sézlesme siiresi icinde vergiden diisilebili-
yordu.

1991°de vergi rejimi degisti ve SICOMI tip sirketlere verilen ver-
gisel tesvikler ile 6zel amortisman oranlarinin kaldinlmasiyla be-
raber, bu sirketlerin pazar pay! distli. Halihazirda diger leasing
sirketlerinin de gayrimenkul leasingi yapmasina engel bir durum
mevcut degildir. Bankalar da gayrimenkul leasingi yapabilmek-
tedir,ancak yine de bagimsiz leasing sirketlerinin sektérdeki pa-
y1 % 50°dir.

ALMANYA : Almanya'da ise genellikle leasing kurumlan, ta-
sinmazin degerine gore, bu islem icin olusturduklarn bir ortakhgin
(separate property company) ana malik olmasini saglamakta ve
islemi bu ortakligin payini elinde tutarak kontrol etmektedir. Bu
tip sirketlerin kurumlar vergisi avantajlani mevcuttur. Ulkede,
gayrimenkul leasingi genel olarak ticari binalara yapilmakta olup,
toplam gayrimenkul yatirimlarinin % 5.2’sini teskil etmekte-
dir.Almanya’da gayrimenkul leasingi yapan sirketler, finansman
imkani yanisira, kiractya insaat —proje yénetimi, ekspertiz danis-
manligl v.b. ¢ok sayida ek hizmetler saglamaktadirlar.

iITALYA : italya'da 1961 yilinda baslayan leasing islemleri,
ozellikle gayrimenkul projelerinde 1987 yilindan sonra biytk bir
sicrama yapmuistir.Ulkede, finansal leasing islemleri (Locazione
finanziaria) Medeni Kanun’da 6zel olarak diizenlenmis olup, bu
tip islemlerde ekonomik miilkiyet kiralayandadir. Leasing islem-
leri sinai ve ticari binalar icin yapiimaktadir. Finansal leasing isle-
minde leasing sirketi, leasing siiresinin iginde %100 amortisman
gideri yazabilmektedir. Bunun icin ekipmanlarda leasing siiresi
en az malin ekonomik édmriinlin yarisina, gayrimenkullerde ise
en az 8 yila esit olmak durumundadir.

italya, Avrupa Leasing Federasyonu - Leaseurope verilerine go-
re tasinmaz leasinginde 1999 ve 2000 yilinda Avrupa’da en

10

Asagidaki tabloda, 2000 yilinda Avrupa lilkelerinde yapilan
gayrimenkul leasing islemlerinin bina cinsine ve sézlesme stire-
sine gére ayrimi yer almaktadir.

BiNA CINSINE GORE DAGILIM

2000 yili Milyon Pay
Euro
Fabrika-Atélye 8.146 %29
Satis magazalari 6.276 %23
Ofisler 7.624 %27
Otel ve eglence mrk. 971 %3
Ardiye-Depo 1.304 %5
Diger 3.494 %13
SOZLESME SURELERINE
GORE DAGILIM
2000 yili .
Milyon Pay
Euro
8 yila kadar 13.091 %47
8-16 yil arasi 9.216 %33
16-20 y1l arasi 2.846 %10
20 yildan uzun 2.662 %10

yiiksek islem hacmine sahip Ulkedir. (Not: Leaseurope verileri
ingiltere'deki tasinmaz leasingini icermemektedir.)italya’da
1999 yilinda gayrimenkul leasinginde % 70’in lizerinde artis ol-
mustur. Leasinge konu gayrimenkullerin % 90’inin insaat halin-
deki binalar oldugu kaydedilmektedir. Sektdérde genellikle ban-
ka orijinli sirketler biiylik paya sahiptir.

iSPANYA : 1960’larda leasing aktivitesine baslayan Ispan-
ya'da, 1977 yilinda leasing islemlerine yonelik diizenlemeler yi-
rarlige girmistir. Minimum leasing siiresi gayrimenkuller icin 10
yil, ekipmanlar icin 2 yildir. Yine bu tilkede de vergisel tesvikler-
le karsilanan sistemde, 1987 yilina kadar leasinge konu mallar le-
asing suresi icinde amorti edilebilmekteydi.1988’de bu imkan
kaldirilarak muhasebe sistemi degistirilmistir. Yeni sistemde ise
leasing siiresi icinde normal amortisman oranlarinin 2 kati, eSer
kiract KOBI ise 3 kat1 kadar amortisman ayrilabilinmektedir. Nor-
mal amortisman siiresi 33.3 yil olan endstriyel binalarda leasing
islemlerinde bu 16.7 yila, kiracinin KOBI olmasi durumunda ise
11.7 yila dasmektedir.

Bu giin Kaldirag leasingi- Sentetik Leasing gibi bir cok sofistike
triinle gelisimini siirdiiren leasing, yatinmailara sundugu avan-
tajlarla mulkiyet edinme yerine, mallan kullanabilme ve ondan
her tirla faydayr saglayabilme anlayisini saglamistir. ABD’de,
sirketler gitgide daha az oranda gayrimenkul sahibi olmakla ilgi-
leniyorlar. Bu llkede gayrimenkul leasingi, ticari bina ipotek kre-
dilerinin (mortgage) 6niine gecmistir. Yine Avrupa’da gelismis
tilkelerin toplam leasing hacminin % 20-35’i gayrimenkul yati-
rimlarindan olusmaktadir. Finanse edilen gayrimenkul projeleri
icerisinde binalar kadar, insaatin finansmani da énemli bir rol oy-
namaktadir.

Kaynak: Leaseurope Istatistikleri ve Komite Raporlar
Leasing in Europe / Arthur Andersen & Leaseurope
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Arastirma

Tiirkiye’de Gayrimenkul Leasingi

Ulkemizde 16 yillik gecmise sahip finansal kiralama, bu siirec
icinde yatinm mallarnnin finansmaninda hemen hemen her sek-
torde 6nemli bir yere sahip olmus ancak gayrimenkul yatirimla-
rinin finansmaninda beklenen biyiikliige ulasamamistir.Bu olgu-
da mevcut vergi diizenlemelerinden kaynaklanan nedenler ve
gayrimenkul yatinnmlarinin ihtiya¢ duydugu orta ve uzun vadeli
kaynaklarin temin edilmesindeki gticliik etken olmustur.

Uygulamada, finansal kiralama islemlerine tasinmazlar arasinda
en ¢ok fabrika, isyeri, otel, hastane gibi yapilar konu olmaktadir.

Finansal kiralama isleminde iki taraf bulunmaktadir. Bunlar kiraci
ve kiralayandir. Kiraci, kira 6demesinde bulunan taraf olup, kira
ddemelerini gider olarak yazacaktir. Kiralayan ise, gayrimenkulii
aktifine kaydedecek taraf olup, amortisman ayiracaktir. Finansal
kiralama yoluyla gayrimenkul alimi % 1 KDV’ye tabidir. Dolayi-
styla finansal kiralama sirketi gayrimenkulii satin alirken % 1 KDV
Sder, kirac1 da kira bedelleri {izerinden % 1 KDV &der. islem,
mevcut bir yapinin finansmani amaci ile kuruldugu gibi, arazi
tizerinde yapilacak bir binanin insaatinin finansmani amaciyla da
yapilandirlabilir.

Gayrimenkullere ait s6zlesmeler noter tescilinden ayr olarak ta-
puya da tescil ettirilir. S6zlesme siiresi Kanun geregi en az 4 yil-
dir. Kira s6zlesmesinin sonunda, finansal kiralamaya konu gayri-
menkul kiractya devredilebilir. Kirac kira bedelleri ile gayrimen-
kulltin satin alma bedelinin tamamini itfa etti§inden, sézlesme
sonunda devir bedeli sembolik bir deger olmaktadir.

Gayrimenkul leasingi, leasing sirketlerinin fonlama imkanlarina
bagl olarak 2-5 yil arasi yapilmaktadir. Bu yéntemde, finanse
edilen sabit kiymetin kendisi teminat degeri tasidigindan,
genellikle ek teminat ihtiyact daha az olmaktadir.

Tesvik belgesine baglanmis yatirimlar icinde yer alan gayrimen-
kullerin de finansal kiralamaya konu olmasi miimkindr. Bunun
icin, tesvik belgesine sahip yatinmcinin, finansal kiralama yoluy-
la gerceklestirecegi yatinm tutan finansal kiralama sirketine dev-
rolunur. Ancak gayrimenkul yatirimlarinda, yatinm indiriminden
faydalanabilmek icin gayrimenkulun insaata konu olmasi gerek-
mektedir.

Miige KARISMAN

Ulkemizde, gayrimenkul leasingiyle ilgili veriler 1993 yilindan
baslamaktadir. 1993 6ncesinde Hazine Mistesarlig'nin istatis-
tiklerinde gayrimenkul ayn bir kalem olarak yer almadigindan bu
déneme ait veri bulunmamaktadir. Asagida yer alan tabloya
baktigimizda, gayrimenkul leasinginin 1993-1996 yillan arasin-
da toplam leasing hacminin iginde % 1-2 oraninda paylar aldig1-
n1 gorirliz. Leasing islemlerinin 1996 yilinda énemli oranda ar-
tis gostermesi gayrimenkul finansmanina da yansimis ve sektor
40 mio USD tutarinda yatinm finanse ederek, o yil en yiksek ar-
tisini gerceklestirmistir. 1999’a kadar artis trendine giren leasing
yoluyla gayrimenkul finansmani, 1999 ve 2000 yillarinda yeni-
den distise gecmistir. 2001 yilinda ise USD bazinda % 5 artis
gostererek, toplam leasing hacmi icinde % 9 seviyesinde bir pa-
ya sahip olmustur. Ozellikle 1999 ve 2001 yillarinda, toplam le-
asing hacmi icinde gayrimenkullerin payinin artisi her iki yilda
da toplam leasing hacminin USD bazinda % 50’den fazla dis-
miis olmastyla agiklanabilir.

Leasing yoluyla finanse edilen gayrimenkullerin penetrasyon
oranina bakti§imizda da, leasing sektortinlin yillar itibariyle 6zel
sektor gayrimenkul yatinmlarindan (2001 yili harig) % 1’in altin-
da paylar aldig1 goriilmektedir. Gayrimenkul sektdriiniin icinde
kamu yatinmlar dikkate alindiginda bu oran daha da dismekte-
dir. Gelismis Ulkelerde gayrimenkul leasing penetrasyonu %
9’lara ulasmakta, sadece ingiltere’de ticari binalarin % 601, ko-
nutlarin % 30’u leasinge konu olmaktadir.

Gayrimenkul projelerinin ¢ok biiytik tutarda finansman gerektir-
mesi nedeniyle leasing yontemi, Ulkemizin lokomotif sektérle-
rinden olan insaat sektdriinlin icinde gayrimenkul yatinmlarina
o6nemli oranda kaynak temini saglayabilecek bir alternatiftir. Le-
asing islemleri tim Ulkelerde vergisel tesviklerle karsilasmis ve
bazi iilkelerde tasinmaz leasinginde amortisman oranlan &zel
olarak diizenlenmistir. Vergisel diizenlemelerle, lilkemizde gay-
rimenkul leasinginin 6niiniin agilmasi, gayrimenkul yatirimlarina
orta vadeli kaynak imkani yaratacak ve ayni zamanda kayitdisi
ekonominin kayit altina alinmasinda énemli bir rol iistelenecek-
tir.

YILLAR iTiBARIYLE TURKIYE'DE GAYRIMENKUL LEASINGi

Milyon TL, Milyon USD

Gayrimenkul leasingi (TL) 222.900 113.000 332.000 3.667.000
Gayrimenkul leasingi (USD) - 19,0 3,6 6,8 41,8
Toplam Leasing icindeki pay1 - %2,02 %0,72 %0,55 %2,46
Degisim TL - - -%49 %194 %1005
Degisim USD - - -%81 %89 %515
Ozel Sektor Konut Yatmlan 79.168.617 197.632.022 328.436.640 609.969.405 1.191.767.618
Penetrasyon - %0,11 %0,03 %0,05 %0,31
1997 | 1998 | 1999 | ‘2000 | ‘2001 |
Gayrimenkul leasingi (TL) 12.105.000 26.091.000 34.212.000 40.801.445 86.471.574
Gayrimenkul leasingi (USD) 74,2 95,4 76,7 63,8 66,7
Toplam Leasing icindeki pay1 %3,98 %4,46 %7,53 %3,88 %9,12
Degisim TL %230 %116 %31 %19 %112
Degisim USD %78 %29 -%20 -%17 %5
Ozel Sektor Konut Yatinmlan | 2.128.550.934 3.407.700.000 | 4.425.400.000 4.670.500.000 6.279.800.000
Penetrasyon %0,57 %0,77 %0,77 %0,87 %1,38

Kaynak : Hazine Mistesarlig

DPT Istatistikleri

Penetrasyon orani leasing islemlerinin sabit sermaye yatinmlan icindeki payini géstermektedir.
* 2000 ve 2001 toplam leasing hacmi FIDER (yelerinin islem hacmini gdstermektedir.
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SENTETIK LEASING

Son yillarda, kurumsal gayrimenkullerin finanse edildigi serma-
ye piyasalarinda, énemli degisiklikler yasanmistir. Gayrimenkul
edinmek isteyen sirketler, daha dusiik maliyetli fonlamalarin,
vergisel ve muhasebesel avantajlarin yer aldigi yeni finansman
yontemlerini kullanmaya yoneldiler.Bunlardan biri de o&zellikle
ABD’de ve ABD sirketleri tarafindan ABD disinda da yaygin bir
sekilde kullanilan Sentetik Leasing olarak adlandirilan finansman
yontemi olmustur.

Sentetik Leasing, kurumsal bir gayrimenkuliin veya ekipmanin
finansmani olup, vergisel amaclar icin sermaye transferi yapilan
ve muhasebe avantaji icin operasyonel leasing yapilan bir me-
toddur.Dogru bir sekilde yapilandirilan Sentetik Leasing’de kira-
a1 sabit kiymet amortismanini ayirr ve kiralarnn faiz ddemelerini
gider olarak kaydeder. Ancak, bu islem ne aktifinde sabit kiymet
olarak yeralir ne de borg olarak pasifinde gorinir.

Sentetik Leasing bir ¢cok degisik sabit kiymet icin kullanilabilir
ancak en ¢ok kullanilan alan gayrimenkullerdir, bununla beraber
tirbinler, biiylik jeneratorler, ucaklar, iletisim vericileri icin de
yapilmaktadir.

Sirketlerin bilanco disi (off-balance sheet) finansal yapilar tercih
ediyor olmasi, leveraged lease (kaldirach kiralama) ve Sentetik
Leasing gibi yontemlere talebi artirmis ve 6zellikle Sentetik Le-
asing’in son 10 yillik gelisimi, bir cok leasing trtininiin bu streg
icindeki gelisiminden ¢ok daha fazla olmustur.

Yakin gecmiste Gayrimenkul Yatinm Piyasasinda (REIT-Real Esta-
te Investment Trust) bizdeki GYO (Gayrimenkul Yatinm Ortakli-
81) benzeri yapilanmalarin, gayrimenkul piyasasinin giderek bu-
ylimesine neden olarak, sirketlerin mala sahip olma olgusunu,
kurumsal paylasma olgusuna doniistiirmesi de Sentetik Le-
asing’in bu alanda yogun olarak kullanilmasina neden olmustur.

Islemin muhasebesel uygulamasi son derece énemlidir. Sentetik
Leasing, kiraci icin hem sabit kiymetin aktifde yer almamasi ne-
deniyle aktif karliligini artiran bir unsur olmus hem de borcun pa-
sifde yer almamasi nedeniyle borclanma limitlerini etkilemeyen
avantajli bir ydntem haline gelmistir. Bu islem, 6zellikle ABD’de-
ki sirketlerin aktif karliligini maksimize etmesini saglamistir. So-
nug olarak bu yéntem, sirketlerin fabrika, idari biiro ve dagitim
merkezleri gibi tesislerini, sahip olmanin vergisel avantajini kay-
betmeden, bilanco disina ¢ikarmasina neden olmaktadir.

TEMEL AVANTAJLARI :
0 Bilango disi islem —Off balance sheet
O Cifte vergisel avantaj
(malik gibi amortisman ve kredi gibi faiz gideri)
0 % 100 finansman imkani
0 Kurumsal kredi gibi fiyatlanir, daha diistik faiz orani
0 Satin alma opsiyon hakki

Sentetik Leasing Syle bir finansal enstriimandir ki, muhasebe il-
ke ve uygulamalar agisindan bir leasing islemi olarak kaydedilir,
6te yandan leasing sliresince var olan satin alma opsiyonundan
dolayi, kiraci gelir vergisi diizenlemeleri acisindan malik olarak
goriinlr ve islem kredi olarak dikkate alinir. Béylece, kiraci icin
amortisman ayirma ve kira bedellerinin faizini gider olarak yaz-
ma hakki dogar.

islem % 100 finansman saglayabilen bir metoddur. Bundan ka-
sit, sdzlesme siiresi boyunca kiracinin mal bedelini amortize
eden hig veya ¢ok diistik oranda anapara 6demesi yapma imka-
ninin olmasidir.

Ticari agidan bakildiginda, kiract malin sahibidir ve leasing siire-
since malin piyasa degerindeki artis ve azalis riskini izerine al-
maktadir. Eger sabit kiymet, insaat halindeki bir gayrimenkul ise,
kiraci bir insaat firmasi gibi, yapinin proje ve insaat kontrolorli-
glni yapar. Kiraci sabit kiymete eklenen miistemilatdan, insaat
sirketinin seciminden, teknik sartname v.b. tim unsurlardan ma-
likmiscesine sorumludur.

Miige KARISMAN

Sentetik Leasing, true lease gibi diger alternatif bilanco disi (off-
balance sheet) islemlerden daha avantajlidir ciinkti genellikle ki-
raci herhangi bir dSnemde bir maliyete maruz kalmadan sézles-
meyi sona erdirebilir. Ancak malin piyasa degeri riskini kirac ta-
sidig icin, boyle bir durumda 6nemli olan, s6zlesmenin sona er-
mesinden sonra malin ne kadara satilacagidir. Kiraci, maln piya-
sa fiyatinin yiikseldigi bir ddSnemde sézlesmenin sona ermesin-
den kar saglayabilecektir.

NASIL YAPILANDIRILIR:

Basit bir Sentetik Leasing islemi dort tarafin oldugu bir yapilan-
dirma lizerine kurulur.Kiraci —Kiralayan — Kreditér — Yatinmci.
Ancak insaasi devam eden bir gayrimenkulde, yapim isini ger-
ceklestiren insaat firmasi da yer alir.

Kiraal acisindan

Kiraci sabit kiymetin edinimi icin bir kontrat yapar ancak kirala-
yan malin hukuki milkiyetini kendisinde tutar. Mulkin edinimi
ve insasl ile tesisat ve déseme maliyetlerinin timi kiralayan ta-
rafindan 6denir ve normal bir kredi anlasmasinda oldugu gibi
geri 6deme planina baglanir. Kiraci, malik olma sifatiyla iliskilen-
dirilen tim risklerden sorumlu olur. Hasar, kayip, isletim riskle-
ri, kamulastirma-istihkak riskleri v.b. Kiraci ayni zamanda, ver-
gi,sigorta gibi malik tarafindan 6denen tim bedelleri édemek
zorundadir. Kiraci, hasar veya zarar durumunda da kira ddeme-
lerini siirdiirecegine dair, "hell or high water" olarak nitelenen bir
anlasma yapmak durumundadir. Ancak milkiin ediniminden
once var olan cevresel riskler sinirlandirilmistir.

Kiralayan agisindan

Kiralayan agisindan islem, borclunun operasyonel riskleri aldigi
bir kredi islemi gibidir. Ozlinde, kiralayan leasing islemi altinda,
geri 6demelerin yapilmasini bekledigi bir borg / kredi iliskisine
girmektedir.

Kiralayan bir veya birden fazla yatinmcinin bir araya geldigi bir
kurumdur, ki genellikle uygulamada "trust" olarak adlandirilan
"special purpose entity" yani 6zel amach bir girisim olan, birden
fazla yatinmcinin bulundugu organizasyonlara rastlanir. Yatirnm-
a1 / kiralayan sabit kiymet yatinmini finanse etmek Uzere, mal
bedelinin maksimum % 3’ tutarinda 6zkaynak aktarir. Kalan %
97’lik kisim ise kreditor (ler) den saglanan non-recourse bir kay-
naktir. Non-recourse bir borg iliskisinde, kreditér borcun geri
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ddenmesine iliskin olarak kiralayana basvuramaz, sadece kiraci-
ya ve Oziinde de lease edilen sabit kiymete basvurabilir.

Sabit kiymetin hukuki mulkiyeti, kiralayanda olmakla birlikte,
borcun geri 6deme kabiliyetinin yitirilmesi durumunda sabit kiy-
mete el koyma hakki éncelikle kreditordedir.

Esasen, kiralayan leasinge konu olan sabit kiymetin sézlesmesi-
nin finanse ettigi (maksimum % 3) ltik kismini kendi aktifine ala-
rak (net lease edilen tutar), sdzlesmeyi gayrikabuluriicli olarak
kreditdre teminat haklariyla birlikte devretmektedir.

Yatinmci Kreditor
%3 Kiralayan/ %97

Trust

| .

UE) g

8|z

o}

Kiraci

Kreditér Agisindan :

Kreditdr de islemi tipik bir kredi islemi gibi gorir, bu kredi an-
lasmasinin teminatini saglayan da miilkiin kendisidir. Genellikle
ve ¢ok sik, kreditorler bir ya da daha fazla kredi kurumunun bir
araya geldigi organizasyonlardan olusur.

SURE :

Tipik bir Sentetik leasing islemi 3-7 yil arasinda degisir. Kredi
borcunun vadesiyle uyusacak sekilde yapilandirilir. Genellikle fa-
iz orani Libor gibi endekslere baglanir.

MUHASEBE iLKELERI :

Sentetik Leasingin avantajlarindan yararlanabilmek icin, taraflar
Financial Accounting Standard Board (FASB) — Finansal Muhase-
be Standartlari Kurulu tarafindan yirirliige konulan asagidaki
kurallari uygulamak durumundadirlar. FASB 13 nolu standart is-
lemin operasyonel leasing sayilabilmesi icin asagidaki tim ko-
sullarin kiraci adina gerceklesmis olmasini sart kosar :

1- Stire sonunda malin milkiyetinin otomatik olarak kiraciya
gececegine dair bir ibare olmayacaktir

2- Milkiyet devir bedeli s6zlesmenin basinda miuzakere edil-
mis bir bedel olmayacaktir.

3- Leasing stiresi, malin geri kalan ekonomik émriintin % 75’in-
den daha kisa olacaktir.

4- Kira 6demelerinin bugiinkii degeri, mal bedelinin % 90’In-
dan fazla olmayacaktir.

(Ayni zamanda, kiraci tarafindan kiralayana 6denen s6zlesmenin
yapilandirma masraflart yani mal bedeli disindaki diger masraf-
lar da % 90 kistasinin icine girer)

Satis ve geri kiralama konusu mallar, Sentetik Leasing’e konu
olamaz. Clinkli hukuki miilkiyet satici olan 3.sahislar tarafindan
kiralayana devredilmek durumundadir. Yalnizca kirac arsa sahi-
biyse ve lzerinde insa edilecek bir bina i¢in Sentetik Leasing ya-
pilmak isteniyorsa bu miimkun olabilir.Bu durumda, arsa Sente-
tik Leasing’e konu olmaz ve kiracinin bilangosunda yer alir.

FASB, 1990 yilinda bir islemin off-balance sheet olabilmesi icin
ek kriterler getirmistir. EITF (Emerging Issues Task Force) 90-15
kriteri, leasing islemlerinin hangi kosullarda bilanco disi kayit
edilebileceginin ilkelerini agiklar. Buna gore ; asagidaki 3 kosul
saglaniyorsa, islem bilanco disi olabilir.

1- Kiralayan ¢cogunluk sabit kiymetlerini lease etmek lizere sa-
tin almissa

2- Kiraci, malin sire sonundaki piyasa degeriyle ilgili tim risk
ve faydalar tasiyorsa

3- Kiralayan leasing siresi boyunca ytiksek risk tasiyan bir yati-
nm yapmadiysa

Arastirma

(EITF 90-15 kriterine gore, yatirnmar (kiralayan) sabit kiymetin
ediniminde 6zvarligin % 3 veya daha fazlasini riske atilmissa,
bunu "substantive investment" —riski yliksek bir yatirim olarak
gorir. Bundan dolay: tipik bir Sentetik Leasing isleminde, kira-
layan yatinma en fazla % 3 oraninda bir 6zkaynak katkisinda bu-
lunabilir.)

SURE SONUNDAKi OPSiYONLAR :
Leasing stiresinin sonunda kiracinin bir ¢cok opsiyonu vardir:

1- Taraflann karsilikli anlasmalari neticesinde islem yenilenebi-
lir.

2- Kiraci mah satin almayi tercih edebilir, satin alma opsiyonu-
nu kullanabilir. Bu durumda satin alma bedeli, kredinin kalan
anapara tutaridir.

Eger kiraci mali satin alirsa, aktifinde sabit kiymetlerde goste-
recektir. isterse sale and lease back yapip yeniden bir off ba-
lance sheet / bilango disi islem yaratabilir.

3- Sozlesmeyi sona erdirebilir.

islemin sona erdirilmesi, genellikle miilkin piyasada satisa gika-
rilmasina neden olur. Satis hasilati, kalan anapara borcunun ka-
patilmasinda kullanilir. Kredi borcunu asan tutar kiraciya édenir,
tersi durumda kiraci aradaki fark kadar 6deme yapmak duru-
munda kalir.

Ornek olarak ; kiracl sézlesme siiresi boyunca mal bedelinin %
40’1in1 karsilayan oranda anapara ddemesi yapmis olsun. Eger
mal bakiye % 60’tan az bir bedele satilirsa bu kiralayan igin bir
kayiptir ve kiraci aradaki farki 6demek durumundadir. Ancak
muhasebe ilkeleri geregi kiracinin toplam 6deyecegi bedel (ki-
ralanin anapara kismi + satis bedeli) mal bedelinin % 90’indan
distik olmasi gerektiginden, bu &rnekte kiracinin 6deyecegi
maksimum tutar % 50 (% 40 kira bedeli + % 50 satis bedeli=%
90) ile sinirhidir. Mal ancak % 10’dan diistik bir fiyata satildigin-
da kiralayanin kaybi olmaktadir, sonug olarak kiralayan maksi-
mum % 10 tutarinda artik deger (residual value) riski almaktadir.
Malin piyasada satin alma bedelinin % 70’ine satildigini varsa-
yarsak da, bu durumda % 10’luk fark kirac firmaya 6denir.

SONUC :

Sentetik Leasing’in bir ¢ok avantaji olmasina ragmen, dezavan-
tajlan da olusmaya baslamistir. Sentetik Leasing’in bir leasing is-
lemi gibi degil de, bir kredi/borg islemi olarak gériilmeye basla-
dig1 durumlar ortaya gikmustir. Simdiden, rating kuruluslarn bu is-
lemi kiracinin bir borcu olarak gérmeye ve kredibilite derecelen-
dirmesinde dikkate alinan bir unsur olarak ele almaya baslamis-
lardir.

Bir diger problem, bu islem ekonomik émrii uzun olan sabit kiy-
metlerin, kisa vadeli kredilerle fonlanmasidir.Bu da kiracinin kar-
sisina, leasing dénemi bittikten sonra, sabit kiymeti tekrar nasil
fonlayacagina dair problemleri ¢ikarmaktadir. Sentetik Leasing,
esasen ekonomik dGmrii uzun olan sabit kiymetler ve uzun vade-
li finansman gerektiren mallar icin uygun degildir, ¢linkli vadesi
genellikle 3-7 yil arasidir ve daha ziyade, yurtdisinda kisa vade-
li finansman ydntemlerine bir alternatifdir.

Kiraci bu islemde ayrica, degisken faiz riskini almaktadir. Tabii
kiraci faiz riskini, swap veya diger tiirev enstriimanlar kullanarak
azaltabilir.

islemin sabit maliyetleri, klasik bir leasing isleminden daha faz-
ladir. Bu nedenle, 6érnegin 10 milyon USD altindaki bir Sentetik
Leasing islemi, alternatiflerine gére daha pahaliya gelir. Sentetik
Leasing islemi, genellikle kredibilitesi ylksek kiracilara yapilr.

Bilango disi islemlerin kurumlar icin cazibesi gbz 6niine alindi-
ginda, hukuk¢u ve muhasebecilerin yaraticiliklaryla birlestirilen
Sentetik Leasing’in gelecekte bir cok tlkede énemli rol Ustele-
necek bir enstriiman olacag! tahmin ediliyor. Ancak, halihazirda
tartisiimakta olan leasing muhasebe kurallarinda gelecekte bazi
degisiklikler yasanirsa, uzmanlar Sentetik Leasing’in uygulanma
alaninin ¢ok sinirlanacaginin da altini giziyorlar.
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(ke Raporu : Orta ve Dogu Avrupa (lkelerinde Leasing

2001/6 Aylik Degerlendirme

MACARISTAN : Macaristan’da sadece finansal leasing dii-
zenlenmistir (Bankacilik Kanunu iginde) ve sadece finans kurum-
lar tarafindan yapilabilir. Finansal leasing kuruluslari lisans almak
zorundadir. Finansal leasing, bir kredi islemi gibi muhasebeles-
tirilmektedir Diger tip kiralamalar adi kiralama olarak gériinmek-
tedir ve operasyonel leasing yapan kuruluslar icin herhangi bir
kisitlama yoktur.

Son 5 yilda % 4-5 arasinda biylimesini strdiiren, enflasyon ora-
nini iki haneli rakamlardan (1997°de % 18.30) 2000 yilinda tek
haneli rakama (% 9.80) dustiren Macar ekonomisindeki olumlu
gelismeler leasing sektoriine de yansimistir ve Macaristan’da le-
asing dinamikligini stirdiirmektedir. Son 5 yildir, leasing sektorii
% 30 ile % 50 arasinda biiylime hizi gerceklestirmistir. 2000 y1-
linda sektoriin hacmi 1.3 milyar Euro’ya ulasmis ve toplam yati-
rimlardaki payi % 14’e yikselmistir.

2001 yilinin ilk 6 ayinda, Macaristan’da leasing sektért % 15 bu-
yime yakalamistir.Sabit kiymet finansmani, 6zellikle Kobi’lerin
finansmaninda gitgide daha ¢ok ivme kazanmaktadir. Sabit kiy-
met yatinmlarindaki artis elektronik ve telekomiinikasyon cihaz-
lan kadar, makine ve techizat yatinmlarinda da kendini goster-
mistir.

Macaristan’da arag leasingi ytiksek (% 77) bir orandadir. Sadece
binek oto leasingi, 2000 yilindaki leasing islem hacminin %
53’tnl kapsamaktadir. 2001 yilinda da otomobil finansmant art-
makla birlikte, makine ve techizattaki artis daha yiiksek oranda
olmustur.

2001 yih ilk alti ayinda, gayrimenkul leasingi bir 6nceki yila g6-
re 2.5 kat artmis ancak yine de toplamdaki pay! % 4.5’u asama-
mistir.

Macaristan’daki leasing birliginin 30 liyesinden 24 adedi banka-
larin ya da uluslararasi saticilann yan kuruluslandir. Finansal le-
asing sirketleri, finansman kurumlarinin tabi oldugu sirketler hu-
kuku, sermaye yeterliligi ve diger benzer diizenlemelere tabi
olarak hizmet kalitelerini arttirmislar ve gecen sene sektdrde
hizlanan bir rekabet goézlenmistir. Macaristan Leasing Birligi,
uzun siiredir operasyonel leasingin de diizenlenmesi ve aleyhte
olan dizenlemelerin kaldiriimasina yénelik devlet otoriteleriyle
goriisme ve cabalarini stirdiirmektedir. Heniliz bu konuda bir ge-
lisme olmamakla birlikte, operasyonel leasing piyasa hacimleri-
ni arttirmak isteyen leasing sirketleri kadar, bankalarin da ilgisi-
ni cekmektedir.

Macaristan’da leasing islem hacminin % 75’ini 10 sirket gercek-
lestirmekte olup, sektérde 6 adet arac leasingi, 1 adet gayri-
menkul leasingi yapan kurulus bulunmaktadir.

AVUSTURYA : Avusturya’da leasing icin 6zel diizenlemeler
yoktur. Finansal leasing Medeni Kanun hiikiimlerine, operasyo-
nel leasing adi kira kontratlar1 hiikiimlerine tabi olur. Muhasebe-
sel acidan mal, ekonomik malikin bilangcosunda yer alir.

Avusturya’da leasing sektorlintin biytme hizi, genel ekonomi-
nin bilytime hizini ge¢mistir. Ulkede, kullanilan krediler arasinda
leasingin pay1 bilylimektedir. 2000 yilinda islem hacmi 4.5 mil-
yar Euro’ya ulasan leasing sektori, 2001 yili ilk 6 ayda ise 2.2
milyar Euro’ya yaklasmistir. Toplam leasing hacmi icinde, gayri-
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menkul leasinginin pay1 % 23.5, tasit leasinginin pay1 % 49.7 ve
ekipman leasinginin pay1 % 26.8'dr.

Avusturya’da 6zellikle gayrimenkul leasingi toplam leasing is-
lem hacmi icinde 6nemli bir yere sahiptir ve bliyimeye devam
etmektedir. 2001 ilk 6 ayda bir dnceki yila gére gayrimenkul le-
asingi % 9 artmis ve 524 milyon Euro’ya ulasmistir. Gayrimen-
kul leasinginin % 50’sinden fazlasi ticari amach binalar, % 21’i
kamu binalari, kalan kisim da ofisler ve eglence tesisleridir.

Ekipman leasingindeki artis da ilk 6 ayda, 21.000 adet s6zlesme
ve 597 milyon Euro ile % 13 olmustur.Bunun 450 milyon Eu-
ro’su yurtici leasing, 147 milyon Euro’su cross-border leasing is-
lemlerinden olusmaktadir. Ekipmanlarda en buyiik artis % 20 ile
ucaklarda olmus, buna karsin biiro ekipmanlari ve makinelerinin
finansmaninda dusls gézlenmistir.

Leasing islemlerinin %51’ imalat ve ticaretle ugrasan sirketlere,
% 35’i hizmet sektoriine, % 3’l ise sahislara yapilmistir.

Avusturya’da genel olarak her tic otomobilden biri lease edil-
mektedir.2001 yili ilk 6 aylik déneminde ise 2000 yilina kiyasla
kara ulasim araclarinin leasinginde % 3.6 dislis yasanmis-
tir.2001 yihinin ilk 6 ayinda yapilan kara ulasim araclarinin %
74’tnu binek otomobiller ve kamyon/kamyonetler olusturmus-
tur.S6zlesmelerin % 51°i sahislara yapilmistir. Sektérin islem
hacminin % 75’ini 12 sirket gerceklestirmektedir.

CEK CUMHURIYETI : Cek Cumhuriyeti'nde Ticaret Kanunu
leasing sozlesmelerini iki ttirlt siniflandirir : Satin alma opsiyon-
lu (finansal leasing) ve satin alma opsiyonsuz (operasyonel le-
asing). Her ikisinde de mal genel olarak hukuki malikin (leasing
sirketinin) bilangosunda yer alir. Ancak istisnai olarak, leasing
sirketi ve kiraci s6zlesme tarihinde, malin kiracinin bilancosunda
yer alacagini kararlastirabilirler.

Leasing islemleri Cek Cumbhuriyeti'nde, hizli gelisimini
1989’dan bu yana strdirmektedir. Bunun nedeni komunizm
sonrasi Cek ekonomisinin gelisme hizi ve ekonomide yeni tek-
nolojiye olan giicli taleptir. 2001 yilinda da Cek leasing sekto-
rii olumlu gelisimini stirdiirmuisttir. GSYH ilk 6 ayda % 3.8 art-
mis, GSYH icinde yatinmlarin payi ise daha hizl bir artis goste-
rek % 28’e ulasmistir. Enflasyon % 4.7’de durmus, issizlik orani
ise uzun zamandir % 8.5’ta sabitlenmistir.

2000 yilinda 2.5 milyar Euro olan leasing islem hacmi, 2001 y1-
I ilk 6 aylik dénemde % 15.5 artmuistir. Leasing islemlerinin igin-
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de en buyiik payi, % 77.5 ile kara ulasim araglari almaktadir. Sa-
dece araba leasinginin pay! % 47.5’dur. Yine de bir 6nceki sene-
ye gore dislis géstermistir. Bunun nedeni otomotiv sektoriin-
deki genel durgunluktur. Ikinci el araba leasingi de oldukga yay-
gindir ve toplam otomobil leasinginin 1/5’ine ulasmustir. Sektor-
de 12 sirket sadece tasit leasingi yapan kuruluslardir.

Gayrimenkul leasing hacmi ise 6nemli bir diistis gostermis ve
2000 y1li ayni déneme gore % 50 azalmistir. Cek Leasing Sirket-
leri Birligi’nin sadece 6 Uyesi gayrimenkul leasing sézlesmesi
imzalamustir.

Cek Leasing Sirketleri Birligi'ne Gye 112 sirket vardir. Ancak
2001 yilnin 6 aylik istatistikleri, 15 sirketin sektériin islem hac-
minin % 82’sini gerceklestirdigini gdostermektedir. Gecen sene
ayni dénemde bu oran % 77 idi.

POLONYA : Polonya’da leasinge 6zgii bir diizenleme olma-
yIp, Medeni Kanun hiikiimleri finansal leasing ve operasyonel
leasingi, kira kontrat1 veya satis sézlesmeleri olarak gérmekte-
dir. Bu dogrultuda mal, finansal leasingte kiracinin, operasyonel
leasingte leasing sirketinin aktifinde yer alir.

Polonya’da leasing uzun yillar hizli ivmeler yakalamis, ancak
2000 yilinda islem hacmindeki artis eksiye dénmiistiir.Ulkede
2001 senesi i¢in yapilan olumsuz tahminler de bosa ¢ikmamis
ve leasing sektorll klicilmeye devam etmektedir.2001 yili ilk
yar yilda islem hacminin % 36 oraninda azalmasiyla da beklen-
tilerin teyid edildigi gériinmektedir.Bu nedenle sektériin uzun
sireli bir kriz icine girdigi sdylenebilir.

Bu krizin nedeni iki seye baghdir :

1-Genel ekonomik durum, GSYH artisinin énemli oranda diist-
sl ve yiiksek isssizlik oranlar: issizlik orani % 16.2’ye cikmustir,
GSYH'daki artisin % 2 olacagi beklenirken, Eylil 2001 sonu iti-
bariyle % 08 de kalmistir. Bu da ekonomideki resesyon beklen-
tilerini dogrulamaktadir. Bunun etkisi de i¢ talebin dismesi ve
yatinmlann azalmasidir. Ozellikle ic piyasada leasing sektdriintin
bashca misterileri yatirimlarini durdurmustur ve sektér gitgide
kiclilmektedir.

2-Diger bir problem leasing sirketlerinin kredi bulmalarinda ol-
mustur. 2000 Mayis'indan bu yana bankalar, Bankacilik Denet-
leme Kurulu'nun talimatlan dogrultusunda hareket etmektedir.
Bu dogrultuda 6zellikle bagimsiz leasing sirketlerine verdikleri
kredileri azaltmislar ya da durdurmuslardir. Bu durum halihazir-
da degismedigi icin, bir cok bagimsiz leasing sirketi piyasadan
cekilmek zorunda kalmistir. Tahmin edilen rakam, 2000 Ma-
yis'indan bu yana gecen 18 aylik siirede, leasing sirketi sayisinin
150’den 70’e disttugldir. Kalanlann bir kismi da piyasada aktif
degildir ve sadece mevcut sézlesmelerin takibini yapmaktadir-
lar. Gelismelerin bu sekilde devam etmesi durumunda, 2002
sonunda ¢ogunlugu banka kokenli yada satici firma leasing sir-
ketleri (captive) olmak tlizere piyasada 50 sirketin kalacagi bek-
lenmektedir.

Bu gelismelerin yanisira, sektdrde bazi Snemli mevzuat degisik-
likleri olmustur. En 6nemlisi, binek otolardan alinan gift KDV uy-
gulamasindaki degisikliktir. 1 Eyliil 2001°de yirtrliige giren ver-
gi kanununa gore, leasing sirketi binek oto aliminda &denen
KDV’yi geri alma imkanina sahip olacaktir.Bu degisiklik bir stire-
dir kriz icinde olan otomotiv sektdriiniin yogun lobi faaliyetleri
neticesinde olusmustur ve binek oto leasingini arttirici bir etkisi
olacag distintilmektedir. Polonya’da 2000 yilinda leasing islem
hacminin % 55’i tasit araclarindan olusmaktaydi.

Arastirma

Mevzuattaki ikinci degisiklik, leasing siiresinin sabit kiymetin
ekonomik émriniin en az % 40’1na esit olmasi gerektigidir. Ma-
lin artik degerinin (residual value) yani satin alma opsiyon bede-
linin mevzuatta belirlenmesi de diger bir gelismedir. Satin alma
opsiyon bedeli, kanuni olarak "hypothetic value of asset" yani
'sdzlesme siiresi sonundaki varsayimsal bedel" olarak belirlen-
mistir. Piyasa uzmanlarina gére, bu gelismeler leasing sirketleri-
nin ikinci el piyasalarn iyi oturmus ve amortisman stireleri kisa
olan binek oto, bilgisayar, fotokopi ve diger tip biiro ekipman-
larina yonelmelerine neden olacak, makine ve endustri yatirim-
larnt gibi ekonomik édmrii uzun ve 2.el fiyatlar kolay tahmin edi-
lemeyen yatirimlarin leasing yoluyla finansmani azalacaktir.

Polonya’da yeni goreve baslayan Hiikiimet ile temaslarin stirdu-
rilmesi ve amortisman oranlar daha dustik olan sabit kiymetle-
rin leasing yoluyla finanse edilmesine yonelik degisikliklerin ya-
pilmasi icin beklentiler mevcudiyetini strdiirmektedir.

SLOVAKYA : Leasing islemleri, Ticaret Kanunlarina gére sa-
tis kontrati (finansal leasing) veya kiralama (operasyonel leasing)
olarak goriiniir. Buna goére mal, finansal leasingte kiracinin, ope-

rasyonel leasingte leasing sirketinin aktifinde yer alir.

Slovakya’da ilk leasing sirketi 1991 yilinda kurulmus ve 1991-
1997 arasinda leasing sektorti cok hizli bir biytime gostermis, an-
cak 1998-2000 arasinda artis oranlan negatife dénmusttr. 2000
yilinda yeniden baslayan ekonomideki olumlu riizgarlann leasing
sektorinlin ivme kazanmasini saglayacagi dusuniilmektedir.

Slovak Ekonomisi, 2001 yilinin ilk yarisinda da gelismesini sir-
dirmis ve ekonomideki ana gostergeler daha olumlu noktalara
gelmistir. 2000 yilinda baslayan pozitif degisimler ani sigrama-
larla degil ama devamlilik arzeden sabit artislarla olmustur. Enf-
lasyon orani 30.06.2001 itibariyle % 8’e dismustir. (2000 yil
enflasyonu % 12). GSYH % 30 artarak, % 2.9’a ulasmistir. Tek
negatif gosterge % 19.5 olan issizlik oranidir.

2000 yilinda 2 milyar Euro olan leasing sektéri de bu paralelde
olumlu gelismeler gostermistir. 2001 yili ilk 6 aylik dénemde
ekipman leasingi % 63 artis gostererek, 359 milyon Euro’ya
ulasmistir. Ekipman leasinginde tim mal gruplarinda artis goz-
lenmistir.

Slovakya’'da otomobil leasingi, kamyonlarla birlikte leasing hac-
minin % 78’ini olusturmaktadir. Arabalar, leasing hacminin igin-
de % 64.2’den % 60.6’ya diismis ancak yine de, sektoérdeki ha-
kimiyetini stirdirmektedir. Tlketicilere yonelik araba leasingi ise
% 27 oraninda olup, gecen sene ile ayni seviyede kalmistir. Ta-
sit araclan yanisira, bilgisayar leasinginde de artis olmustur.

Gayrimenkul leasingi 3,3 milyon Euro’ya sicramis, ancak yine de
toplam leasing hacminden kii¢lik bir pay almaktadir. Gayrimen-
kul leasinginde s6zlesme siresi sonunda ddenen cifte vergi ve
vergisel diger diizenlemeler islemin cazip hale gelmesini 6nle-
mektedir.

Leasing penetrasyonu, 6zellikle tasinabilir mallardaki artisin et-
kisiyle % 14.5’dan % 16.6’ya cikmistir. Slovakya’da toplam
leasing hacminin % 75’ini 7 sirket gerceklestirmekte olup, Bir-
ligin 49 uyesinden 29’u bagimsiz leasing sirketleridir.

Kaynak: Leaseurope
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FIDER’in 2001 Yih Istatistikleri Sonuclandi

FIDER- Finansal Kiralama islemlerinin Mal Gruplarina Gére Dagilimi (Ocak-Aralik 2001)

IV.DONEM (01.10.2001-31.12.2001) 2001 YILI TOPLAMI 2000 YILI TOPLAMI
MAL GRUPLARI Milyon Bin Dagilim Milyon Bin Dagilim Milyon Bin Dagilim
TL usD % TL usD % TL usD %
Kara Ulasim Araglar 61.434.538 | 42.676 18.03 100.448.322 72.637 10.60 126.120.702| 194.324| 12.00
Hava Ulagim Araglari 1.166.554 810 0.34 1.813.659 1.432 0.19 38.072.385| 58.392 3.62
Deniz Ulagim Araglari 920.390 639 0.27 1.675.321 1.355 0.18 8.650.281| 13.045 0.82
is ve Ingaat Makinalari 30.785.958 | 21.386 9.03 92.573.497 | 72.108 9.77 164.722.408| 254.632| 15.68
Makine ve Ekipman 63.948.310 | 44.422 18.77 204.108.791 | 156.871 21.53 176.445.307| 273.236| 16.80
Tibbi Cihazlar 13.958.078 9.696 410 36.907.225 | 28.846 3.89 42.270.084| 66.283 4.02
Tekstil Makinalari 43.600.481 30.287 12.79 109.966.580 87.822 11.60 86.932.641| 134.328 8.27
Turizm Ekipmanlari 4.521.312 3.141 1.33 19.727.350 16.099 2.08 32.676.905| 52.151 3.1
Elektronik ve Optik Cihazlar 6.866.558 4.770 2.02 38.171.563 29.797 4.03 49.332.431| 77174 4.70
Basin Yayin ile ilgili Donanimlar 1.447.816 1.006 0.42 29.727.882 | 24.689 3.14 25.012.792| 38.742 2.38
Biiro Ekipmanlari 56.520.113 | 39.262 16.59 164.929.283 | 126.413 17.40 192.934.457| 299.904| 18.36
Gayrimenkuller 43.710.597 | 30.364 12.83 86.471.574 | 66.690 9.12 40.801.445| 63.750 3.88
Diger 11.890.760 8.260 3.49 61.359.253 | 46.958 6.47 66.607.505| 103.807 6.34
GENEL TOPLAM 340.771.465 236.719 100.00 947.880.300 731.717  100.00 1.050.579.343 1.629.768
T — —
ISLEM ADEDI 2.288 6.712

Not: FIDER Uyesi Sirketlerin Yurtici Kiralama islemlerini géstermektedir.

2000 YILI FATURA DEGERI 2001 YILI FATURA DEGERI
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