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(024

Finansal kiralama, kiiresellesen finansal sistemlerin kaynak saglama yontemlerinden biridir. Ozellikle
finansal belirsizlik ve kriz donemlerinde daha ¢ok tercih edilmektedir. Bu ¢alismada son on yillik stiregte
finansal kiralama sektiriinde yaganan gelismeler incelenmistir. Bu dogrultuda oncelikle finansal kiralama
sektoriine iliskin veriler sirketlerin ve ilgili kuruluslarin internet sayfalarindan elde edilmistir. Sonrasinda
finansal kiralama sektériine ait on yillik temel géstergeler incelenmistir. Ardindan finansal kiralama
sektoriiniin on yullik mali tablo verileri trend analizi ile agiklanmistir. Son olarak finansal kiralama
sektariiniin mali tablolarindan elde edilen verilerle oran analizi gergeklestirilmistir. Sonug olarak finansal
kiralama sektoriinde yer alan sirket sayisinin azalmasina karsin sektoriin finansal agidan biiyiimeye devam
ettigi gozlemlenmistir. Ayrica finansal kiralama sektoriiniin hedef pazarlarinda yasanan gelismelerden
etkilendigi de tespit edilmigtir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Kiralama, Aktif Karlilik Oran, Ozsermaye Karlilik Orani, Trend Analizi
Jel Kodlari: M41, G20, M48

Financial Performance of Leasing Companies Between 2011-2020
Abstract

Financial leasing is one of the fundraising methods of global financial systems. It is preferred especially in
times of financial uncertainty and crisis. In this study, developments in the financial leasing sector in the
last ten years have been analyzed. In this regard, first of all, data regarding the financial leasing sector
was obtained from the websites of companies and related institutions. Afterwards, ten-year basic indicators
of the financial leasing sector were analyzed. Finally, ratio analysis was performed with the data obtained
from the financial statements of the financial leasing sector. As a result, although the number of companies
in the financial leasing sector has decreased, it has been observed that the sector continues to grow
financially. In addition, it has been determined that the financial leasing sector is affected by the
developments in its target markets.

Keywords: Leasing, Asset Profitability Rate, Equity Profitability Rate, Trend Analysis
Jel Codes: M41, G20, M48

1. Giris

Finansal sistemler, finansal kaynak ihtiyaci olanlar ile finansal kaynak saglayicilarin bir araya
geldigi kiiresel capta faaliyet gostermektedir. Finansal sistemlerin igerisinde kaynak saglama
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konusunda bir¢ok farkli yontem bulunmaktadir. Bu yontemlerden biri olan finansal kiralama
kavramu, kiralanan {iriiniin miilkiyetinin kiralayan sirkette, kullanim hakkinin kiralayanda kaldig1
bir sézlesme tiirii olarak tanimlanmaktadir (Kog, 2004:5). Bu sozlesmenin sonunda istendigi
takdirde miilkiyet kiractya gecebilmektedir (Kirlioglu ve Oztas, 2015:2). Finansal kiralama, vergi
avantaj1 (Brick vd., 1987: 55), diisilk maliyet ve sabit oranli finansman (Krishnan ve Moyer,
994:31) gibi faydalar sunmaktadir. Ayrica kiigiikk Olcekli sirketlerin pazara girmelerini
kolaylagtirmaktadir (Bathala ve Mukherjee, 1995:113).

6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring Ve Finansman Sirketleri Kanunu’nda yer alan bir bagka
tanima gore; finansal kiralama, bir finansal kiralama sézlesmesine dayanarak kiralayan tarafin
finansman saglamak amaciyla bir varligin miilkiyetini kira siiresi sonunda kiraciya
devredilmesine olanak saglamaktadir (6361 Sayili Kanunun 3.Maddesi ¢. bendi).

Isletmeler, mali imkanlar1 ile teknolojinin hizli bir sekilde degismesine ayak uydurmak
konusunda oldukg¢a zorlandiklar1 takdirde; sektorden sektore degismekle birlikte kurulus ve
faaliyete baglama islemeleri icin gerekli makine ve techizatin elde edilmesinde finansal
kiralamay1 tercih edebilmektedir (Masrap ve Yanik, 2018: 24). Ciinkii finansal kiralama,
isletmelere diisiik maliyet, sabit oranli finansman, eskimeye karsi koruma gibi avantajlar
kazandirmaktadir (Lasfer, 2007: 73). Ayrica iiretim verimliliginin artmasma ve ekipman
modernizasyonuna da olanak sunmaktadir (Abu Orabi, 2014: 26).

Finansal kiralama, anlik nakit c¢ikislarin1 onleyerek; enflasyona karst kismi bir koruyuculuk
kazandirmaktadir (Kara, 2001: 59). Ayrica finansal kiralama, kiraci tarafa kira siiresi sonunda
kiralanan varligin rayi¢ bedelinden daha diisiik bir fiyatla satin alma hakki tanimaktadir (6361
Sayili Kanunun 3.Maddesi ¢. bendi). Bununla birlikte finansal kiralama s6zlesmelerinin taraflari,
kiralama tutarini, 6deme donemlerini ve 6deme yapilacak para birimini belirleyebilmektedir
(Reisoglu, 2004:52).

Kiralama sozlesmelerinin finansal kiralama olarak kabul edilmesi igin asagida yer alan
ozelliklerden en az birine veya hepsine sahip olmasi gerekmektedir (TFRS 16 md. 63-64):

e Kiralama iglemine konu olan varliga iliskin miilkiyetin kiralama siiresi tamamlanincaya kadar
kiractya devrinin dngdriilmesi

e Satin alma opsiyonuna sahip olan kiracinin, kiralama iglemine konu olan varligi, kiralama
islemine iliskin s6zlesmesinin baglangicinda bu opsiyonu kullanacagindan makul 6l¢iide emin
olmasi

e Kiralama islemine konu olan varligin miilkiyeti devredilmedigi durumda dahi, kiralama
stiresinin kiralama islemine konu olan varligin ekonomik omriiniin biiyiik bir boliimiinii
kapsamast

e Kiralama sozlesmesinin baslangicinda, kira Odemelerinin bugiinkii degerinin, kira
sOzlesmesine konu olan varligin gercege uygun degerinin tamamina yakinini olusturmasi

e Kira sozlesmesine konu olan varligin tizerinde biiyiik degisiklikler yapilmamasi kosuluyla
sadece kiraci tarafindan kullanilabilecek 6zel bir yapiya sahip olmasi

Standarda gore bir kiralama isleminin finansal kiralama sayilabilmesi i¢in asagida yer alan
gostergelerden en az birine veya hepsine sahip olmasi gerekmektedir (TFRS 16 md. 63-64):

e Kiraci kiralama sdzlesmesini feshettigi takdirde, kiraya veren tarafin fesih nedeniyle olusan
zararlarinin kiraci tarafindan kargilanmasi

o Kiralama islemine s6z konusu olan varligin kalint1 degerinin gergege uygun degerinde ortaya
¢ikan degisimlerden kaynaklanan kazang veya kayiplarin kiraciya ait olmasi

e Kiracinin, piyasa fiyatindan daha diisiik bir kira bedeli ile ikinci bir donem i¢in kiralamaya
devam etme hakkinin bulunmasi
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Tiirkiye’de 31 Aralik 2018’e kadar TMS 17 kullanilmaktayken TFRS 16 yiiriirlige girerek
uygulamada yerini almistir. TFRS 16 ile igletmelerin asagidaki istisnalar disinda tiim kiralamalar
icin kullanilabilecegi belirlenmistir (Yalgin, 2019: 1620):

¢ Yenilenemeyen kaynaklarin arastirilma ve kullanilmasina iligkin kiralamalar

e TMS 41°de yer alan kiralamalar

e Imtiyazli hizmet anlasmalari

e TFRS 15°te yer alan fikri miilkiyet lisanslar

e TMS 38’te yer alan haklar

Finansal kiralamanin isleyisi su sekilde gergeklesmektedir (fkb.org.tr, 2021):

e Kiraci sirket yatirim malini secer ve satici ile 6n anlasma yapar

o Kiraci sirket bir finansal kiralama sirketine gerekli belge ve evraklar vererek bagvurur
¢ Finansal kiralama sirketi, gerekli incelemeleri yaparak kiraci sirkete teklifte bulunur

o Kiraci sirket teklifi kabul ederse s6zlesme imzalanir

¢ Finansal kiralama sirketi, yatirim malinin 6n anlagma ile belirlenen bedelini saticiya dder
¢ Finansal kiralama sézlesmesine konu olan mallar kiraci sirkete teslim edilir

e Kiraci sirket, finansal kiralama sozlesmesinde belirlenen kiralar1 sézlesmede yer alan 6deme
donemlerinde finansal kiralama sirketine dder ve sézlesmede belirtilen siirede mallar1 kullanir

e Sozlesme siiresinin bitiminde sdzlesmeye konu olan mallar sdzlesmede belirlenen tutar ile
Kiraciya devredilir

Tiirkiye’de finansal kiralama, 28.06.1985’te 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu ile yiirtirliige
girmis olup; giiniimiizde 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring Ve Finansman Sirketleri
Kanunu ile finansal sistemde yer almaya devam etmektedir. Bu galismanin amaci son on yilda
yasanan gelismelerin finansal kiralama sirketlerinin finansal performansina nasil yansidigini
incelemektir. Bu dogrultuda finansal kiralama sirketlerinin mali tablo verileri ve bu verilerden
elde edilen oranlar kullanarak trend analizi gergeklestirilmistir. Analiz gergeklestirilirken
literatiirde yer alan finansal performansmn ol¢iimde yaygin olarak kullanilan aktif karliligi ve
Ozsermaye karlilig1 oranlar1 (Griffin ve Mahon,1997:17) ile finansal kaldirag oran1 (Fasih Ur
Rahman, 2013: 33) kullanilmustir.

2. Literatiir Taramasi

Konu ile ilgili gergeklestirilen literatiir taramasi neticesinde asagidaki caligmalar kronolojik
olarak siralanmustir.

Beattie vd. (1998) tarafindan yapilan ¢alismada 1994 yili itibariyle kar marji, aktif karlilhigr ve
borg/6zkaynak oranlari {izerinden Ingiltere’de borsada islem gdren 232 sirketin mali tablolarina
etkileri incelenmektedir.

Goodacre (2003) tarafindan yapilan galismada Ingiltere’de perakende sektoriinde tiim
kiralamalarin kiracinin bilangosunda gosterilmesi durumunda bilango tizerindeki potansiyel etkisi
belirlenmektedir.

Bennett ve Bradbury (2003) tarafindan yapilan ¢alismada aktif getiri orani, cari oran gibi oranlar
kullanilarak Yeni Zelanda Borsasi'nda islem goren 38 sirkete ait kira sdzlesmelerinin
aktiflestirilmesinin mali tablolar iizerindeki etkisi incelenmektedir.
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Akel, Ergiil ve Dumanoglu (2010) tarafindan yapilan galismada Istanbul Menkul Kiymetler
Borsasi’nda yer alan finansal kiralama firmalarinin finansal performanslar1 ve 2008 Krizi sonrasi
sektoriin durumu incelenmistir.

Ergiil ve Akel (2010) tarafindan yapilan bir diger calismada ise TOPSIS yontemi kullamlarak
2008 Krizi’nin etkileri incelenmistir.

Gritta ve Lippman (2010) tarafindan yapilan ¢alismada Amerika’daki hava ulagimi faaliyetlerinde
yer alan girketlerin finansal kiralama islemlerinin, yillara gére degisimi yer almaktadir.

Kostolansky ve Stanko (2011) tarafindan yapilan ¢alismada toplam borg/toplam aktif ve aktif
getiri oranlar1 lizerinden faaliyet kiralamalarinin S&P 100’de yer alan sirketlerin mali tablolarina
etkisi incelenmektedir.

Branswijck vd. (2011) tarafindan yapilan ¢alismada borg/6zkaynak orani, aktif karlilig1 ve cari
oran gibi degiskenler iizerinden faaliyet kiralamalarinin Belcika ve Hollanda'da faaliyet gdsteren
sirketlerin mali tablolarina etkileri incelenmektedir.

Ahmad vd (2011) tarafindan yapilan ¢aligmada Pakistan’da banka dis1 mali kuruluslarin finansal
performanslari finansal oranlar kullanilarak incelenmistir.

Boskovska (2011) tarafindan yapilan calismada aktif karliligr ve 6zsermaye karliligi oranlar
kullanilarak Makedonya’daki finansal kiralama sirketlerinin gelisimi incelenmektedir.

Alam vd. (2011) tarafindan yapilan ¢alismada aktif karlilig1, 6zsermaye karliligi, hasilat getirisi
oranlar1 kullanilarak finansal kiralama sirketlerinin performansi incelenmektedir.

Altintag ve Sar1 (2012) tarafindan yapilan ¢alismada KDV oranlarinda yasanan degisimin finansal
kiralama sektoriine olumsuz katki yaptigi tespit edilmistir.

Bostwick vd. (2013) tarafindan yapilan calismada, farkli sektorlerden secilen sirketlere ait
kiralamalarin aktiflestirilmesinin etkilerini, mali tablo bilesenleri ve oranlar {izerinden
incelenmektedir.

Fit6 vd. (2013) tarafindan yapilan calismada Ispanya borsasinda islem goren 52 sirkete ait finansal
oranlar  kullanilarak; operasyonel kiralamalarmin bilangoya yansimasinin  etkileri
incelenmektedir.

Sit ve Sit (2013) tarafindan yapilan bir diger ¢alismada da 2008 Krizi ve KDV oraninda yaganan
degisim sonrasi finansal kiralama sektoriinde yasanan degisimler incelemektedir.

Abu Orabi (2014) tarafindan yapilan ¢alismada finansal oranlar ile regresyon analizi yontemi
kullanilarak sirketlerin finansal kiralama kararlar1 incelenmektedir.

Bohusova (2015) tarafindan yapilan ¢aligmada finansal oranlar kullanilarak faaliyet
kiralamalarinin mali tablolara etkisi incelenmektedir.

Oztiirk ve Sergemeli (2016) tarafindan yapilan ¢alismada UFRS 16 sonras1 havayolu sirketlerine
ait finansal oranlar iizerinden mali tablolarda yasanacak gelismeler incelenmektedir.

Sar1 vd. (2016) tarafindan yapilan calismada 2010-2013 yillar1 arasinda perakende sektoriindeki
sirketlerin verileri kullanilarak aktif karliligi, 6zkaynak karliligi, bor¢/varlik ve borg/6zkaynak
oranlari tizerinden UFRS16 sonrasi kiralama islemlerinin mali tablolara etkisi incelenmektedir.

Aktas vd. (2017) ¢aligmalarinda TFRS 16’nin isletmelerin finansal tablolarini ve baz1 finansal
oranlarim nasil etkileyecegini incelemislerdir. Neticede sektdrden sektore degismekle birlikte
bor¢lanma ve karlilik oranlarin ters yonlii olarak etkilenecegi belirlenmistir.

Ceyhan ve Demirci (2017) tarafindan Borsa Istanbul’da yer alan finansal kiralama firmalarimin
finansal performanslart MULTIMOORA metodu ile incelenmektedir.
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Sar1 ve Giingdr (2019) tarafindan yapilan ¢alismada Borsa Istanbul 100 Endeksinde yer alan
firmalarin mali tablolar1 varlik, yiikiimliiliikler ve donem kar1 hesaplarinda yasanan degisimlerin
faaliyet kiralamast ile iligkisi incelenmektedir.

Ozdogan ve Uygun (2020) tarafindan yapilan ¢alismada TFRS 16’ya gecildikten sonra gecisin
ardindan faaliyet kiralamasi islemlerinde yasanan degisimleri standartlar ve sektor
ortalamalarinda yaganan degisimler ile aciklanmaktadir.

3. Uygulama

Calismanin bu kismi, Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriiniin gelisimi ile ilgili temel gostergeler
ile baglamaktadir. Ardindan finansal kiralama sirketlerine ait veriler ile bu verilerden olusturulan
oranlarin yer aldigi trend analizi gergeklestirilmistir. Caligma kapsaminda yer alan sirketlerin
verileri, sirketlere ait internet sitelerinden, Finansal Kurumlar Birligi’nden (FKB), Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu’ndan (BDDK) ve Kamuyu Aydinlatma Platformu’ndan
(KAP) elde edilmistir.

3.1. Tiirkiye’de Finansal Kiralama Sektoriine liskin Gostergeler

Tiirkiye’de finansal kiralama sektdriine iliskin bazi temel gostergeler asagida yer almaktadir. Bu
kisimda yer alan bilgiler Finansal Kurumlar Birligi (FKB) ve Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu (BDDK) verilerinden derlenerek hazirlanmustir.

Tablo 1. Finansal Kiralama Sektériiniin Biiyiikliigiine Iliskin Gostergeler
2015 2016 2017 2018 2019 2020

Sirket Sayist 28 26 25 24 23 22
Sube Say1s1 143 141 139 131 119 116
Calisan Sayist 1504 1519 1453 1401 1232 1206
Miisteri Sayis1 56396 58373 57605 53510 40457 36240

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi verilerinden derlenmistir.

Tablo 1’den anlagilacagi {izere finansal kiralama sirketlerinin sayis1 2015 yilindan 2020 yilina
kadar siirekli azalmistir. Buna paralel olarak sube sayisinda da azalig yaganmustir. Sirket sayisinin
farkli finansman yontemlerinin gelismesi ve leasing sirketlerinin katilim sirketlerine
doniismelerinin neden oldugu diisliniilmektedir. Calisan sayisi ile miisteri sayis1 2015°ten 2016’ya
gecerken artmis ancak 2016’dan sonra siirekli azalmistir. Bu diisiis, sirket sayisinin azalmasindan
kaynaklanmaktadir.
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Sekil 1. Finansal Kiralama Sektoriinde 2011-2020 Yillar: Arasi Yapilan Sozlesme Adedi
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Kaynak: FKB ve BBDK bilgileri derlenerek hazirlanmistir.

Sekil 1°de yer alan sdzlesme sayis1 2016’ya kadar artis gosterirken sonraki yillarda diisiis
gostermis 2020 yilinda ise bir onceki yila gore artmistir. 2016-2019 yillar1 arasinda yasanan
diisiis, Tirk lirasinin dolar karsisinda deger kaybina ugramasi sebebiyle insaat sektoriinde
yasanan gerilemeden kaynaklanmigtir. Cilinkii ingaat sektorii, finansal kiralama sektorii igin biiytik
bir paya sahip hedef pazarlardan biridir.

Tablo 2. Finansal Kiralama Sektérii Pazar Payt

Yil En ¢ok kiralama yapan sektor %
2011 Insaat Makineleri 24
2012 Insaat Makineleri 32
2013 Insaat Makineleri 27
2014 Gayrimenkul 29
2015 Gayrimenkul 28
2016 Gayrimenkul 25
2017 Insaat Makineleri 27
2018 Insaat Makineleri 21
2019 Gayrimenkul 24
2020 Insaat Makineleri 18

Kaynak: FKB yillik raporlarindan derlenmistir.

Tablo 2’ye bakildiginda finansal kiralama sektoriiniin en 6nemli pazarinin insaat sektorii oldugu
anlasilmaktadir. Gayrimenkul sektdriiniin de insaat sektorii ile iligkisi diigiiniildiiglinde, insaat
sektoriinde yaganan gelismelerin finansal kiralama sektoriinii de etkileyecegi anlagilmaktadir.

99



Gér, Y. - Bilici, F. M. (2021). 8/2, 94-110

Sekil 2. Finansal Kiralama Sektorii 2011-2020 Yillar: Arast Islem Hacmi
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Kaynak: FKB yillik raporlarindan derlenmistir.

Sekil 2°de finansal kiralama sektoriinii TL cinsinden iglem hacminin 2019 yilindaki belirgin diistiis
haricinde genel olarak arttig1 goriilmektedir. Dolar cinsinden iglem hacminin ise 2015 ten itibaren
diisiis trendinde oldugu ve bu disiisiin 2020’de son buldugu anlasilmaktadir. Bu grafigin
sozlesme adedi grafigine neredeyse paralel oldugu gozlemlenebilmektedir.

3.2. Finansal Kiralama Sektorii Mali Tablolarina Ait Temel Hesaplar

Oncelikle 2011-2020 yillar1 arasinda finansal kiralama sektdriine ait temel mali tablo bilgileri
asagida yer almaktadir.

Tablo 3. Finansal Kiralama Sektorii Mali Tablolarina Ait Temel Hesaplar

Milyon TL 2011 2012| 2013] 2014| 2015 2016] 2017| 2018 2019 2020
Toplam Aktif 18604| 20260| 28470 32578 40656 48499 58124| 68506 57176| 70277
Kiralama Islemlerinden Alacaklar | 15112 17154 24957| 29485 36718 44022| 52018 60707| 48721| 57278
Takipteki Alacaklar 1416  1489| 1865 772| 2355|2939 3054 4711 4416] 4096
Ozkaynak 4177)  4614) 5343] 6093] 6930| 7801 8604] 9601 10376 12431
Yabanci Kaynaklar 14427| 15646 23127| 26485 33726 40698 49520 58905 46800] 57846
Maddi Duran Varliklar 32 3l 62 76 130 239 276 383 658| 1103
Net Donem Kari 510 443 451 526 809 923 952 917| 1125 1502

Tablo 3’te verilmis olan Tirkiye’de finansal kiralama sektoriine ait mali tablolarda yer alan temel
hesaplarda yasanan degisimleri gosteren 2011 yili baz alinarak gergeklestirilen trend analizi
sonuglar1 asagida yer almaktadir.
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Sekil 3. Finansal Kiralama Sektorii Toplam Aktifteki Egilim

Toplam Aktif
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Sekil 3’te 2011 yili baz yil secildiginde finansal kiralama sektorii toplam aktif hesabindaki
degisim goriilmektedir. Bu sekle gore finansal kiralama sektoriiniin finansal olarak on yilda
yaklasik dort kat biiyiidiigii goriilmektedir. Sirket sayisindaki azalisa ragmen sektoriin finansal
olarak biiylimeye devam etmesine bakilarak, sektordeki rekabetin oldukca zorlu oldugu
anlasilmaktadir.

Sekil 4. Finansal Kiralama Sektorii Kiralama Islemlerinden Alacaklardaki Egilim

Kiralama islemlerinden Alacaklar

450,00%
400,00%
350,00%
300,00%
250,00%
200,00%
150,00%
100,00%

50,00%

0,00%
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Kiralama islemlerinden alacaklar trendi ile toplam aktiflerdeki trendin birbirine paralel oldugu
Sekil 4’ten ¢ikarilmaktadir. Bu paralellik kiralama islemlerinden alacaklarin toplam aktifler
icindeki ana kalem olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu paralelligin yaninda kiralama
islemlerinden alacaklarda on yillik siirecte yasanan degisimin dort kata aktif toplamindan daha
yakin oldugu goriilmektedir.
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Sekil 5. Finansal Kiralama Sektorii Takipteki Alacaklardaki Egilim

Takipteki Alacaklar
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Sekil 5’e bakildiginda yillar i¢inde dalgalanmalar olmakla birlikte kiralama islemlerinden takibe
diismiis alacaklarinda yaklagik {i¢ kat biiyiidiigii goriilmektedir. On yillik siirecte sadece 2014
yilinda takibe dontisimin 2011 yilinda gore azaldigi anlasilmaktadir. Bu  sekildeki
dalgalanmalarin konjonktiire ve sektdriin politikalarina bagli olarak gelistigi diisiiniilmektedir.

Sekil 6. Finansal Kiralama Sektorii Ozkaynaklardaki Egilim

Ozkaynak
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2011-2020 yillar1 arasindaki on yillik siirecte finansal kiralama sektoriiniin 6zkaynaklari yaklasik
iic kat bliyimistir. Bu biiyimenin aktif toplammin biiylimesinden kaynaklandigi
diistiniilmektedir. Diger taraftan bu ii¢ katlik biiylimeye karsin, 6zkaynaklarin kaynak toplam
icindeki pay1 genelde beste bir oraninda seyretmektedir.
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Sekil 7. Finansal Kiralama Sektorii Yabanci Kaynaklardaki Egilim

Yabanci Kaynaklar
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Sekil 7°de finansal kiralama sektoriindeki yabanci kaynaklarda meydana gelen degisim
goriilmektedir. Sektoriin yabanci kaynaklari, toplam kaynaklarimin yaklagik 9%80’ini
olusturmaktadir. Yabanci kaynaklardaki degisimim toplam aktifteki degisime paralel oldugu
anlagilmaktadir. Ayni siiregte yabanci kaynaklarin yaklasik dort kat biiyiidiigii goriilmektedir.

Sekil 8. Finansal Kiralama Sektorii Maddi Duran Varliklardaki Egilim

Maddi Duran Varliklar
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Finansal kiralama sektoriinde tutar olarak ¢ok biiylik bir kalem olmasa da sektoriin fiziki olarak
varligiin temsil edildigi maddi duran varliklardaki degisim Sekil 8’de yer almaktadir. Sekle gore
sektoriin maddi duran varliklar1 yaklasik 35 kat biiylimiistiir.
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Sekil 9. Finansal Kiralama Sektorii Net Donem Karindaki Egilim

Net Donem Kari
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Sekil 9°da finansal kiralama sektdriindeki net karin on yillik siiregteki degisimi goriilmektedir.
2011 yili baz alindiginda 2012 ve 2013 yillar1 haricinde net karin arttig1 anlagilmaktadir. Sirket
sayilarinin azalmasina ragmen genel olarak karin artmasi yapilan islemlerdeki karliligin arttigini
gostermektedir.

3.3. Finansal Kiralama Sektoriine Iliskin Oranlar

Finansal kiralama sektorii mali tablolarindan elde edilen veriler ile olusturulan oranlara iliskin
sekillere asagida yer almaktadir.

Sekil 10. Aktif Karlilik Oram

Donem Net Kari/Aktif Toplam
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Sekil 10’da finansal kiralama sektorii aktif karlilik orani (ROA) yer almaktadir. Bu oran,
literatiirde yer alan ¢aligsmalarda (Alam vd., 2011: 219; Ozgelik ve Kiigiikgakal, 2019:257) siklikla
kullanilmaktadir. Sekle gore sektoriin aktif karlilig1 dalgalanmalar yasamakla birlikte 2011 yilina
gore azalmistir. On yillik aktif karliligi grafiginde aktif karliligin en yiliksek oldugu yil 2011
olmakla birlikte 2018’deki diislisiin ardindan son iki yilda aktif karliligin yeniden arttig1
goriilmektedir.

Sekil 11. Ozkaynak Karlilik Oran:

Dénem Net Kari/Ozkaynaklar

0,14
0,12

0,1
0,08
0,06
0,04

0,02

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Ozkaynak karlilik oram da literatiirde siklikla kullanilan bir diger oran (Alam vd., 2011 :220;
Ozgelik ve Kiigiikgakal, 2019:257)olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Sekil 11°de yer alan dzkaynak
karlilik oran1, (ROE) neredeyse aktif karliligina paralel bir siireg takip etmistir. Ozkaynak karlilik
orani on yillik siirecte hemen hemen aktif karliliginin bes kati civarinda gergeklesmistir.

Sekil 12. Finansal Kaldira¢ Oram

Yabanci Kaynak/Aktif Toplam
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Finansal kaldira¢ orani olarak bilinen yabanci kaynaklarin aktif toplamina orani literatiirde yer
alan ¢aligmalarda (Ozgelik ve Kiigiikgakal, 2019:257) kullanilan bir diger oran olarak karsimiza
cikmaktadir. 2011-2020 yillar1 arasinda finansal kiralama sektorii finansal kaldirag oranina
bakildiginda genel olarak arttig1 goriilmektedir. Finansal hizmetler sunan sektorlerde genel olarak
finansal kaldirag yiiksek seyreder. 2019 yilina gelindiginde finansal piyasalarda artan
belirsizlikler ilizerine sektdr gerekli adimlari atarak yabanci kaynak oranii diigtirmiistiir.

Sekil 13. Takibe Doniisme Orani

Takipteki Alacaklar/Kiralama islemlerinden Alacaklar
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Sekil 13’te finansal kiralama sektdriindeki takibe doniisiim oran1 yer almaktadir. On yillik siiregte
sirketlerin izlemis oldugu politikalara ve konjonktiire gore dalgalanmalar yasandigi
goriilmektedir. Genel olarak %10’un altinda seyreden bir takibe doniisiim oran1 gézlemlenmistir.
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Sekil 14. Yabanci Kaynaklar/Ozkaynaklar Oran:

Yabanci Kaynaklar/Ozkaynaklar
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2011-2020 yillar1 arasindaki on yillik siirecte yabanci kaynaklarin 6zkaynaklara orani ii¢ ila alt1
kat arasinda gergeklesmistir. Bu denli yiiksek bir yabanci kaynak orani finansal hizmetlerde yer
alan sektorler i¢in olagan olsa da her zaman bir mali yapi riski dogurmaktadir.

4. Sonug

Finansal kiralama sektoriiniin finansal agidan belirsizliklerin yasandigi zamanlarda ve kriz
stireclerinde alternatif bir finansman olanag1 sunarak piyasalarin canlanmasina olanak sagladigi
bilinmektedir. 2011-2020 yillar1 arasindaki donemde de yasanan 17-25 Aralik 2013 olaylart,
doviz kurlarindaki dalgalanmalar, 15 Temmuz 2016 darbe girisimi ve korona viriis siireci gibi
olaylarm hem dogrudan hem de dolayli olarak sektorleri etkiledikleri bilinmektedir. Uygulamaya
konu olan siirecte yasanan gelismelere bagli olarak kimi zaman hissedilir 6l¢eklerde kimi zaman
ise fazla belirgin olmayacak sekilde finansal kiralama sektérii de etkilenmistir. Ozellikle insaat
sektoriinlin dovize duyarlilig1 finansal kiralama sektoriinii de etkilemistir.

Yapilan uygulama neticesinde finansal kiralama sektoriinde yer alan alt1 sirket sektorden farkl
nedenlerle ayrilmustir. 2011 yilinda yirmi sekiz sirket oldugu diistintildigiinde sektoriin sirket
sayist bakimindan yaklasik %25 kiigiildiigii anlagilmaktadir. Bununla birlikte sube sayisi, ¢alisan
say1s1 ve miisteri sayisi da azalmigtir. Diger taraftan bu olumsuzluklara ragmen islem hacmi 2019
yilt haricinde asir1 bir diisiis yasamamustir. Ayrica donem net karinin da siirekli arttig
goriilmiistiir. Bu durumda sektorde rekabetin ¢ok zorlu bir sekilde gergeklestigi sdylenebilir.

Uygulama kisminda gergeklestirilen oran analizleri neticesinde; aktif karliligimin, 6zkaynak
karliliginin ve yabanci kaynak oranlarinin ¢esitli dalgalanmalar yagamasina ragmen genel olarak
arttigi gozlemlenmistir. Literatiirde yer alan ¢alismalarla kiyaslama yapildiginda donemler ve
tilkeler farkli olmakla birlikte; bazi ¢calismalarda (Boskovska, 2011; Ahmad vd. 2011) elde edilen
sonuclarla benzer sonuglar elde edilmistir. Diger taraftan bazi ¢aligmalarda ise (Alam vd. 2011;
Akel vd. 2010) izlenen donem igerisinde s6z konusu oranlarin azaldigi gézlemlenmistir.

Sonug olarak, finansal kiralama sektoriiniin finansal agidan giderek gii¢lendigi anlagilmaktadir.
Mevcut siiregte yaganan pandemi ve kripto para gibi belirsizliklerin yine finansal kiralama
sektoriine yeni firsatlar sunacagin ve finansal kiralama sektoriiniin gerekli adimlari attig1 takdirde
bu donemden de giiclenerek ¢ikacagi disiiniilmektedir.
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