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FINANSAL KiRALAMA (LEASING) VE EKONOMI iCiN ONEMi: RiSKLER,
AVANTAJLAR?
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oz
Calismada Leasing ya da finansal kiralama biciminin finans hakemliginde ekonomi i¢in 2008
kiiresel kriz sonrast ilgi gérmesinin nedenleri iredelenmektedir. Leasing sozlesme tiirleri ve bu
sozlesmelerin factoring ve fortfaiting den farklar: ve miilkiyeti uzun vadeli bir iliskiyle ele alma bi¢imi
de bildiri agisindan onemlidir. Ayrica, Leasing finans bi¢iminin KOBI ler acisindan diinyada sik
kullanilan iilkelerde (Avustralya ve Kanada) vergi avantajiyla yonlendirildigi  ve asimetrik

informasyonu azallthgr gozlenmektedir. Ozetle genel olarak hizmetler sektoriinde ilgi géren Leasing

ekonomide KOBller acisindan bazi riskler ve avantajlar getirmektedir.

Anahtar Kelimeler: Finansal Kiralama, KOBI, Ekonomi, Kriz, Finans
Jel Stniflandirmasi: A10, D82, G01, G21

LEASING AND IMPORTANCE TO ECONOMY: SOME RISKS, ADVANTAGES

ABSTRACT

The reasons for the interest in post-2008 global crisis for the economy in finance in the form of
leasing or leasing in the work are underlined. The types of leasing contracts and the way in which these
contracts handle factoring and fortfaiting denominations and ownership in a long term relationship are
also important from the point of view of the assertion. In addition, it is observed that Leasing financing
style is driven by tax advantage in the countries that are frequently used in the world (Australia and

Canada) in terms of SMEs and diminishing asymmetric information. In summary, Leasing, which is
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generally interested in the services sector, has some risks and advantages in terms of SMEs in the

economy.

Key Words: Leasing, SMEs, Economy, Crisis, Finance
JEL Classification: A10, D82, G01, G21

1. GIRIS: TARIHSEL VE KAVRAMSAL BAKIS

Leasing kelime kokeni olarak kiralama anlamina gelmektedir. Leasing kavraminin Finansal
Kiralama olarak yerlesmesinin nedeni banka ve banka dis1 aract kurumlar tarafindan piyasaya
finansman teknigi olarak sunulmasindandir. iktisat ve Hukukta kiralama; taginir veya tasmnmaz
metalarin miilkiyetini elinde bulunduranlarin belirli siireli s6zlesme karsilig1 baska kisi ve/veya tiizel
kurumlara kullanmak, isletmek veya yararlanmak tizere verilmesidir. S6zlesmede para karsiligr doviz
ve/veya herhangi bir deger karsihigi belirtilir. Istenirse sozlesmeye, sdzlesme bitiminden itibaren
miilkiyeti de devretme hakki madde olarak eklenebilir. Kiralama ekonomide ev, araba gibi normal
mallarda olabildigi gibi; ving, gemi, torna takim tezgahi gibi iiretim araglar1 cinsinden de
gerceklesebileceginden ve bu iiretim araglarinin s6zlesmelerinde siirelerin ve finansman kosullar1 daha
karmagiklagsmaktadir. Bu karmagikligi ¢6zmek icin kapitalizmde, finansal kurumlarin hakemligine ve
sermayesine gereksinim oldugundan, finansal kiralama ya da Leasing giiniimiizde piyasa agisindan

etkili bir yontem olarak kullanilagelmektedir.

Kapitalizmden 6nce; yaklagik olarak M.O. 2000'i yillarda Leasing'in bilinen ilk uygulamasi
Siimerler tarafindan tarim araglari kiralamasinda yapildig:r bilinmektedir. Sonraki donem Roma
Imparatorlugunda Leasing uygulamalari yaygin olarak kullanilirken, ayrica Leasing Ortagag'da (1300-

1800 aras1) binalar ve araziler de {izerinden yapilmustir.

Kapitalizm doneminde, 6zellikle 1929 Amerikan biliyiilk buhramyla finansman sorunlarini
gidermenin bir yontemi olarak, Finansal Kiralamanin (Leasing) oldukg¢a sik rastlanan bir olgu oldugu
gdzlenmektedir. ikinci diinya savasi sonrasi Amerika'da ilk leasing firmasi 1952 yilinda islemlere

baslamis, Avrupa ve Japonya’da ise 1960'1 yillardan itibaren leasing yaygin olarak kullanilmaktadir.

Giiniimiizde Gelismekte Olan Ulkelerde sermaye birikimi yetersiz oldugundan, Leasing
yliksek teknoloji kullanimimi desteklemek amaciyla ve iktisadi biiylimeyi ivmelendirmekte
kullanilmaktadir. Sanayilesmis iilkelerde Leasing daha fazla sermaye birikimi lizerinden yapildigi i¢in
sabit sermaye yatirimlarinda yaklasik {igte bir oraninda bir finansman konumu sahiptir. Ulus devletler

sermaye birikimlerini artirdikca daha fazla Leasing uygulamalar giindeme gelmekte, bdylece
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mulkiyetin paylasiminda ve kullamm hakkimin yonetilmesinde yeni bir yontem olusturulmus

olmaktadir.

Leasing, genelde herhangi bir varligin iktisaden kullanim hakkini miilkiyetini devralmadan,
belirlenen bir siire i¢in ger¢eklestirmek anlaminda, 6zelde firmalar agisindan orta ve uzun vadeli (en az
dort y1llik) nakit gereksinimleri karsilayan bir finansman kaynagi olarak goriilen bir yontemdir. Leasing
yontemi; finansal kiralama firmasi yatirirm malimn miilkiyetini kendisinde tutarak, sézlesmeyle
belirlenen kiralar karsiliginda, kullanim hakkinin kiraciya verilmesi ve sdzlesmede belirlenen satin alma
opsiyonu (tercih hakki) {izerinden, s6zlesme siiresi sonunda miilkiyetin kiractya ge¢mesini diizenleyen

finansman aracidir.

Kiralama konusu olabilen varliklar ¢ok farkli metalardan olusabilir. Bilgisayarlardan, ugaklara,
tarim (bigerdover gibi) ve imalat makinelerinden (torna makinasi, takim tezgahlari, matba makinalari,
vingler gibi), fotokopi makinelerine kadar her tiirlii ara¢ kiralamaya yapilabilmektedir. Ozellikle
ekonomik 6mrii uzun, “teknolojik degisim” siiresi kisa olan sektorlerde finansal kiralamanin iktisadi
mantig1 gelismektedir. Ayrica koprii ve demiryolu yapimi gibi siireli iglerde sabit sermayeye para
baglamak yerine, bir sonraki ise kadar kiralamanin miimkiin oldugu durumlarda, leasing
kullanilmaktadir. Kiralama anlagsmalarini, diger sozlesmelere benzer bigcimde, en az iki taraf
gerceklestirmektedir. Kiralamaya konu olan varligin sahibi; kiraya veren (lessor) bir tarafta, varligin
kullanim hakkini kira 6demeleri yaparak elde eden diger tarafta kiraci (lessee) olmak iizere sdzlesme
yapmaktadir. Kiraya veren ve kiracimn anlagmalar1 halinde, kiralama sozlesmeleri farkli metalar
tizerinden oldukga farkli yOnetmlerle diizenlenebilirler. Daha sonraki  sdzlesme yenilenme
donemlerinde, kiraya verenin ve kiracinin gereksinimlerine ve kiralanan varligin niteliklerine gore, kira
O6demelerinin parasal deger birimleri (TL, ABD dolari, Altin vb.) ve tarihleri ile ilgili sézlesme

kosullarinin degistirilmesi esnekligi her zaman olasidir.

Kiralama kavramu Leasing de farkli bir boyuta tagimmaktadir. Bilindigi {izere, normal olarak
kiraya konu olan varligin kullamm hakkimi kiraciya kisa sayilabilecek bir siire devretme sdzlesmesi
(ortalama 1 yil), kiralama sayilmaktadir. Leasing gibi (daha ¢ok orta vade, ortalama 4 yil) daha uzun
siirede kiraya konu olan varligin kiraciya devredilebilmesine olanak taniyan sézlesmeler de kiralama
kavramu i¢inde yer almaktadir. Finansal kiralama ya da Leasing uygulamasiyla; orta ve uzun vadeli
kiralama ve s6zlesme bitiminde miilkiyetin devri opsiyonu (vazge¢cme segenegi) saglayan ve kullanim
hakki iceren sozlesmeler, bir finansman yontemi veya bi¢imi olarak giiniimiizde yayginlasmakta ve
daha fazla gecerlilik alan1 bulmaktadir. Bu yontemde firma iglerinde kullanacagi iktisadi bir varligi elde
etmek amaciyla banka bir kredi kurumu yerine, daha farkli bicimde faaliyetleri diizenlenmis, ayr1 bir
finansman kurulusuyla (finansal leasing sirketi) amacini gerceklestirmektedir. Bu leasing sirketleri

kuskusuz bir bankaya bagli olarak calisan veya banka dis1 bir aract kurulus biciminde olabilmektedir.
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Kiralamanin iki farkli bigimde diizenlenebilmesi, kiralama faaliyetlerini analiz etmek acisindan
onemlidir; Finansal Kiralamalar (Financial Leases) ve Faaliyet Kiralamalar1 (Operating Leases).
Leasing ya da finansal kiralamanin iktisadi analizini yapmak amaciyla mallarin niteligi, kullanim stiresi,
yatirim tiirii ve maliyetinin 6ne ¢iktig1 durumlar1 Faaliyet ya da Operasyonel Kiralama agisindan ele

almak gerekmektedir.

2. FAALIYET KiRALAMASI (OPERATING LEASES)

Leasing konusu olan mallarin ekonomik Omiirlerinin kiralama siiresinden daha fazla
oldugunda, kiralamalar kisa siireli olarak bilinen faaliyet kiralamasidir (operating leases). Bu kiralama
bicimi, Leasing slresi konu olan malin ekonomik kullanim siiresinden kisa olmasi nedeniyle; kiralanan
mallar i¢in yapilan sdzlesmedeki 6deme bedellerinin maliyet bedellerini karsilamaya yetmedigi
durumlarda kullanilmaktadir. Faaliyet kiralamasini i¢eren leasing’in bu bigiminde kiralanan mallarin
onarim veya bakim giderleri ya kira bedeline eklenmekte ya da bu giderler i¢in ayr1 bir s6zlesme
diizenlenmektedir. Faaliyet ya da operasyonel leasing’ini kullanan kiraci sézlesmeyi iptal etme hakki
sahiptir. Boylece kiraciya teknolojisi diger mallara gore geride kalmis mallar1 geri verme hakki
sOzlesmeyle garanti altina alinmis olmaktadir. Faaliyet leasing’i ugak, gemi, kara tasitlari, fotokopi
makinasi, bilgisayar, ving gibi mallar {izerinden yapilabilmektedir. Faaliyet leasing’i “operasyonel

9% Ceg

leasing”, “isletme leasing”i ve/ ya da “kisa siireli leasing” olarak da isimlendirilebilmektedir.

3. FINANSAL KiRALAMA YA DA FINANSAL LEASING

Leasing konusu malla ilgili miilkiyet hakki hukuki olarak leasing sirketinde kalmas1 halinde,
kiralanan mallar tizerindeki denetimi iktisadi agidan kiraciya devreden ve kiraciy1 kiraladigi ve
kullandig1 mallarin sahibi yapabilen (opsiyonlu) uzun siireli leasing bi¢imi ise Finansal Leasing olarak
bilinmektedir. Boylece kiraci, kiraladigi ve isinde kullandigi metanin ekonomik émriiniin tamamin
kullanma yetkisine sahip olabilmekte ve aym zamanda miilkiyet hakki digindaki biitiin faydalari,
yiikkiimliiliikkleri ve riskleri tstlenmektedir. Sozlesmede belirlenen siire bitmeden, Finansal Leasing

anlasmalar1 sona erdirilemez.

Ote yandan, kiralama kavrami kiraya verenin kiralanan varlik iizerindeki sézlesmeden gelen
haklarmi kullanan kiraciya devri olarak bilindiginden, satin almayla karistirilabilmektedir. Bu nedenle
de taksitli ya da kredili satis algis1 yerlesebilmektedir. Bununla birlikte, kira sdzlesmesiyle devredilen
haklar, kiraya verilen varliga miilkiyet olarak sahip olmanin sagladig biitiin haklar1 igermez. Herhangi
bir varligin kiracisi, sézkonusu varligin yalmzca kullanim hakkini almakta, varlik iizerindeki biitiin

haklar1 devralmamaktadir. Diyelim ki, s6zlesmeye konu olan varligin parcalara ayrilip satilmasi hakki
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sozkonusuysa, bu hak kiraciya gegmez. Satin alma durumunda ise satin alan ve satici arasindaki iktisadi
ve hukuki iligki satis islemi bittikten sonra devam etmez. Bir kiralama s6zlesmesi yapildiginda,
kiralayan ve kiraci arasindaki iktisadi ve hukuki iliski kiralama donemi boyunca siirer. Bu agidan
bakildiginda, kiralama yonteminin satin almaya gore daha esnek yani degisen kosullara uyarlanabilen
bir yontem olmasimi saglamaktadir. Bu anlamda Finansal Kiralama islemi tipki kiralama islemine de
benzetilebilir. O nedenle de Leasing satin alma islemine gore daha esnek ve iiretim iliskileri ve sermaye
birikiminin degisen kosularinin uyarlanabildigi bir yontem olmaktadir. Satin aldig1 ving veya gemiye
para baglayan ve yiiklii miktar sermayesinden olan sirket bu yolu Leasing ile zamana yayarak; hem
talep yapisim dikkat almig, hem de diger cari isletme maliyetlerini karsilayacak sermaye veya nakit

yonetimine kavusmaktadir.

Bununla birlikte, finansal kiralama ile taksitli krediyle satin alma bi¢imi arasinda ise daha fazla
benzerlik bulunmaktadir. Kiralama donemi sonunda, 6zellikle kiralanan varligin kiraciya nominal bir
satig bedeli ile devri s6z konusu oldugu durumlarda, kiralama sozlesmesi varligin kiraci tarafindan
taksitli krediyle satin alindig1 kuskusu olusabilmektedir. Burada kuskusuz satin almadan farkli olarak
sozlesme sonunda opsiyon ya da vazgecme hakkinin bulunmasi satin almaya gore daha elverigli

kosullar olusturmaktadir firmalar agisindan.

Ekonomide hangi mallar ya da metalar leasing kapsamina girmektedir? Tasinir ve taginmaz
mallar timiyle Finansal Kiralama veya Leasing konusu olabilmektedir. Finansal Kiralama veya
Leasing konusu olmasi miimkiin taginir ve taginmaz mallarin nitelikleri genel olarak asagidaki bigimde

gercgeklesebilir:

e Siire: bir yildan uzun bir siireyi kapsamalari
e Malin niteligi: kiralama siiresinin bittiginde metanin temel 6zelliklerinin bozulmamast
e Kullanim hakki: bagimsiz olarak kullanim olanaklar1 gelistirilmesi

e Uretim mali: genel olarak tiiketim malzemesi niteligi tasimamasi
Tiirkiye’de ve Diinya’da finansal kiralamaya konu olan mallar :
e Gayrimenkuller (ev, villa, arazi, fabrika binas1 vb.

e Kara ulagim tagitlar1 (otomobiller, motorsikletler vb.)
e Tibbi cihazlar (MR, tomografi vb.)

e Hava ulagtirma tasitlar1 (Ugak kiralama)

e Deniz ulastirma tagitlar: (Gemi kiralama)

e Insaat ve is makinalari (ving vb.)

e Uretim araglar1 veya makinalari
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e Paketleme makineleri

e Ses ve goriintii araglar ve araglari

e  Metal isleme makineleri

e Laboratuvar donanimlari

e Biiro ekipmanlari

e Optik ve Elektronik cihazlar

e Basin, yayin donanimlar1 (matbaa makinasi gibi)
o Tekstil makinalari

e Turizm araglari (bilgisayar programlari, otobiisler vb.)

Ekonomide hangi mal ve hizmetler finansal kiralamaya girmez? Biitiin bilgisayar yazilimlari,
fikri ve sinai haklar, patent haklari, yar1 mamul ve hammadde niteligindeki mallar leasing konusuna
dahil edilmemektedir, dolayisiyla s6zlesmelerde bu tiirde mal ve hizmetler yer almazlar. Leasing

islemlerin finansal igslemler i¢cinde hizla biiyiidiigii gézlenen bir olgudur.

Grafik 1

Segilen Ulkelerde Finansal Leasing Islemlerin Biyime Hiz (%)
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Kaynak: Investment Agency (TC Basbakanlik yatirim promosyon ajansi), http://www.invest.gov.tr/tr-
TR/infocenter/publications/Documents/FINANCIAL.SERVICES.INDUSTRY .pdf, (erisim tarihi, 4
Aralik, 2017)

Grafik 1 den de anlasilacag: ilizere Tiirkiye se¢ilmis Avrupa iilkeleri arasinda Leasing islem
biiyiikliigli acisindan giderek islem hizim ve iglem biyiikligiinii gelistirmektedir. Leasing varlik
biiyiikliigii Tiirkiye GSY1H’s1 iginde %2 ye (lacivert blok) yaklasmaktadir. Tiirkiye’de finansal islemler
icinde giderek daha fazla biiyiiyen Leasing islemlerin biiyiime hiz1 yaklasik %11 (penetrasyon orani)
ile gelisen bir konumdadir. Tiirkiye’de Leasing'in yasal altyapist 1985 yilinda ¢ikan bir kanun
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(28.09.1985 tarih, say1 3226 ve karar no: 85/9866) yoluyla olusturuldugu bilinmektedir. Bu yasa
cercevesinde ilk leasing sirketi (iktisat Leasing) 1986 yilinda kurulmustur. Yillar iginde ilgili yasadaki
degisikler 2012 y111,6361 no lu kanunla devam etmistir (13.12.2012 tarihli ve 28496 sayili Resmi
Gazete). Firmalar acisindan finansal kiralama en az dort yillik bir finansman kaynagi ve nakdi kredi
olanag getirmektedir. Diyelim ki bir fabrika binasi ve bir torna takim tezgahi herhangi ve/veya herhangi
bir tiretim araci dort yillik sézlesme sonucu opsiyonel (segenekli) olarak tekrar satin alinmak kaydiyla
finansal kiralamaya tabi olabilmektedir. Tiirkiye i¢in %1’lik KDV bu devir sézlesmesinde kredi
piyasalarindan daha uygun bir nakit girisi olanagi getirmekte, devralan agisindan yine diisiik vergiyle
talep ve satis garantili is olanag1 yaratmaktadir. Bu leasing sézlesme 6rnegi kredi sézlesmelerine ¢ok
benzemekle birlikte, bir anlamda faiz ve dovizdeki hareketlenmelerden korunma olanagi
saglayabilmektedir. Ekonomiyi izleyen ve sektdr yapilarini bilen iktisat¢1 ve igsletmecilerin bankacilarla
birlikte yaptiklar1 sézlesmeler, makro ekonomik dengelerde olusabilecek sorunlara karsi Onlem
niteliginde olabilmektedir. Ornegin gelismekte olan iilkelerde KOBI’lerin sabit ddemeli bir bilgisayar
kiralama anlagmasi, bilgisayar fiyatlarindaki artistan korudugu gibi, kredi maliyetlerini artiran faiz veya
doviz kuru artiglarimi igermediginden iktisadi maliyetleri diisiirmektedir. Bununla birlikte, daha sonra
acacagimiz gibi makro iktisadi dengeleri dikkate almayan, kaldiragli finansal kiralama bigimleri

oldukga problemli olabilmektedir.

4. LEASING’IN FACTORING VE FORTFAITING GiBi DIiGER URETIM FiINANSMAN
BiCIMLERINDEN FARKI

Cogunlukla iiretim mallar1 finansman bigimi olarak Finansal kiralama ya da Leasing;
factoring’den ¢ok farklidir. Zira Factoring gerek ulusal gerekse uluslararasi diizeyde tiiketim
mallarindan kaynakli kredili alacaklarin sozlesmeyle devrini igermektedir. Oysa Leasing liretim
mallarimn kullamim hakkimin belirli bir siireyle opsiyonlu olarak devrini agiklayan bir finansman
bi¢imidir. Ote yandan Fortfaiting ise yatirim mallar1 dissatimimn kredilendirmesinde kullanilmaktadir.
Fortfaiting finansman bigiminde; kredili bir yatirrm mali ihra¢ edilirken, ihrag¢1 ihracat mali satimi
karsilig1 alacak hakkina sahip oldugu polige ve bono tiiriinden senetleri ya da taginir varliklar: fortfaiting
kurumuna devrederek nakit girisi saglamaktadir. Boylece alacagin devredildigi kagitlarin vadesi
geldiginde fortfaiting kurumu komisyon karsiligi 6deme yaptig1 sdzlesme geregi alacagini ithalatgidan
alma hakkina sahip olmaktadir. Ozetle Factoring ve fortfaiting den farkli olarak Leasing iiretim
mallarinda kullanim hakkinin devrini opsiyonel satig s6zlesmesiyle finanse ederken, diger bigimlerde
ya fortfaitingde oldugu gibi tiiketim mali alacagi tizerinden, factoring de oldugu gibi yatirim mali
iizerinden ulusal veya uluslararas1 alacagini devrederek/devralarak finansman olanagi saglanmis

olmaktadir (Eren K., 1993). Kuskusuz Leasing burada mallar lizerinden yapilan kullanim hakkinin
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devreden finansman bigimi olarak, finansal alacaklarin vadesi ve deger birimi iizerinden yapilan swap
ve hedge gibi finansal s6zlesmelerden de farklidir. Leasing asil amag iiretim mallar1 ya da yatirim
mallan {lizerinden finansman saglamak iken, swap veya hedge islemleri gelecege doniik borg ve
alacaklarin vadesini ve degerini simdiden baglamak anlamindadir. Leasing islemi ekonomide daha fazla
iiretken kesim ya da reel kesim denilen ve arti deger yaratan sektorlere doniik olarak biiytime

kapasitesini belirlemede etkili olmaktadir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde dnemli bir finansman araci olan Leasing, Cin’deki
firmalarin ¢ogunlugunda kullanim alam1 bulmaktadir. Cin’de kiigiikk ve orta boy firmalarin toplam
firmalarin %98°1 oldugu ve bu firmalarin son otuz bes yilda ortalama olarak 8 civarinda biiyiiyen Cin
GSYIH nin %60 n1 karsiladig bilinmektedir (Li T., Karim, Munir; 763). Bu da bize Cin biiyiimesinde
Leasing islemlerini yapan KOBI lerin finansman saglarken ne denli basarili olabildiklerini

gostermektedir.

Grafik 2: Finansal Kiralama islemlerinde bolgesel dagilim

Asya Avrupa

32.1%

Kuzey Amernika
40.6% ~ Gliney Amerika

Afnka p
0.7% landa 1.4%

Kaynak: White Clarke Group Global Leasing Report  btte/www.whiteclarkegroup.com/reports/global-leasing-report-2017

Global Leasing Report’un 2017°deki analizine gore; grafik2 den izlenecegi iizere, Kuzey
Amerika bolgesi diinyada en ¢ok Leasing islemlerinin yapildig:1 alan, daha sonra Avrupa bolgesi
gelmektedir. Gelismekte olan tilkeler arasinda Asya bolgesi yaygin bir finansal kiralama agina sahip
olmasa da 6nemli bir kullanici konumundadir. Ozellikle Cin Halk Cumhuriyeti KOBI’leri énemli
kullanici olarak bu bolgede ortalamayi yiikseltmektedir. Latin Amerika ve Afrika ‘da zayif bir kullanim
diizeyi bulan Leasing islemleri, Avustralya ve Yeni Zelanda ‘da diinya finansal Leasing islemlerindeki
pay1 agisindan (niifus ve sirket sayisina gore) oldukga yiiksek bir pay almaktadir (Global Leasing
Report, 2017).
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5. LEASING DE VERGI AVANTAJI VE RISKLER: FAiZ, DOViZ VE ENFLASYON
KARSISINDA LEASING

Tiirkiye ve Diinya’da 6zellikle vergi diizenlemeleriyle cazip hale getirilen Leasing finansman
bigcimi sirketler icin hem kiralayan ve kiraci konumu agisindan yeni bir maliyet diisiiriicii unsur
olmustur. World Leasing Book 2016’ya gore, 2008 de 644 milyar dolar olan dinya leasing hacim
degeri, 2015°de 1 trilyon dolar1 gecerek tiim ekonomilerde ve sektorlerde ilgi goriir hale gelmistir (The
World Yearbook 2016; Global Leasing Report 2017; Knubley R., s.322) Tiirkiye’de KDV oraninin
uzun bir siiredir %1 oldugu Leasing diger finansman araglarma gore oldukca cazip kar firsatlar
sunmaktadir. Bununla birlikte; literatiirde siralanan riskler de dikkate alinmalidir. Faiz oram riski, kredi
riski, operasyonel risk, likidite riski, fiyat riski, stratejik risk, uygunluk riski, ve marka degeri riski
bunlarin baginda gelmektedir (Lease Financing, Handbook, s.15, 2017). Bu risklerin tiimii ekonomideki
kriz olgusunun bir bagka gostergesi de olabileceginden, Leasing uygulamasi olmasaydi da mevcut
olacaklardi. Burada Leasing agisindan riskler; ag i¢inde sirketler arasi yayilma hizini artirmak ve
sozlesmelerin bilgili olmayan veya yetersiz iktisat, isletme ve hukuk bilgisiyle hareket eden insanlar

tarafindan yapilmasiyla artmaktadir.

Ote yandan, dzellikle kaldiracli olarak diizenlenen leasing sdzlesmeleri; yatirim harcamasi ¢ok
biiyiik sermaye gerektiren durumlarda kiralamaya gidilmesi halinde gézlenmektedir. Bu tip kaldiragh
leasing uygulamalarinda riskin biiylikliigli, yapilacak leasing sozlesme bedelinin kredi alarak
Odenmesinden gelmektedir. Bu sozlesme Leasing sirketinin %20-%40 aras1 yatirim destegiyle
gerceklesmekte, boylece kiralayan hala miilkiyete sahip oldugundan kiralayan leasing sirketi kiraciya
gore daha fazla risk almaktadir. Leasing sirketine yapilacak taksitler sozlesme geregi krediyle
Odendiginden, kaldiragli leasing uygulamasinda finansal risk olusturacak ve faiz oranlarindan

etkilenecek bir s6zlesme yapisi ortaya ¢ikmaktadir,

Literatiirde yapilan ¢alismalarda da, 6zellikle Kuzey Amerika ve Avrupa’da yiiksek kaldiragl
calisan sirketlerin daha diisiik bor¢lanma kapasitesine sahip olabildigi ve leasing finansman ydntemini
diger finansman bigimlerine gore daha fazla kullanma egiliminde olduklarini gdstermektedir. Ornegin
Kanada’daki leasing kullanimi igin yapilan bir caligmada; leasing kullanan firmalarin asimetrik
informasyonla baglantili olan digsal finansman unsurlarini azalttigi vurgulanmaktadir (Callimaci A.,
Fortin A., Landry S., s.261, 2010). Bilindigi tlizere asimetrik enformasyon kredilerde tersine se¢im
(adverse selection) ve ahlaki tehdit (moral hazardious) sorunlarina yol agmaktadir. Bu sorunlarin
Kanada’daki sirketler agisindan diisiiriilmesi leasing finansman yontemi i¢in onemli bir faktor

olmaktadir. Kanada’da sirket ekipmanlarimin yaklasik ticte biri (%32), Avustralya’da %40°’1 leasing
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yontemiyle finanse edilmektedir (The World Leasing Yearbook, 2016). Avustralya en ¢ok leasing
kullanan sirket yapisina sahip iilke olarak; diizenlemelerle (regiilasyon) ¢evreye duyarli teknolojileri
gelistirmek i¢in proje iiretmek icin finansal kiralamay1 kullanmayi yayginlagtirmaktadir. Avustralya’da
1997 de %25 olan ve 2008 kiiresel krizinde %10 lara diisen leasing finansmam kullanma orani1 2013’den
itibaren %40’lara ¢ikmustir (Roussac A.C., Bright, S., s.20). Avustralya’min 2008 krizinden en az

diizeyde etkilenen iilkelerden oldugunu belirtmek gerekir.

Ayrica literatiire gore, sirket bliyilikliigliyle leasing kullanma siklig1 arasinda negatif ve pozitif
iliski bulan calismalar vardir. Yani yine Avrupa ve Kuzey Amerika’da esas olarak KOBI (SMEs) lerin
leasing kullandig: fikri tartigmalidir. Yine aymi iilke gruplarinda ulastirma, perakende, dayanikli mallar
ve genel olarak hizmetler sektorleri daha fazla leasing kullanmaktadir. Yine yapilan ¢aligmalara gore
leasinge uygulanan vergi diizeyi, sirketlerin leasing karar1 vermesinde 6nemli bir unsurdur. Son olarak
literatiire gore sirket sahiplerinin yoneticilik yaptig1 (ki daha cok KOBI’lerde gdzlenir) sirketlerde daha
fazla leasing yapma egilimi oldugu gézlenmektedir. Bununla birlikte gelismekte olan iilkelerde, 6rnegin
Latin Amerika’da ¢ok miktarda leasing kullanildigi bilinmekle birlikte yapilan arastirmalarin azlig
nedeniyle hangi nedenlerle bu finansman yontemi kullandiklar1 tam olarak bilinmemektedir (Morais,
A. 1., 2013, s.442 deki tablodan yorumlar ve diger ¢alismalara yapilan atiflardan derlenen bilgi, ayrica
sirketlere vergi kolaylig1 i¢in Contino R.M., .62, 2002.)

6. SONUC VE ONERILER: EKONOMIDE LEASING UYGULAMASININ BASARI
KOSULLARI NASIL OLUSABILIR?

Finansal kiralama sdzlesmelerinin basarili olmasi igin; anapara ve faiz O0demelerinde
uluslararasi leasing sozlesmelerinde deger birimi olan doviz kurlarimin Ongériilebilir olmasi,
ekonomideki enflasyon diizeyinin yiiksek olmamasi onemlidir. Ayrica Leasing ekonomideki yatirim
iklimiyle ilgili gerekli kosullarin gelistirilmesiyle ¢cagdas diinyanmin pargasi olabilecektir. Genel olarak
Leasing; Diinya Ekonomisi ve ulus devletlerin demokratik yapis1 ve toplumsal olarak gerekli emegin
degerini tasiyici kolonlarindaki saglamlik 6lgiisiinde, miilkiyetin paylasilmasi, teknoloji gelistirme ve
refaha olumlu katki saglayacak bir katalizordiir. Bu katalizor kuskusuz KOBI lerin tekel yapisiyla
rekabet edebilmesi, kiiresel 1sinmay1 engellenmeyle ilgili anlagmalarin siirdiiriilmesi, dis agik ve
fazlalarin ¢oziilmesi i¢in gerekli ticari anlagsmalarin varlig1 ve kriz zamanlarindan dersler ¢ikarilmasiyla
olusturulabilecektir (Roussac A.C., 2012). Son olarak, bankacilik, iktisat, isletme ve hukuk
fakiiltelerindeki kaliteli egitimin artmasi Leasing gibi finansal iktisadi uygulamalarin basarisinda

belirleyici olacaktir kuskusuz.
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