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Bu ¢alisma, Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriinde 2013-2024 dénemine ait piyasa yogunlagsma
diizeyini analiz etmektedir. Veriler bu sirketlerin gelir tablolarindan elde edilmistir. Analiz sonuglari, CR4 ve
CRS8 oranlarmin sirastyla ¢ogu yil %50 ve %70’in lizerinde seyretmesi nedeniyle sektorde yiiksek yogunlagsma
oldugunu, biiyiik firmalarin piyasada baskin konumda bulundugunu gostermektedir. HHI degerlerinin 1000
esiginin altinda kalmasi ise rekabetgi dinamiklerin belirli 6l¢iide siirdiigiinii ortaya koymaktadir. CR4, CR8 ve
HHI gostergeleri karsilastirildiginda yogunlagma egilimi agisindan ayni yonli seyir izlemekle birlikte piyasa
yapisimin siniflandirilmasi bakimindan farkli yogunlagma diizeylerine isaret etmektedir. Bulgular, sektorde bazi
biiyiik firmalarin 6nemli paylara sahip oldugunu ancak sektoriin tamamen tekelci bir yapiya biirinmedigini
gostermektedir. Bu sonuglar dogrultusunda ¢aligmanin sonunda rekabetin tesvik edilmesi ve firma gesitliliginin
korunmasina yonelik politika dnerileri sunulmustur.

Anahtar Sozcukler: Finansal kiralama, N-Firma yogunlagma orani, Herfindahl-Hirschman endeksi

Analysis of Market Concentration in the Financial Leasing Sector:
Competition or Monopolization in Turkey?

Abstract

This study analyzes the level of market concentration in the financial leasing sector in Turkey for the
period 2013-2024. Data was obtained from the income statements of these companies. The analysis results
show that there is high concentration in the sector, with CR4 and CR8 ratios consistently above 50% and 70%
respectively in most years, indicating that large firms hold a dominant position in the market. The fact that HHI
values remain below the 1000 threshold suggests that competitive dynamics persist to a certain extent. While
CR4, CR8, and HHI indicators show a similar trend in terms of concentration, they indicate different levels of
concentration in terms of market structure classification. The findings show that some large firms hold
significant shares in the sector, but the sector has not become a complete monopoly. Based on these results, the
study concludes with policy recommendations aimed at promoting competition and maintaining firm diversity.
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Finansal Kiralama Sektoriinde Piyasa
Yogunlasmasinin Analizi:
Turkiye’de Rekabet mi, Tekellesme mi?

Giris

Herhangi bir firma igin kiralama m1 yoksa satin almanin mi tercih
edilecegi, sermaye mallarinin edinilmesi, bakimi ve elden g¢ikarilmasi
sireclerinde hangi yontemin daha diisiik finansal olmayan (zaman, idari yiik,
esneklik kaybi gibi) maliyetlere sahip olduguna baglhidir (Miller & Upton, 1976,
s. 761). Bu baglamda finansal kiralama (leasing), bir tarafin (kiracinin), bagka bir
tarafa (kiralayana) ait olan bir ekipmani belirli bir siire boyunca kullanmasina
imkan tamiyan ve bu kullanim karsilifinda diizenli &demelerin yapildig
sozlesmeye dayali bir finansman yontemidir. Finansal kiralamanin en temel
ozelligi, ekipmanin kullanim hakki ile miilkiyet hakkinin birbirinden ayrilmig

olmasidir. Bu baglamda kiraci, varligin sahibi olmadan kullanimindan
faydalanabilmektedir (Deelen vd., 2003, s. 3).

Kiralama, 6zellikle sermayesi sinirli olan ya da mevcut sermaye ve nakit
akislarin1 farkli amaglar icin kullanmak isteyen isletmeler agisindan, varlik
edinimi i¢in cazip bir finansman yontemi sunmaktadir. Bunun yani sira, kiralama
islemleri, varlik sahipligine bagli olarak ortaya c¢ikabilecek riskleri azaltmak
amactyla da tercih edilmektedir. Her ne kadar kiralama kendi i¢inde belirli riskler
barindirsa da bu riskleri en aza indirmeye yonelik cesitli sozlesme tiirleri ve
yapilandirmalar gelistirilmistir. Ayrica kiralama, bir varliga iliskin miilkiyet
haklarini kiract ve kiralayan arasinda bolistiirerek, taraflarin farkli islevlerde
uzmanlagsmasina imkan tanimakta ve miilkiyet temelli sézlesmesel kisitlarin
asilmasimi kolaylastirmaktadir (Merrill, 2020, s. 221). Dolayisiyla finansal
kiralama uygulamalarinin nasil bir gelisim gdsterdigini incelemek, s6z konusu
finansman yonteminin isleyisi ve sektorel etkileri hakkinda daha kapsamli bir
degerlendirme yapmay1 miimkiin kilmaktadir.

Tiirkiye’de 1985 yilinda “3226 Sayili Finansal Kiralama Kanunu”
yiriirliige girmistir (Finansal Kurumlar Birligi, 2025a). Bu Kanunun amaci,
finansman saglamaya yonelik finansal kiralama sozlesmesi diizenlemektir.
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Sozlesmeye tasinir veya tasinmaz mallar konu olabilirken patent gibi fikri ve
sinai haklar konu olamaz (Mevzuat, 1985). Bu dogrultuda finansal kiralama
yapilacak mallar arasinda tibbi cihaz, bilgisayar, santraller, haberlesme cihazlari,
enerji tesisleri, kara ve hava tasima araglari, kuru yiik gemisi, tankerler, deniz
tasitlari, insaat ve is makinalari, ving, matbaa makinasi, liretim makinalari, tekstil
makinalari, fabrika, hastane, otel ve biiro ekipmanlari, gayrimenkuller ve
bilgisayar programlarinin c¢ogaltilmis niishalar1 yer almaktadir (Finansal
Kurumlar Birligi, 2025a). S6zlesmeye konu olabilecek mallarin kapsaminin bu
kadar genis olmasi sektoriin zaman iginde ¢esitlenmesine ve farkli varlik
tirlerinde uzmanlagmis firmalarin faaliyet gostermesine imkan tanimustir.
Sektordeki bu genigleme, bazi biiyiik 6lgekli firmalarin belirli alt segmentlerde
yogunlagsmasina ve piyasa paylarini artirmasina yol a¢maktadir. Buradan
hareketle finansal kiralama sektoriiniin yapisini ve rekabet dizeyini anlamak
amactyla piyasa yogunlagmasinin Sl¢lilmesi dnemli bir analitik ihtiya¢ haline
gelmisgtir.

Yogunlagma terimi, belirli bir sektordeki firmalar arasinda piyasa
paylarinin nasil dagildigini ve bu dagilimin rekabet diizeyi lizerindeki etkisini
ifade etmek i¢in kullanilan bir kavramdir. Eger piyasanin biiyiik bir bolimii
yalnizca birkag firma tarafindan kontrol ediliyorsa, bu durum piyasada yiiksek
diizeyde bir yogunlagma oldugunu gostermektedir. Buna karsilik, hi¢bir firmanin
satiglar lizerinde belirgin bir agirlig1 yoksa, piyasanin diisiik yogunlagmaya sahip
oldugu, yani daha rekabet¢i bir yapida bulundugu ifade edilmektedir (Durlauf &
Blume, 2016, s. 107).

Piyasa yogunlagmasi, cesitli gostergeler araciligiyla Olgiilebilen bir
kavram olup, rekabet diizeyinin belirlenmesinde 6nemli bir aractir. Bu baglamda
en yaygin kullanilan iki Ol¢iit, yogunlagsma oranlar1 (CR) ve Herfindahl-
Hirschman Endeksi (HHI) dir. Yogunlagma oranlari, genellikle ilgili sektordeki
en buyik dort (CR4), sekiz (CR8) veya on iki (CR12) firmanin toplam piyasa
paylarini temel alarak hesaplanir. Buna karsilik, Herfindahl-Hirschman Endeksi,
sektorde faaliyet gdsteren tiim firmalarin piyasa paylarmin kareleri alinarak
toplanmasiyla elde edilir ve bu yoniiyle piyasa yapisinin daha ayrintili bir sekilde
analiz edilmesini saglar. HHI’nin tiim firmalar1 dikkate alan yapisi nedeniyle
yogunlagma diizeyini 6lgmede daha kesin ve giivenilir bir gosterge oldugu genel
kabul gérmektedir (Pavic vd., 2016, s. 1).

Bu c¢alismanin temel amaci, finansal kiralama sektdriinde 2013-2024
donemi boyunca piyasa yapisindaki yogunlagsma egilimlerini karsilastirmali
olarak analiz etmektir. Dolayisiyla firmalarin sektordeki gelir temelli pazar
paylart iizerinden yogunlagsma diizeyini 6lgmek hedeflendigi igin faaliyet
gelirleri, firmalarin sektordeki etkinligini temsil eden anlamli bir degisken
olmaktadir. Bu dogrultuda, yillar itibariyle sektorel degisimi izleyebilmek adina,
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firmalarin yillik esas faaliyet gelirleri iizerinden yogunlasma oranlar1 (CR4,
CRS8) ve Herfindahl-Hirschman Endeksi o&lgiitleri kullanilarak sektoriin rekabet
diizeyi arastirilmakta ve elde edilen bulgular hem donemsel egilimleri hem de
sektorde olasi tekellesme risklerini ortaya koymak agisindan 6nem tagimaktadir.
Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriine iligkin piyasa yogunlagmasi daha once
farkli donemleri kapsayacak sekilde analiz edilmistir. Yapilan bu ¢aligmalar
sektore iligkin dnemli bulgular sunmakla birlikte, giincel doneme iligkin verilerin
analiz edilmemis olmasi 6nemli bir bosluk yaratmaktadir. Sonug¢ olarak bu
calismada 2013-2024 dénemini kapsayan ve daha guincel bir veri seti izerinden
gergeklestirilen yogunlasma analizi, literatiire hem zaman agisindan bir stireklilik
saglamakta hem de sektoriin giiniimiizdeki yapisina iliskin kapsamli bir
degerlendirme sunarak 6nemli bir katki niteligi tasimaktadir. Ayrica, farkl
donemlerdeki egilimleri karsilagtirmali olarak ele alma imkani sunarak,
sektordeki yogunlagsma dinamiklerinin zaman igindeki donisiimiinii
degerlendirmeyi saglamaktadir. Bu dogrultuda calismanin birinci kisminda
Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriiniin mevcut durumu, ikinci kisimda literatiir
taramas1 ve devam eden kisimda yontem ve bulgulara yer verilerek sonug
kismiyla ¢calisma tamamlanacaktir.

1. Turkiye’de Finansal Kiralama Sektoriiniin
Mevcut Durum ve Yapisi

Finansal kiralama, isletmelerin ihtiyag duyduklar1 varliklara sahip
olmadan, belirli bir siire boyunca kullanim hakkini elde etmelerini saglayan bir
finansman yontemi olmasi nedeniyle miilkiyet ile kullanim hakkin birbirinden
ayiran bir yapiya sahiptir. Sermaye gereksinimini azaltmasi ve esneklik
saglamasi agisindan firmalar i¢in 6nemli avantajlar1 bulunmaktadir. Dolayisiyla
bu boliimde, Tiirkiye’de finansal kiralama sektdriiniin mevcut durumu ve yapisal
ozellikleri ele alinmakta; sektoriin biyiikligii ve finansal gostergeleri Uizerinden
genel bir degerlendirme yapilmaktadir.

Tiirkiye’de finansal kiralama firmalarinm yillar itibariyle sayisina iligkin
gOriiniimii asagida yer alan tabloda paylagilmaktadir:

Tablo 1: Tiirkiye’deki Finansal Kiralama Firmalarinin Sayist

Yillar 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Firma

29 26 26 25 23 23 22 22 21 20 19
Sayisi

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi. (2025b). Finansal kiralama 6zet finansal veriler.
https://www.fkb.org.tr/raporlar-ve-yayinlar/raporlar/finansal-kiralama-sektor-raporlari/.
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Tablo 1’e gore Tiirkiye’de 2013-2015 yillar1 arasi1 finansal kiralama
sektoriinde hizli bir diisiis yasanmis ve firma sayisi 32°den 26’ya diigmiistiir.
2016-2019 yillart arasinda goreli bir istikrar donemi ile firma sayis1 23-26
bandinda seyretmistir. 2020 yili sonrasinda ise firma sayisinda tekrar diisiis
yasanmaya devam etmis ve 2024 yilinda bu say1 19°a kadar inmistir. 2020 sonrast
bu gerilemenin temelinin, pandemi siirecinde Ozellikle sermaye yapisi zayif
firmalarin sektérden cekilme egilimiyle iligkili olabilecegi diisiiniilmektedir.
Sonug olarak 2013 yilinda 32 olan firma sayisinin 2024 yilina gelindiginde 19°a
gerilemesi, Tiirkiye’de son on yil i¢inde finansal kiralama sektoriinde %40’°a
yakin bir daralmanin olduguna isaret etmektedir.

Sektorde faaliyet gosteren firmalarin yillik mali performanslarina iligskin
veriler asagida yer alan Tablo 2’de paylasilmaktadir:

Tablo 2: Tiirkiye’deki Finansal Kiralama Firmalarini Mali Gostergeleri (Milyon TL)

Aktif Buyuklik 389.337
Finansal Kiralama Alacaklar1 272.158
Takipteki Alacaklar 10.237
Donem Net Kari 7.403

Ozkaynaklar 68.733

Kaynak: Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu. (2025b). Finansal kiralama sektorii
verileri. https://www.bddk.org.tr/BultenAylikBdmk/tr/

Tablo 2’de yer alan 2025 yil1 Nisan ay1 verileri incelendiginde, finansal
kiralama sektoriinlin toplam aktif biiylikliigli 389.337 milyon TL diizeyinde
gerceklesmistir. Bu deger, sektoriin Tiirkiye finansal sistemi igerisindeki kayda
deger biiylikliiginii ve faaliyetlerini istikrarli bigimde siirdiirdiigiine isaret
etmektedir. Yine Tablo 2’de goriilen ve toplam aktiflerin yaklasik %70’ini
olusturan 272.158 milyon TL tutarindaki finansal kiralama alacaklari, sektoriin
temel faaliyet alaninin leasing islemleri oldugunu ve bu islemlerin bilango
yapisindaki agirhigim gostermektedir. Takipteki alacaklar ise 10.237 milyon TL
diizeyindedir ve bu tutar, toplam kiralama alacaklarinin yaklasik %3,76’sina
karsilik gelmektedir. Bu oran, kredi riski agisindan dikkatle izlenmesi gereken
bir g6sterge olmakla birlikte, sekt6r genelinde hentiz kritik bir diizeye ulasmamis
oldugu yoniinde degerlendirilebilir. Ayn1 donemde sektoriin elde ettigi net kar
7.403 milyon TL olarak kaydedilmis olup, bu durum sektériin faaliyetlerini kérlh
bigimde siirdiirdiigiine ve sermaye getirisi agisindan olumlu bir hava sergiledigi
anlamina gelmektedir. Ayrica sektoriin 6zkaynak biiytikliigti 68.733 milyon TL
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olarak gergeklesmis ve aktif toplamina oranla yaklasik %17,6’lik bir diizeye
ulagmistir. Bu oran, finansal kiralama sektoriiniin giiglii bir sermaye yapisina
sahip ve Ozkaynakla finansman kapasitesinin de yiiksek oldugunu
gostermektedir.

Tiirkiye’deki finansal kiralama sektoriinde en biiyiik paya sahip mal
gruplart siralamasinda ilk siralarda is ve ingaat makinalari, diger makine ve
ekipmanlar, gayrimenkul, tekstil makinalari, metal isleme makinalari ve karayolu
tasitlar1 gelmektedir (Finansal Kurumlar Birligi, 2025a). Asagida yer alan Tablo
3’te 2013-2024 yillar1 aras1 Tiirkiye’deki finansal kiralama sektorii verileri
toplam islem hacmi ve s6zlesme adedi bazinda verilmistir.

Tablo 3: Finansal Kiralama Sektort Verileri (2013-2024)

Toplam islem Hacmi

Yillar (TL) Sozlesme Adedi
2013 13.888.060 19.889
2014 17.058.391 20.302
2015 17.312.466 23.125
2016 18.619.606 23.751
2017 22.567.624 23.382
2018 22.186.996 17.242
2019 14.663.561 10.442
2020 23.478.557 13.802
2021 36.134.356 19.753
2022 67.164.897 19.543
2023 121.536.732 20.854
2024 182.311.043 36.237

Kaynak: Finansal Kurumlar Birligi. (2025c¢). Birlik faaliyet raporlari.
https://www.fkb.org.tr/raporlar-ve-yayinlar/raporlar/birlik-faaliyet-raporlari/.

Tablo 3’iin ikinci siitunu finansal kiralama sektoriine iligkin 2013-2024
yillar1 aras1 toplam islem hacmini gostermektedir. Tiirkiye’de 2018 yilinin ikinci
yarisinda kur tarafinda goriilen spekiilatif ataklarin, yiikselen faiz oranlarinin ve
finansmana erigimdeki sikilagsmanin (T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, 2018, s.
17), finansal kiralama sektoriiniin toplam islem hacminde 2019 yilina kadar
devam eden artig egiliminin tersine donmesine yol acgtig1 diistiniilmektedir. 2020
yilindan itibaren sektérde toparlanma baslamis ve toplam islem hacminde
diizenli artislar devam etmistir. Tablo 3’iin icilincii siitununda da finansal
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kiralama sektoriiniin yillik sézlesme adetleri yer almaktadir. Toplam islem
hacmindeki egilim, sézlesme adedinde de benzer sekilde gézlenmistir. 2013-
2018 doneminde stregelen artis egilimi, 2018 ve 2019 yillarinda yerini distise
birakmistir. Bu gerilemede de islem hacmindekine benzer ekonomik faktorlerin
etkili oldugu diisliniilmektedir. 2020 yili itibariyle sektor toparlanma siirecine
girmis ve izleyen yillarda s6zlesme adedi yeniden artis gostermistir. 2024 yilinda
toplam islem hacminde bir Onceki yila kiyasla artis gozlenmekle birlikte,
sozlesme adedindeki artig daha yiiksek bir oranda olmustur. Bu durum, sektor
genelinde ortalama islem bagina diisen tutarin sinirh 6l¢lide azaldigina isaret
etmektedir.

2. Literatiir Taramasi

Piyasa yapisi, yogunlagsma oranlar1 ve rekabet diizeyi, literatiirde sikca ele
alinan konular arasinda yer almaktadr. Ilgili sektdrdeki yogunlagsmanin artmasi,
rekabetin azalmasina ya da tekellesme egilimlerine yol agabilecegi i¢in bu iligki
iizerine yapilan calismalar 6nem kazanmaktadir. Piyasa yogunlasmasinin farkli
sektorlerdeki goriiniimlerini ele alan ¢ok sayida yerli ve yabanci calismaya
literatiirde rastlanilmakla birlikte finansal kiralama sektorii {izerine yapilmig
caligsmalar ise oldukca smirli kalmistir.

Morgan ve digerleri (1980)’de Birlesik Krallik finansal kiralama sektorii
ile ilgili olarak yaptiklari calismada bu sektoriin genel olarak rekabetci bir yapiya
sahip oldugunu belirtmistir. Ancak ticari bankacilik sektoriinde giiclii bir konuma
sahip olan dort biiylik takas bankasi, 1970’li yillarin basindan itibaren finansal
kiralama faaliyetlerini de kendi istirakleri araciligiyla yiiriitmeye baslamistir. Bu
durum, finansal kiralama sektoriiniin Birlesik Krallik’ta birkag¢ biiyiik oyuncu
tarafindan kontrol edilmesine ve sektorel yogunlagmanin artmasina yol agmustir.
Dolayisiyla sektoriin yapisinin, genel rekabetci karakterine kiyasla daha ¢ok
oligopolistik 6zellikler tasidig1 sonucuna ulagilmastir.

Yusupova (2004), Rus ekonomisinde 1998’den sonra ortaya ¢ikarak hizla
gelisen finansal kiralama faaliyeti icin ¢aligmasini 2002-2003 yillari i¢in analiz
etmigtir. Toplam 100 firmanin yer aldig1 piyasada, ilk 20 firma tamamlanmis
islemlerin  %90,53’inii gergeklestirmistir. Bu baglamda finansal kiralama
piyasasinda yiliksek derecede yogunlasma gozlemlenmistir. Yogunlagsma
oranlarinin dinamiklerini gosteren CRn (n=4,6,8,10,20) degerleri incelendiginde,
2002 yilinda lider firmalarin piyasa paylarini artirdigi ve yogunlagmanin
yukseldigi; ancak 2003 yilinda bu diizeyin azalarak yogunlagsmanin hafifledigi
tespit edilmistir. Ayrica 2003 yilinda, bir 6nceki yila kiyasla bu liderligin daha
stirdiiriilebilir hale geldigi ortaya konulmustur.
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Akel ve digerleri (2010), Tiirkiye’de 2005-2008 donemine ait IMKB’ye
kayith finansal kiralama firmalarinda yogunlagmanin olup-olmadigim
belirlemek icin toplam aktiflerden yola c¢ikarak HHI analizi yapmustir. Elde
edilen HHI sonuclarina gore finansal kiralama sektoriinde 2006-2008 arast
yogunlagsma derecesi, 2005 yilina kiyasla yiikselmistir. Bu bulgu, finansal
kiralama sektoriindeki rekabetin ilgili donemde azaldigin1 ve belli bash
firmalarin piyasa paylarini artirarak daha baskin hale geldigini gostermistir.

Meri¢ ve Sikyazar (2020), Tiirkiye’de 2014-2018 yillar arasi finansal
kiralama sektoriine iliskin aktif toplam, kira geliri ve finansman giderlerini esas
alarak yogunlasma analizini (CR3, CR5 ve CR10) yapmistir. Elde edilen
yogunlagma oranlart %70 ve {izeri bulunmustur. Bu sonuglar, sektoriin oligopol
bir yap1 sergiledigini ve rekabet diizeyinin diisiik oldugunu ortaya koymustur.

Bitrak (2022) yilinda Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriiniin, 2011-2021
yillarina iliskin piyasa yogunlasmasini esas faaliyet gelirlerinden hareketle analiz
etmistir. Arastirmadan elde edilen sonuglar, 2017, 2018 ve 2021 yillar1 hari¢ ve
Rosenbluth ile Hannah-Kay endeksi disindaki diger hesaplanan endekslerde
yogunlasma oranlarinin, firma sayisindan bagimsiz olarak azaldigini
gdstermistir. Incelenen yillar itibariyle, CR4 endeksi %50’nin (zerinde
hesaplanarak piyasanin oligopol yapida oldugunu, CR8 endeksi ise %70’in
iizerinde hesaplanarak piyasanin monopol yapiya yakin oldugunu ortaya
koymustur. Ayn1 zamanda HHI, 2012-2017 ve 2020 yillarinda finansal kiralama
sektorlinlin diisik yogunlagsmaya, 2018-2019 ve 2021 yillarinda ise kismi bir
yogunlagsmaya sahip oldugunu agiga ¢ikarmistir.

Finansal kiralama sektorii 6zelinde yapilan akademik ¢aligmalarin sayica
az olmasi nedeniyle literatiir taramasinda bankacilik, sigortacilik ve gayrimenkul
yatirnm ortakliklar1 gibi benzer rekabet dinamiklerine sahip sektdrlerden de
yararlanilmigtir. Bu sektorlerin finansal yapit ve piyasa isleyisi agisindan
gosterdigi benzerlik, yogunlagma analizlerinin karsilagtirmali
degerlendirilmesine imkan tanimaktadir. Literatiir, bu dogrultuda tematik bir
biitiinlik icinde yapilandirilmaya calisilmis ve asagida bu ¢alismalardan bir
kismu yillara gore dzetlenmistir.

Yayla (2007) tarafindan Tiirk bankacilik sektoriindeki yogunlasma;
aktifler, krediler, mevduat ve ciro acisindan eszamanli olarak ele alinmis ve
rekabet yapist belirlenmeye galisilmigtir. Caligmadan elde edilen verilere gore
ilgili piyasadaki yogunlasma 1995-1999 yillar1 arasinda azalma egilimi, 2000-
2005 yillar1 arasinda ise artis egilimi sergilemistir.

Skuflic ve digerleri (2011) y1linda Hirvatistan’da yer alan sigorta firmalar
arasindaki yogunlagmay1 briit prim biiylikliglinii temel alarak analiz etmistir.
Arastirma sonuglarina gore, Hirvatistan’da incelenen sektdrdeki pazarin biiyiik
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boliimiiniin az sayida firmanin kontroliinde oldugu belirlenmistir. En biiyiik dort
firmanin pazarin yaklasik %60°1n1, en bilyiik sekiz firmanin ise pazarin %80’ini
kontrol ettigi ortaya ¢ikmistir. Bu oranlar ile sektordeki 25 firmadan yalnizca
dordiiniin piyasanin neredeyse tigte ikisine hakim oldugu sonucuna ulagilmistir.

Uysal ve Oziitiirk (2011), Tiirk yatirim fonu sektoriiniin rekabet yapisim
analiz etmeyi ve bu yapinin zaman igindeki degisimini ortaya koymayi
amaglamistir. Bu dogrultuda, 1988-2005 donemine ait veriler kullanilarak HHI
ve dort-firma yogunlagma orani (CR4) araciligiyla menkul kiymet yatirim fonlart
sektoriindeki yogunlasma diizeyi incelenmistir. Analiz, tim menkul kiymet
yatirim fonlarinin yani sira A-tipi ve B-tipi fonlar 6zelinde de ayri1 ayri
gerceklestirilmistir. Elde edilen bulgular, sz konusu dénemde Tirk menkul
kiymet yatirim fonu sektoriinde rekabet diizeyinin yogunlagma riski olusturacak
Olciide yiiksek olmadigini ve sektoriin oligopol bir piyasa yapisinda faaliyet
gosterdigini ortaya koymustur. Ayrica, A-tipi yatirim fonlarinin B-tipi fonlara
kiyasla daha rekabetci bir yapiya sahip oldugu da belirlenmistir.

Kramaric ve Kitic (2012), 2000-2010 yillart arasinda Avrupa Birligi’ne
yeni katilan {ilkelerde sigortacilik sektdriiniin piyasa yapisint ve yogunlagsma
diizeyini briit prim tutarlarin1 dikkate alarak incelemistir. Calismada yogunlasma
orani (CRn), HHI ve Entropi endeksi gibi yaygin olarak tercih edilen gdstergeler
kullanilarak sektoriin yapisi analiz edilmistir. Sonuglar, incelenen tiim tilkelerde
yogunlagsma diizeyinin farkli oranlarda da olsa azaldigin1 géstermistir. Estonya
ve Slovenya’da orta diizeyde yogunlagsma ve siki bir oligopol yapi tespit
edilirken; Bulgaristan, Cek Cumbhuriyeti, Macaristan, Polonya ve Romanya’da
ise daha diisiik yogunlasmaya sahip, rekabetci bir piyasa yapisi belirlenmistir.

Barjaktarovi¢ ve digerleri (2013), 2007-2012 yillar1 arasinda Orta ve Dogu
Avrupa {ilkelerinin bankacilik sektdriinde yogunlagsma ile rekabet diizeyi
arasinda bir iliski olup-olmadigini incelemistir. Bu amagla, bilangoda yer alan
varliklar, onaylanmis krediler ve toplanan mevduatlar baz alinarak CR5 ve HHI
hesaplanmigtir. Elde edilen bulgular, yogunlasma diizeyi ile rekabet giicii
arasinda anlamli bir iligki bulunmadigini agiga cikarmistir. Ayrica, CRS
degerlerinin %46 ile %85 arasinda degisen oranlari, analiz edilen iilkelerde
bankacilik sektoriiniin orta ile yiiksek diizey arasinda farklilasan bir sekilde
yogunlastigini gostermistir. HHI degerleri ise 559 ile 2070 arasinda degismistir.
Bu kapsamda, Sirbistan, Bulgaristan ve Macaristan’in bankacilik piyasalar
diisik yogunlasmaya sahip olarak degerlendirilirken, Makedonya, Karadag,
Bosna-Hersek, Hirvatistan ve Arnavutluk ise orta diizeyde yogunlagsmis piyasa
yapisinda siniflandirilmistir.

Oksiizler ve Bayir (2014), 1990-2012 déneminde Tiirk bankacilik
sektoriinlin piyasa yapisini incelemis ve Avrupa Birligi lilkeleriyle karsilagtirmali
bir analiz gergeklestirmistir. Calismada, sektoriin toplam aktif, toplam mevduat
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ve toplam kredileri dikkate alinarak hesaplanan CR endeksi bulgularina gore,
1990’11 yillarin basinda zayif oligopol yapiya sahip olan sektoriin, 1990’larin
sonuna dogru tekelci rekabete yakinlastigi gézlemlenmistir. 2000’li yillarin
basindan itibaren ise sektdr, dnce zayif oligopol, ardindan gii¢lii bir oligopol
yapiya evrilmistir. Bu doniisimde banka birlesmeleri ile yabanci banka
giriglerinin etkili oldugu belirtilmistir. HHI verilerine gore de 1990-2012
déneminde toplam aktifler ve toplam krediler agisindan zayif oligopolistik yap1
korunurken, toplam mevduatlar agisindan sektoriin 2003 yilindan itibaren giiglii
bir oligopol yapiya gectigi tespit edilmistir.

Repkova ve Stavarek (2014), 2002-2010 yillar1 arasinda Tirkiye’de
finansal kriz ve bankacilik reformlarinin ardindan bankacilik sektoriindeki
rekabet durumu ve piyasa yogunlagsmasini incelemistir. CR3, CRS5 ve HHI
analizleri sonucunda, Tiirk bankacilik sektoriinde neredeyse hi¢ yogunlagma
olmadig1 ortaya konulmustur. Bu durum o&zellikle kredi piyasasi ve bankacilik
varliklar i¢in gecerli olmaktadir. Ancak, mevduat piyasasinda ise en biiyiik
bankalarin daha yiliksek piyasa payna sahip oldugu gorilmistiir. Sorunlu
bankalarin satin alinmasi, tasfiye edilmesi ve yabanci bankalarla gergeklestirilen
birlesmeler nedeniyle donem igerisinde banka sayisinin, 54’ten 45°e (%16 azalis)
diismiis olmas1 dikkate alindiginda, sektoriin yogunlasma diizeyinin diigiik
¢ikmasinin beklenmedik bir durum oldugu ifade edilmistir.

Burucu ve Contuk (2016) tarafindan gerceklestirilen bir calismada,
portfoyl agirlikli olarak gayrimenkul projelerine dayali menkul kiymetlerden
olusan Gayrimenkul Yatirim Ortakliklar1 (GYO) sektoriindeki rekabet duzeyi
aktif toplamlardan hareketle analiz edilmistir. 2000-2014 doénemine iliskin
veriler kullanilarak, sektoriin rekabet yapisi CR4, CRS ve HHI’den olusan
yogunlasma  gostergeleri aracilifiyla incelenmistir.  Analiz  sonuglari,
Tiirkiye’deki GYO piyasasinin genel olarak oligopolistik bir yapiya sahip
oldugunu; ancak inceleme donemi sonunda piyasa yapisinin tekelci rekabet
yoniinde evrildigini ve rekabet diizeyinin goreli olarak arttigini ortaya
koymustur.

Akel ve digerleri (2016), Tiirkiye’de hayat dis1 sigortacilik sektoriinde
aktif karliligr ile firma 6zellikleri arasindaki iliskiyi ele alarak, karliligin piyasa
yogunlagmasindan mi1 yoksa igletme etkinliginden mi kaynaklandigim tespit
etmeyi amaglamistir. Calismada, piyasa paymnin %83,38’ini olusturan 15 hayat
dist sigorta firmasinin 2010-2015 ddnemine ait toplam prim Gretimi verileri
kullanilmistir. Bu verilerden hareketle sektoriin yogunlasma diizeyini 6lgmek
amaciyla HHI hesaplanmis ve elde edilen degerlerin tiim analiz donemi boyunca
1500’iin altinda olmasi, piyasanin gorece rekabetci ve diisiik yogunlagsmaya sahip
oldugunu agiga c¢ikarmistir. Bu sonuglar, sektordeki aktif karliligin piyasa
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yogunlasmasindan c¢ok firmalarin faaliyet performansina bagh oldugu
gostermistir.

Hazar ve digerleri (2017) tarafindan yiiriitiilen ¢alismada, 2001 krizi
Oncesi ve sonrast donemleri kapsayacak sekilde Tiirk bankacilik sektoriine iliskin
aktif toplami, kredi, mevduat, 6zkaynak, kér, sube ve calisan sayis1 verileri
kullanilarak, sektordeki yogunlasma diizeyi cesitli endeksler araciligiyla
Olciilmiistiir. Elde edilen bulgulara gore, kriz 6ncesi ve sonrast donemde aktif,
mevduat, kar, kredi ve 6zkaynak biiyiikliikleri agisindan yogunlasma oranlari
arasinda istatistiksel olarak anlamli farkliliklar tespit edilmistir. S6z konusu
gostergelerden hareketle 2001 krizi sonrasinda yogunlasma diizeylerinde artis
gozlemlenmistir. Buna karsin, sube ve istihdam edilen personel sayisi
bakimindan dénemler arasinda anlamli bir farklilik ortaya ¢ikmamastir.

Chunikhin ve digerleri (2019), 2009-2018 donemine ait ticari kredilerin
toplamindan olusan veriler 1s18inda Rusya bankacilik sektoriindeki piyasa
yogunlasmasini ¢esitli gostergeler araciligiyla ele almistir. Calismada gelistirilen
biitiinciil metodolojik yaklagim, sektérde gortiniirde ¢ok sayida bankanin faaliyet
gostermesine karsin, piyasanin yapisal olarak tekellesme 6zellikleri sergiledigini
aciga cikarmistir. Ayrica, HHI ve standart yogunlasma oranlar ise sektoriin
oligopolistik sinirlar igerisinde konumlandigimi gostermistir. Arastirmacilar elde
edilen bu bulgularin, Rus bankacilik sektoriinde piyasa yapisinin agik bigimde
tanimlanamayacak oOlciide karmasik ve gegisli bir karakter tasidigimi ifade
etmistir.

Igdeli ve Bakirtag (2019) tarafindan gerceklestirilen ¢alismada, Tiirkiye
hayat sigortasi piyasasinda 2009-2018 donemine ait aylik toplam prim tiretimi
verileri kullanilarak, piyasa yogunlagsmasinin sektoriin biiylimesi tizerine etkisi
incelenmigtir. Calisma kapsaminda oncelikle CR4, HHI ve Entropi yogunlagma
gostergeleri araciligiyla piyasadaki rekabet diizeyi Olciilmiis; s6z konusu
donemde yogunlagma oranlarinin genel olarak azalan bir egilim sergiledigi, yani
rekabetin zamanla arttif1 tespit edilmistir. Ayrica piyasa yogunlagmasinin
azalmasi1 ve dolayisiyla rekabetin artmasinin, sektoriin bilyiimesini destekleyici
bir rol oynayabilecegi ortaya konmustur.

Apan (2020) calismasinda, 2007-2018 doneminde Tiirkiye’de GYO
sektoriinlin piyasa yapisini ve rekabet diizeyini CR4, CR8 ve HHI gostergelerini
kullanarak incelemistir. Sonugta aktif biiyiikliikler temel alinarak hesaplanan
yogunlasma gostergelerinin genel olarak zaman igerisinde azaldigr ve 2012
sonrasi doénem i¢in yogunlagma oranlar1 ile GYO sayisi arasinda negatif bir
iliskinin oldugu agiga ¢ikmistir. Sektdriin piyasa yapist bakimindan ise 2007-
2011 déneminde monopolistik, 2012-2018 déneminde ise oligopolistik 6zellikler
sergiledigi tespit edilmistir.



12 o Ankara Universitesi SBF Dergisi @ 87 (1)

Kara ve Kara (2020), 2003-2019 donemine iliskin katki pay: tutarlari
aracihigiyla Tirkiye bireysel emeklilik sektoriindeki firmalarin piyasa yapisim
incelemis ve sektorde rekabetin arttigini, yogunlagsmanin ise azaldigini ortaya
koymustur.

Balkan (2024) calismasinda, 2005 yilinda yiiriirliige giren 5411 sayili
Bankacilik Kanunu ile kurulan katilim bankalarinin piyasa yapisini 2006-2023
donemine ait toplam aktifler, krediler ve toplanan fonlar araciligiyla analiz
etmistir. Calismada, piyasa yapisindaki degisimleri aciklamak i¢in CRn, HHI,
Entropi, Hause, Hannah ve Kay ile Rosenbluth-Hall-Tideman yogunlasma ve
rekabet endeksleri kullanilmistir. Bulgular, 2015’te Bank Asya’nin fona
devrinin, kamu bankalarinin piyasaya girisinin, 2018’de doviz kurundaki ani
yiikselisin, pandemi doneminin ve 2021 sonrasi faiz politikalarinin katilim
bankacilig1 piyasasinda 6nemli etkiler yarattigini ortaya c¢ikarmistir. Ayni
zamanda kamu bankalarmin piyasaya girisinin yogunlagsmay1 azaltip rekabeti
artirdigi, banka sayisinin artmasiyla da piyasanin tam rekabete yaklastigi ancak
oligopolistik 6zelliklerin de siirdiigii belirlenmistir.

3. Yéontem ve Bulgular

3.1. Yogunlagsmanin Olgiilmesi (CR4 ve CR8)

Bir sektordeki yogunlagma, piyasanin ne Olgiide firmalar tarafindan
kontrol edildigini gdsteren énemli bir yapisal gostergedir. Literatiirde yapilan
caligmalarda en ¢ok kullanilan yontemler arasinda yogunlagma orant (CRn) ve
Herfindahl-Hirschman Endeksi (HHI) yer almaktadir.

CRn gostergesi, ampirik literatiirde en yaygin kullanilan yogunlagsma
oOlgiitlerinden biri olarak 6ne ¢ikmasi (Khan, 2014, s. 152) nedeni ile bu
caligmada da tercih edilmistir. Ayn1 zamanda bu 6lgiit farkli donemlerde sektor
icindeki en biiyiik firmalarin toplam pazar payindaki degisimi izlemeye imkan
tanimakta ve boylece rekabet¢i yapidaki doniisiimiin karsilastirmali olarak analiz
edilmesini saglamaktadir. CR4 endeksi, piyasadaki en biiyiikk dort firmanin
piyasa paylarinin toplam ile elde edilmektedir (Naldi & Flamini, 2014, s. 3).
Aym sekilde CR8 de piyasadaki en biiyiik sekiz firmanin piyasa paylarinin
toplami ile olusturulmaktadir. CRn gostergesinden yola ¢ikarak CR4 ve CRS
asagidaki (1) ve (2) nolu denklemde formiilize edilmistir (Bikker & Haaf, 2002a,
s. 59):

CR4 =31,S; (1)

CR8 = 3%, S @
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(1) ve (2) nolu denklemlerin sonucuna gore:
CRn < 30 ise diisiik derecede yogunlagma,

30 < CRn < 50 ise orta derecede yogunlagma,
50 < CRn <70 ise yiiksek derecede yogunlagma,

CRn > 70 ise ¢ok yliksek derecede yogunlasma olarak kabul edilmektedir
(Tiirkiye Istatistik Kurumu, 2017).

Bu siniflandirmadan hareketle ¢alismada, finansal kiralama sektoriindeki
firma bazli pazar paylarim hesaplamak amaciyla esas faaliyet gelirleri
kullanilmistir. Finansal kiralama sektdriinde piyasa yogunlasmasinin él¢iimiinde
esas faaliyet gelirleri, briit kira degerleri, toplam islem adedi, s6zlesme sayisi,
miisteri sayis1 ya da aktif biiyiikliigii gibi cesitli gostergeler kullanilabilmektedir.
Nitekim yogunlagsma Ol¢limiinde hangi degiskenin kullanilacagi sektoriin
yapisina bagl olarak degisebilmektedir. Her bir gosterge, sektordeki rekabet
yapisini farkli bir boyutuyla yansitmaktadir. Literatiir taramasinda da benzer
bicimde, yogunlagsma dl¢limiinde kullanilacak degiskenin sektdriin yapisina gore
farklilastign goriilmektedir. Bu calismada esas faaliyet gelirlerinin dikkate
alinmasinin baslica nedeni, finansal kiralama sirketlerinin temel faaliyetinin
kiralama islemlerinden dogan gelirlerden olusmasidir. S6z konusu veriler,
firmalarin yalnizca islem adetlerini degil, sektorde yarattiklari maddi etkiyi de
ortaya koymaktadir. Ayrica literatiirde piyasa yogunlasmasinin o6l¢limiine
yonelik yapilan ¢alismalarda firmalarin satis veya faaliyet geliri verilerinin temel
degisken olarak kullanmildigi da goriilmektedir (Autor vd., 2017; Benzid &
Chermat, 2023; Bitrak, 2022; Hall & Tideman, 1967). Bununla birlikte
Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriinde esas faaliyet gelirleri BDDK tarafindan
diizenli, kamuya agik ve yillar itibariyle karsilastirilabilir bir bigimde
raporlanmaktadir. Bu nedenle, ¢aligmada tercih edilen veri seti hem erisilebilirlik
hem de giivenilirlik acisindan da uygun bir &lgiit sunmaktadir. Ilgili veri,
firmalarin kar/zarar tablolarinda yillik olarak raporlanan ve esas olarak kiralama
faaliyetlerinden elde edilen toplam geliri yansitmaktadir. Her ne kadar bu gelir
kalemi, ge¢mis yillarda yapilan ¢ok yilli s6zlesmelerin bu yila ait tahakkuk eden
kira bedellerini icerse de sektdr genelinde sdzlesme siirelerinin benzer yapida
olmasi ve finansal raporlama standartlarinin tiim firmalar icin ayni esaslara
dayanmast nedeniyle karsilagtirmali analizde goreli tutarlilik sundugu
diisiiniilmektedir. Bu baglamda c¢alismada kullanilan veriler, Bankacilik
Diizenleme ve Denetleme Kurumu tarafindan yayimlanan “Finansal Kiralama
Sirketleri Kurulus Listesi’nden elde edilmistir (Bankacilik Diizenleme ve
Denetleme Kurumu, 2025a). Calismada 2013-2024 yillar1 arasindaki donem ele
almmistir. Bu yillarin segilmesinin temel nedeni, incelenen tiim firmalara ait
verilerin sadece bu zaman araliginda eksiksiz olarak bulunabilmesidir.
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Tiirkiye Istatistik Kurumu’nun (2017) 6nerdigi yogunlasma diizeylerine
iligkin esik degerler dikkate alinarak, analiz edilen sektorlere iliskin CR4 ve CR8
degerleri hesaplanmig ve Tablo 4’te gosterilmistir.

Tablo 4: Finansal Kiralama Sektoriinde CR4 ve CR8’e Gore Yogunlagsma Diizeyleri
(Turkiye/2013-2024)

Firma CR4 CR8
Yillar Saysi (%) Bulgular (%) Bulgular
2013 32 50,02 Yuksiek derecede 74.26 Cok yulfsek derecede
yogunlagsma yogunlagsma
2014 29 49,77 Ort% derecede 74.37 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlagma
2015 2% 50.77 Yuksiek derecede 7553 Cok yulfsek derecede
yogunlagsma yogunlagsma
2016 2% 49,55 Ortel derecede 75.06 Cok yulfsek derecede
yogunlagsma yogunlasma
2017 25 49,69 Ort% derecede 76,01 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlagma
2018 23 50.20 Yuksiek derecede 78.38 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlasma
2019 23 48,28 Orta} derecede 7755 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlagma
2020 29 47,35 Ortz% derecede 76.93 Cok yi]lfsek derecede
yogunlagma yogunlasma
2021 29 49,52 Orta} derecede 7859 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlagma
2022 21 48,27 Ortzi derecede 79.96 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlagma
2023 20 49,63 Ortz% derecede 83.20 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlasma
2024 19 48,69 Orta} derecede 84.74 Cok yulfsek derecede
yogunlagma yogunlagma

Kaynak: (1) ve (2) nolu denklemden yararlanilarak yazar tarafindan hesaplanmigtir. Tabloda yer
alan CR4 dort-firma yogunlagsma oranini ve CR8 de sekiz-firma yogunlagma oranini ifade

etmektedir.

Calisgma kapsaminda incelenen 2013-2024 ddénemine iliskin CR4
degerleri, finansal kiralama sektoriinde ilk dort firmanin toplam piyasa payina
odaklanarak sektoriin yogunlagma diizeyini ortaya koymaktadir. CR4 oranlari,
incelenen donemde yaklasik olarak %47,3 ile %50,2 araliginda seyretmistir. Bu
oranlar, Tiirkiye Istatistik Kurumu (2017) siiflandirmasina gére agirlikli olarak
orta derecede, bazi1 yillarda ise yiiksek derecede yogunlasma diizeyine isaret
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etmektedir. Bu baglamda finansal kiralama sektoriiniin, CR4 acisindan
bakildiginda genellikle orta diizeyde yogunlagmis bir yap1 sergiledigi
anlagilmaktadir. Sektorde faaliyet gosteren firma sayisinin 2013’te 32 iken
2024’te 19’a diismesine ragmen, CR4 oranlarinda anlamli bir artig
gbzlenmemistir. Bu durum, piyasadan ¢ekilen firmalarm biiyiik 6l¢iide kiigiik ve
diisiik piyasa payina sahip firmalar olduguna, dolayisiyla ilk dort firmanin goreli
piyasa agirliginda ciddi bir degisim yasanmadigina isaret etmektedir. Diger bir
deyisle, firma sayisindaki azalma dogrudan bir yogunlasma artisina yol
agmamistir.

CR8 oranlari, sektoriin en biiyiik sekiz firmasinin toplam piyasa payini
yansitarak, daha genis kapsamli bir yogunlasma diizeyinin analizine imkan
tamimaktadir. Incelenen 2013-2024 dénemi boyunca elde edilen CR8 degerleri,
her yil i¢in %74 iin lizerinde gergeklesmis ve siirekli olarak ¢ok yiiksek derecede
yogunlasma diizeyinde kalmistir. Bu bulgular, sektor yapisinin yalnizca ilk dort
degil, ilk sekiz firma etrafinda da yogunlagtigini, dolayisiyla sektorel rekabetin
oldukga sinirl bir oyuncu grubu arasinda sekillendigini gostermektedir. Ozellikle
2023 ve 2024 yilarinda CRS8 degerlerinin sirasiyla %83,20 ve %84,74 gibi
oldukca yiiksek diizeylere ulagmasi, bu firmalarin sektdrdeki hakimiyetlerini
daha da pekistirdiklerini ortaya koymaktadir. Firma sayisindaki azalmaya
(2013’te 32 iken 2024’te 19) paralel olarak CRS8 oraninin artis gostermesi,
piyasanin giderek daha az sayida firma arasinda bdliindiigiinii ve rekabetin
yogunlastigini yansitmaktadir. Bu durum, sektdrde yasanan birlesme, devralma
veya faaliyet sonlandirma siireglerinin, bilylik firmalarin piyasa paylarim
artirmasina imkan tanidig1 seklinde yorumlanabilir.

3.2. Yogunlagsmanin Olgiilmesi (Herfindahl-Hirschman
Endeksi-HHI)

Herfindahl-Hirschman Endeksi’ne (Rhoades, 1993, s. 188-189) gore (i)
firmanin faaliyet gosterdigi ve (i). firmanin pazar paymnin® (MS;)? oldugu bir
piyasada,

HHI = 37 (MS)* ®3)
3 (nolu) denklemin sonucu 0 < HHI < 10000 araliginda degismektedir.

HHI=0 ise rekabetgi bir piyasa yapisi, HHI=10000 ise saf monopol (tekel) stz
konusu olmaktadir. 0 ile 1000 aras1t HHI diisiik yogunlasmis (yliksek rekabet)

1 Literatiirde yogunlagsmanin 6l¢iilmesi konusunda yer alan ¢ogu kaynakta pazar pay: S ile ifade edilirken
Herfindahl-Hirschman Endeksi tizerine en ¢ok atif alan yaymlardan biri olan S. Rhoades’e (1993) ait
¢alismada pazar pay1 MS ile ifade edilmistir.
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bir piyasa olarak kabul edilirken, 1000 ile 1800 arasi kismi yogunlagmis (orta
derece rekabet) bir piyasay1 ve 1800’iin {izerindeki HHI ise olduk¢a yogunlasmis
(diisiik rekabet) bir piyasay: ifade etmektedir (Naldi & Flamini, 2014, s. 3;
Rhoades, 1993, s. 189; Thomas & Carson, 2011, s. 112). Asagida bulunan Tablo
5’te Tiirkiye’deki finansal kiralama sektoriiniin 2013-2024 yillar aras1t HHI ne
gbre yogunlagma diizeyi yer almakta olup, bu tablo (3) nolu denklemden
yararlanilarak yazar tarafindan hesaplanmustir.

Tablo 5: Finansal Kiralama Sektoriinde Herfindahl-Hirschman Endeksine Gore
Yogunlagma Diizeyleri (Tiirkiye/2013-2024)

Yillar Firma Say1st HHI Bulgular AHHI
Diisiik Yogunlagma/Yiiksek

2013 32 881,62 Rekabet

2014 29 880,90 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 072
Rekabet

Diisiik Yogunlagma/Yiiksek

2015 26 891,08 Rekabet 10,18

2016 26 879,98 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 111
Rekabet

2017 25 897,80 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 17,82
Rekabet

2018 23 962,74 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 64.94
Rekabet

2019 23 937,17 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 25,57
Rekabet

2020 29 903,04 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 3413
Rekabet

2021 29 92595 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 22,01
Rekabet

2022 21 921,98 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 3.97
Rekabet

2023 20 960,99 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 39,01
Rekabet

2024 19 969,74 Diisiik Yogunlagma/Yiiksek 8,75
Rekabet

Tiirkiye’de 2013-2024 yillar1 arasinda ilgili sektor icin HH endeksi 879,98
ile 969,74 arasinda degismektedir. HHI degerleri, gézlemlenen donemde diisiik
yogunlagmis bir piyasa yapisinin s6z konusu oldugunu géstermektedir. Ancak,
dikkat ¢ekici bir egilim olarak 2013-2021 doneminde firma sayisinin 32°den
22°ye diismesiyle birlikte HHI degerlerinin kademeli olarak arttig
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gozlenmektedir. Ozellikle 2018 sonrasi yillarda yasanan artis, yogunlagmanin
hizlandigim ve sektoriin giderek daha az sayida firma etrafinda sekillendigini
ortaya koymaktadir. 2020 y1l1, kiiresel 6lgekte Covid-19 pandemisinin etkilerinin
devam ettigi yildir. Bu baglamda kiiciik 6l¢ekli veya bagimsiz finansal kiralama
firmalarin bu donemde daha fazla zorlanmis olabilecegi diigiiniilmektedir.
Dolayisiyla sermaye giicii diisiik firmalarin sektdrden ¢ekilmesi, faaliyetlerini
azaltmas1 veya yatirim kararlarini ertelemesi, ayni yil kiralama islemlerindeki
genel diisiisiin temel nedeni olarak degerlendirilebilir. Bu durumda, biiyiik ve
giiclii firmalar mevcut talebi daha kolay karsilarken, kii¢iik firmalar pastadan
daha az pay almistir. 2023 yili itibariyle HHI’nin 960,99 diizeyine ulagmasi,
rekabetin gorece azaldigi bir piyasa yapisina isaret etmektedir.

Sekil 1: Tiirkiye’de Finansal Kiralama Sektoriinde HHI Degerlerinin Seyri (2013-2024)

980,00 962,74

960,00 ' 969,74

940,00 925...

920,00
900,00
880,00

881,62 879,98

860,00
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

—0—HHI

Tablo 5°de hesaplanan HHI degerleri kullanilarak yazar tarafindan
olusturulan Sekil 1’deki yillik degisimlere bakildiginda, HHI degerinde bazi
yillarda belirgin artislar gézlemlenmistir. Ozellikle 2017-2018 arasinda yasanan
64,94’1liikk bir sigrama, piyasa yapisinda yogunlagmanin hizlandigi kritik bir
doneme isaret etmektedir. Bu durum, sektdrdeki bazi firmalarin piyasa paylarini
artirdigini ya da baz1 firmalarin sektérden ¢ekildigini diisiindiirmektedir.

Sonug olarak, analiz edilen donemde Tiirkiye’de finansal kiralama
sektoriinde firma sayisindaki azalma ve HHI’deki yiikselme, piyasa
yogunlagsmasinin gorece arttigin1 ve rekabet diizeyinin zamanla zayifladigini
ortaya koymaktadir. Ancak HHI'nin hala 1000’in altinda kalmasi, sektoriin
heniiz yiiksek yogunlagma diizeyine ulasmadigina da dikkat ¢ekmektedir. Bu
durum Sekil 1’de net bir bi¢imde gorilmektedir.
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Sonucg

Finansal piyasalarin etkin isleyisi, kaynaklarm verimli dagilimim ve
ekonomik biiylimeyi dogrudan etkileyen temel unsurlardan biridir. Bu baglamda,
finansal kiralama (leasing) sektorii, 6zellikle yatirirm mallariin finansmaninda
sundugu alternatif modellerle isletmelere 6nemli avantajlar saglamaktadir.
Ancak sektoriin yapisal Ozellikleri, faaliyet gdsteren firma sayisi ve piyasa
paylarmin dagilimi, rekabet diizeyini dogrudan etkilemektedir. Tirkiye’de
finansal kiralama sektorii 6zelinde, birlesmeler, satin almalar ve sektorde faaliyet
gosteren kurulus sayisindaki azalma, goreli olarak piyasa yogunlagsmasinin arttig1
ve potansiyel tekellesme  egilimlerinin  ortaya ¢iktigni  seklinde
degerlendirilmektedir.

Caligmada elde edilen CR4 oraninin 50 esik deger etrafinda dalgalanmasi,
sektoriin  yapisal olarak oligopolistik bir yapiya sahip oldugunu
diisiindiirmektedir. Sektorde az sayida biiyiilk oyuncunun etkin oldugu ve bu
firmalar arasindaki rekabetin belirleyici rol {istlendigi anlasilmaktadir. Ancak
CR4 degerlerinin hicbir yil %70’in iizerine ¢itkmamasi, sektdrde tam anlamiyla
tekelci bir yogunlagmanin s6z konusu olmadigini, rekabetin dar bir ¢ercevede de
olsa siirdiigiinii gostermektedir.

CRS8 oranlarina iligkin bulgular ele alindiginda sektdrde rekabetin yalnizca
az sayidaki biiyiik oyuncu arasinda gergeklestigi, kiiclik firmalarin ise sinirh
etkinlige sahip oldugu bir yapi tespit edilmistir. Bu durum, piyasanin istikrarl
ancak yeni oyuncular agisindan da giris engellerinin yiiksek oldugu bir sektor
profili gizmektedir.

CRn gostergeleri, yalnizca en biiyiik n firmanin pazar paylarim dikkate
alirken; HHI tiim firmalarin pazar pay1 dagilimmi yansittigi i¢in daha kapsamli
bir 6l¢iim sunmaktadir. Bu nedenle, sektordeki kiigiik dlgekli firmalarin sayisi ve
pazar paylarmin dagilimi gibi yapisal faktorlere bagli olarak CRn ve HHI
sonuglart zaman zaman farkli yonlerde yorumlanabilir. Bu durum, her iki
gostergenin birlikte kullanilmasinin gerekliligini ortaya koymaktadir. Yapilan bu
calismada CR4, CR8 ve HHI gostergelerinin birlikte degerlendirilmesi,
Tirkiye’de finansal kiralama sektoriinde yogunlagma egiliminin ayni yonlii
olmakla birlikte, piyasa yapisinin smiflandirilmasinda farkli yogunlagma
diizeylerine isaret ettigini gostermektedir. Bu bulgu Chunikhin ve digerleri
(2019) tarafindan yapilan ¢calismanin sonuglartyla benzerlik gostermektedir. CRn
endeksleri en biiyiik firmalar arasindaki yogunlagsmayi olgerken HHI tiim
firmalarin pazar paylariin kareleri iizerinden hesaplanan ve bu yapis1 geregi
biiyiik firmalara kii¢iik firmalara kiyasla daha fazla agirlik atayan bir yogunlagma
olciitidir (Bikker & Haaf, 2002b, s. 2206). Bu baglamda ¢alismadan elde edilen
bulgulardan hareketle CR4 ve CRS8 sektorde belli bagli firmalarin piyasa
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paylarmin oldukca yiiksek oldugunu ve bu nedenle piyasada belirgin bir
yogunlagsma egilimi bulundugunu gostermektedir. Buna karsin HHI ise diisiik
diizeylerde seyretmekte ve daha dengeli bir piyasa yapisina isaret etmektedir. Bu
durum, sektorde birkag biiyiik firmanin gii¢lii konumda olmasina ragmen, piyasa
paylarmin orta ve kiigiik 6lgekli firmalar arasinda dagilmis oldugunu ve bu
nedenle rekabet¢i unsurlarin belirli 6l¢lide korundugunu gostermektedir. Ayni
zamanda Tirkiye’de finansal kiralama sektoriinde az sayida biiyiik firmanin
pazar paylarinin birbirine gorece yakin olmasi, bu firmalar arasinda yogunlagma
gostergelerini yiikseltirken; buna karsin ¢ok sayida kii¢iik firmanin faaliyet
gOstermesi de rekabet¢i unsurlarin varligini siirdiirmesine neden olmaktadir.
Dolayisiyla, yogunlagsma Olgiitlerinin farkli yapisal ozellikleri yansitmasi,
sektoriin rekabet diizeyinin tek bir gostergeyle degerlendirilmesinin yeterli
olmayacagini ortaya koymaktadir.

Calismadan elde edilen bulgular dogrultusunda CR4 ve CR8 yogunlagsma
oranlari, ilk dort ve sekiz firmanin toplam piyasa paylarinin yiiksek diizeylerde
seyrettigine ve bu firmalari sektdrde belirleyici aktorler haline geldigine dikkat
cekmektedir. Bu durum, sektdrdeki yogunlasmanin yiiksek diizeyde oldugunu ve
rekabetin belirli 6l¢iide sinirlanabilecegini diistindiirmektedir. Buna karsin, HHI
degerleri ele alindiginda, bu degerlerin incelenen dénem boyunca 1000
diizeyinin altinda kaldig1 gézlemlenmistir. Bu gosterge, yapisi geregi sektordeki
tiim firmalarin piyasa paylarini dikkate almakta ve bu nedenle piyasa paylarinin
dagilimina iligkin daha ayrintili bir gériiniim sunarak rekabetgi ¢gevrenin varligini
sirdirdigiine isaret etmektedir. HHI degerlerinin diisiik diizeylerde kalmasi,
piyasanin yalnizca birkag biiyiik firma tarafindan degil, ayn1 zamanda ¢ok sayida
kiigiik ve orta dlgekli firma tarafindan da paylasildigini ve sektordeki rekabetci
unsurlarin tamamen ortadan kalkmadigini gostermektedir. Sonug olarak bu ii¢
gostergenin birlikte degerlendirilmesi, Tirkiye’de finansal kiralama sektoriinde
birka¢ biiyiilk firmanin belirleyici oldugu oligopolistik bir piyasa yapisinin
varligii ortaya koymaktadir. Bu baglamda sektdrde ne tam rekabet kosullarinin
saglandigi ne de yogunlagmanin tam tekel diizeyine ulastigi sdylenebilir.
Calismanin sonuglar rekabetci unsurlarin kismen varligini siirdiirdiigiine isaret
etmektedir. Dolayisiyla sektoriin rekabet dinamiklerinin yalnizca yogunlasma
oranlart ile degil, ayn1 zamanda farkli yapisal gostergelerle birlikte analiz
edilmesi gerekliligi ortaya ¢ikmustir.

Caligmadan elde edilen bulgular, finansal kiralama sektorii i¢in yapilan
onceki ulusal ve uluslararasi ¢aligmalarla biiyiik 6lgiide ortiismektedir. Morgan
ve digerleri (1980) ve Yusupova (2004)in c¢alismalann ile Tirkiye’de
gergeklestirilen Onceki c¢alismalar (Akel vd., 2010; Bitrak, 2022; Meri¢ &
Sikyazar, 2020) da sektdriin oligopolistik bir yaptya sahip oldugunu gostermistir.
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Bu calismada 2013-2024 yillar1 arasinda hesaplanan HHI degerleri, tiim
donem boyunca 900’in altinda ya da yakininda kalmis ve yogunlagmanin siirekli
olarak diigiik diizeyde seyrettigini ortaya koymustur. Ancak Bitrak’in (2022)
bulgular1 donemsel dalgalanmalara isaret ederken, bu ¢alismada daha istikrarli
ve siirekli bir diisiik yogunlagsma egilimi tespit edilmistir. Bu yoniiyle, mevcut
caligma sektoriin rekabet¢i yapisini zaman igerisinde daha net ve tutarli bir
bicimde gostermektedir. Bununla birlikte her iki ¢calismada da finansal kiralama
sektoriiniin tam anlamiyla yogunlagmis bir yapiya sahip olmadigi gortlmektedir.

Tiirkiye’deki finansal kiralama sektoriine iliskin yapilan analizden elde
edilen sonuclar, sektorde rekabetin saglikli bir sekilde siirdiiriilebilmesi igin
belirli diizenleyici 6nlemlerin alinmasinin dnemini ortaya koymaktadir. Bu
cercevede, politik karar alicilarin ve diizenleyici kurumlarin, sektordeki rekabeti
tesvik edici Onlemleri siirdiirmesi, 6zellikle yeni girisimlerin oniinii agacak
yapisal diizenlemelere 6ncelik vermesi 6nem arz etmektedir. Dolayisiyla finansal
kiralama sektdriine yeni firmalarin girisini tesvik eden ve bu firmalarin sektore
katilimi engellemeyecek diizenlemeler getirilmelidir (Garcia, 2024, ss. 4-5).
Sektorde faaliyet gdsteren firmalar arasindaki birlesme ve devralma islemleri,
maliyet etkinliginin artirilmasi, iirlin kalitesinin yiikseltilmesi ve yenilikg¢iligin
tesvik edilmesi gibi cesitli ekonomik avantajlar sunabilmektedir. Ancak bu tiir
islemler, ozellikle ilgili firmalarin piyasa giiciinii énemli olgiide artirmasi
durumunda, tekellesmeye zemin hazirlayarak hakim durumun olusmasina veya
mevcut hakimiyetin giclenmesine yol acabilir. Bu da piyasa rekabetinin
azalmasina, fiyatlarin yiiksek tutulmasina ve tiiketici refahinin uzun vadede
olumsuz etkilenmesine neden olabilecek ciddi riskler barindirmaktadir (Rekabet
Kurumu, 2025). Bu noktada finansal kiralama sektoriinde buyuk firma
birlesmeleri ve satin almalar1 Rekabet Kurumu tarafindan denetlenmeli, CR4
veya HHI esiginin iizerine ¢ikacak yapilara sinirlamalar getirilmelidir. Bunlarin
yaninda vergi ve finansman destekleri ile kiigiik oyuncular gii¢lendirilmeli ve
rekabetin artirilmasi saglanmalidir.

Son olarak yapilan bu ¢alismada pazar payini hesaplamak i¢in firmalarin
esas faaliyet gelirleri kullamilmistir. Bu gelir, kiralama faaliyetlerinden elde
edilen yillik toplam tutar1 gostermektedir. Esas faaliyet gelirlerinde onceki
yillardan gelen s6zlesmelerin payi olsa da tiim firmalar benzer raporlama yaptigi
icin karsilagtirma agisindan uygun oldugu disiiniilmiis ve 6nceki ¢alismalarla da
desteklenmistir. Bununla birlikte, bu yaklasimin bir sinirliligi olarak, belirli bir
yila iligkin yeni yapilan s6zlesmelerin biiyiikliigii yerine, o yil iginde tahakkuk
eden toplam kira gelirinin dikkate alindigr géz oniinde bulundurulmalidir.
Gelecekte yapilacak ¢aligmalarda ise yapilan yeni s6zlesme biiyiikliikleri, ilk kira
bedelleri veya islem sayilar1 gibi daha tiriin-temelli veya kontrat bazli mikro
verilere erisimin saglanmasi durumunda, pazar payt hesaplamalarimin daha
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hassas sekilde yapilabilecegi ve gelecekte yapilacak c¢alismalara katk:
saglayacagi diisiiniilmektedir.
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