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Finansal kiralama (Leasing), 6zellikle finansman sikintisi nedeniyle {iretimi aksatacak ve talebi karsila-
yamayacak durumda olan isletmeler i¢in yeniden iiretken yapiya kavusma ve piyasay: canlandirmak icin
kullanilan oldukga etkili bir finansman yéntemidir. Isletmelere finansman kaynag saglayarak yatirimlarin
tesvik edilmesine onemli katkida bulunan finansal kiralamanin Tirkiye’de son donemlerde iyi bir ivme
kazandig1 ancak ulastig1 noktanin diinya iilkeleriyle karsilastirildiginda yeterli diizeyde olmadigi goriil-
mektedir. Bu arastirmanin amaci, Artvin, Giresun, Giimiishane, Rize ve Trabzon’da faaliyet gosteren kii-
ciik ve orta 6lcekli imalat isletmelerin finansal kiralama ile ilgili goriislerini ve finansal kiralamanm bu
isletmelerin finansal performans: tizerindeki etkisini degerlendirmektir. Caliymada, verilerin toplanma-
sinda anket yonteminden yararlanilmig ve anket sonuglari SPSS istatistik programi araciligiyla degerlen-
dirilmistir. Aragtirma sonucunda, 413 kiigiik ve orta 6lgekli imalat igletmesinin %29,8’inin finansal kira-
lamadan yararlandigi ve gogunlukla, maliyet agisindan avantajli bulduklari ve imalat makinesi alimi igin
bu yonteme bagvurduklar tespit edilmistir. Finansal kiralamadan yararlanilmamasimin en 6nemli nedenle-
rinin ise ihtiya¢ duyulmamasi ve bu konuda yeterince bilgi sahibi olunmamasi oldugu belirlenmistir. Ay-
rica, kiigiik ve orta Olgekli imalat isletmelerinin finansal performanslarimni tespit etmek igin hesaplanan
finansal oranlardan duran varlik ve aktif devir hiz1 ile finansal kiralama islemi arasinda istatistiksel olarak
anlamli bir iligki oldugu tespit edilmistir.
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Leasing is a very effective financing method used to revitalize the market and to reach again the produc-
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1.Giris

Son zamanlarda KOBI’lere; katma deger ve istihdam yaratici etkileri, degi-
sen pazar kosullarina hizli uyum saglama esneklikleri, biiyiik isletmeleri tamamlama
yetenekleri, bolgeler arasi dengeli bilyliimeye olumlu etkileri ve daha adil gelir dagi-
limina katkilar1 nedeniyle tiim iilkeler tarafindan 6nem verilmektedir. Ozellikle iire-
tim faktorlerinden olan girisimciligin bir {iretim elemani olarak isletmeye girmesini
ve ekonomik deger yaratmasi kolaylastirmasi nedeniyle KOBI’lere verilen énem
gittikce artmaktadir (KOBI Ekonomisi, 2003: 2). Son yillarda uluslararas1 alanda
aktif olan KOBI’lerin sayisinda diinyanin her yerinde artis oldugu ve ulusal firma-
lardan kesinlikle hem daha dinamik hem de daha hizli biiyiime egiliminde olduklari
goriilmektedir (Knight, 2001: 156).

2005 y1lt 6ncesine kadar Tirkiye’de farkli kurumlar tarafindan farkli tanim-
lamalari bulunan KOBI’ler, 18.11.2005 tarihli 25997 sayili Resmi Gazete’de yayin-
lanan yonetmelik ile standart bir tanima kavusmustur. Ancak 04.11.2012 tarih ve
790 sayili Resmi Gazete’de yayimlanarak yiiriirliige giren, “Kiigiik ve Orta Biiyiik-
liikteki Tsletmelerin Tanimi, Nitelikleri ve Siniflandirilmas1 Hakkinda Yénetmelik”
ile KOBI tanimu revize edilmistir. Bu tanima gore, 10 kisiden az istihdan bulunan
ve yillik net satis hasilati 1 milyon TL’yi asmayan isletmeler “mikro 6lgekli KOBI”,
50 kisiden az istihdami bulunan ve yillik net satis hasilat1 8 milyon TL’yi asmayan
isletmeler “kiiciik 6lgekli KOBI”, 250 kisiden az istihdami bulunan ve yillik net satis
hasilatt 40 milyon TL’yi asmayan isletmeler “orta 6lgekli KOBI” olarak tanmimlan-
migtir.

Tiirkiye’de KOBI’ler 2013 yilinda toplam isletme sayisiin %99,8’ini, is-
tihdamin %74,2’sini, maas ve ticretlerin %54,7’sini, cironun %63,8’ini, faktor mali-
yetiyle katma degerin %52,8’ini ve maddi mallara iligkin briit yatirimin %53,3tinii
olusturmustur. KOBI’ler 2013 yilinda en fazla ticaret sektoriinde faaliyet gdstermis-
tir ve ticaret sektoriinde istihdamda en biiyiik paya sahip olmustur.

KOBI’ler 2014 yilinda ihracatin %56,4’{inii, ithalatin %37,8’ini gergekles-
tirmistir. KOBI’lerin ihracatinin %351 sanayi, %60,7’si ticaret sektoriinde faaliyet
gosteren KOBI’ler tarafindan; KOBI’lerin ithalatinin ise %33,3’ii sanayi, %59,5’i
ticaret sektoriinde faaliyet gosteren KOBI’ler tarafindan gerceklestirilmistir.

2013 yilinda imalat sanayinde faaliyet gosteren KOBI’lerin %60,8’inin dii-
stik teknoloji ile ¢alistig1 ve diisiik teknoloji ile ¢alisan kii¢iik ve orta 6lgekli imalat
sanayi isletmeleri istihdamin %55,1 ini, faktor maliyetiyle katma degerin %43,6’sin1
olusturdugu tespit edilmistir (Tiirkiye Istatistik Kurumu, 2015).

Diinyamn birgok iilkesinde KOBI’lerin korunmas: ve gelistirilmesi igin bu
kesimin ihtiyaci olan finansal ve teknolojik destekler veren kuruluslarin mevcut ol-
dugu ve KOBI’lerin yasal diizenlemelerle korunmasi gerektigi kabul edilmektedir.

Tiirkiye’de KOBI’lerin karsilastiklar en énemli sorunun finansman sorunu
oldugu bir¢ok arastirmaci tarafindan ortaya konulmustur. Sariaslan (1996), Bekgi ve
Usul (2001), Sahin (2011), Emir ve digerleri (2012), Uluyol (2013) ve Kaya
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(2014)’iin yaptiklar1 calismalarda, KOBI’lerin birgogunda finansman ydneticisinin
olmadigini ve finansal yonetim gorevinin muhasebeci, isletme sahibi ve genel mii-
diir gibi kisiler tarafindan yerine getirildigini tespit etmislerdir.

Ulke ekonomisinde KOBI’lerin sahip oldugu éneme bagli olarak ve finan-
sal kaynakli sorunlarin biitiin bir ekonomiyi olumsuz etkileyecegi diislincesinden
yola cikarak, 6ncelikle KOBI’lerin finansal sorunlarini tespit edilmesi ve bu sorun-
lara ¢6ztim olabilecek 6nerilerin gelistirilmesi gerekmektedir. Finansal kiralama sek-
torii de KOBI’lerin finansman sorunlarinin ¢dziimiinde sagladiklari orta ve uzun va-
deli finansman imkanlariyla 6nemli bir yer tutmaktadir.

Finansal kiralama (leasing), 6zellikle finansman sikintisinin {iretimi kisitla-
digy, talebin karsilanamadig: sektdrlerde, piyasanin canlanmasini saglama ve tiretken
yatirimlart artirmak agisindan oldukga etkili bir finansman teknigidir (Akel vd.,
2010: 271).

Ticari bankalardan orta ve uzun vadeli kredi saglayamayan ve 6z sermaye-
lerini yiikseltme imkani olmayan isletmeler finansal kiralama teknigiyle fon gerek-
sinimlerinin yaklasik %100’iinii saglayabilirler. Isletmelerin ihtiya¢ duydugu varlik-
lar1 satin almak yerine kiralamasi nedeniyle fonlarini bagka alanlarda kullanabilme
ve bdylece isletmenin karlihgini ve likiditesini artirma imkam vardir. Ozellikle, ih-
racat yogun sektorlerde faaliyet gosteren isletmelerin modern makine ve techizatlari
kiralama yoluyla kolay bir sekilde elde etmesi miimkiindiir (Ceylan ve Korkmaz,
2008: 125).

Ozellikle yatirrm mallariin finansman araci olarak kullanilan finansal kira-
lama, finans sektoriinde katma deger yaratan en 6nemli yontemlerden biridir. Dola-
yistyla, finansal kiralamanin tegvik edilmesi yatirim mallarinin finansmanini tesvik
etmek anlamia gelmektedir. Finansal kiralama, ekonomiye yeni bir boyut getirerek
iiretimin artmasina katkida bulunmaktadir. Ayrica, teknolojinin yenilenmesine araci-
lik ederek refah seviyesini artirmada onemli bir rol istlenmektedir (DPT, 2007,
s.111).

Bu arastirmanin amaci, kiigiik ve orta 6lgekli imalat isletmelerinin finans-
man sorunlarma ¢éziim olusturabilecek orta ve uzun vadeli bir finansman teknigi
olan finansal kiralamadan yararlanma diizeylerini tespit etmek, bu finansman teknigi
ile ilgili goriislerini degerlendirmek ve bu igletmelerin finansal performanslari {ize-
rinde finansal kiralama tekniginin etkisini ortaya koymaktir. Literatiirde kiigiik ve
orta Olcekli igletmelerin finansal kiralama teknigini kullanma diizeylerini belirleme-
ye yonelik caligmalar bulunmaktadir. Ancak, finansal kiralama tekniginin kii¢iik ve
orta 6lgekli imalat isletmelerinin finansal performanslari tizerindeki etkisini aragtiran
bir galismaya rastlanilmamistir. Bu nedenle, ¢alismanin hem farkli illerdeki KO-
Bl’ler iizerinde gergeklestirilmesi hem de finansal kiralama teknigi ile KOBI’lerin
finansal performanslari arasindaki iliskiyi arastirmasi nedenleriyle literatiire katki
saglayacag diisliniilmektedir.

Calisma sekiz kisimdan olusmaktadir. Tlk kissmda KOBI’lerin iilke ekono-
misindeki yeri ve KOBI’ler igin finansal kiralama finansman tekniginin énemi kisa-
ca Ozetlenmistir. Ikinci kisimda finansal kiralama kavramu, tamim, tarihsel gelisimi,
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taraflar1 ve bugiinkii durumundan bahsedilmistir. Ugiincii kisimda finansal kirala-
manin Tirkiye’deki gelisimi islem hacmi, yatirimlar i¢indeki pay1 ve mal gruplarn
ile sektorlere gore islem paylar1 dikkate alinarak incelenmistir. Ddrdiincii kisimda
KOBI’lerin finansal kiralama islemleri ile ilgili Tiirkiye’de yapilmis caligmalardan
elde edilen bulgular 6zetlenmistir. Besinci ve altinct kisimda arastirmanin amaci,
kapsami ve yontemi ile ilgili agiklamalar yapilmistir. Yedinci kisimda, aragtirmadan
elde edilen bulgular 6zetlenerek sunulmustur. Son kisimda ise arastirma ile ilgili ge-
nel bir degerlendirme yapilmistir.

2. Finansal Kiralama

Finansal kiralamanin tarih¢esinin M.O. 2000°1i yillarda Siimerlerin Mezo-
potamya’da tarim aletlerini kiralamasi ile basladig ileri sitirtilmektedir. 1930°1u yil-
larda ABD’de, 1960’11 yillarda Avrupa iilkelerinde, 1970’11 yillarda gelismekte olan
tilkelerde finansal kiralama islemleri goriilmeye baslanmigtir. Cagdas anlamda ilk
finansal kiralama sirketi 1952 yilinda ABD’de kurulan United Stated Leasing Cor-
poration’dir.

ABD basta olmak {izere gelismis batili lilkelerde dnceleri arsa, bina, apart-
man dairesi gibi tasinmaz mal tiirleri ile sinirlt bulunan kiralama islemlerine 1950’li
yillardan itibaren bilgisayar, fotokopi makineleri, haberlesme ve tasit araglarinin gi-
derek daha yaygin bir sekilde konu olduklar1 gozlenmistir (Weston and Brigham,
1977: 347-348).

Avrupa Finansal Kiralama Birligi (European Federations of Leasing Com-
pany Association (Leaseurope))’ne gore finansal kiralama, belirli bir siire i¢in kira-
layan ve kirac1 arasinda diizenlenen, iireticiden kiraci tarafindan segilip kiralayan
tarafindan satin aliman bir malin miilkiyetini kiralayanda, kullanimini ise kiracida
birakan bir anlagmadir (Leaseurope, 2016). Bagka bir tanima gore finansal kiralama,
herhangi bir varligin miilkiyetini almadan sadece kullanim hakkinin belirli bir siire
devralmasina imkan veren bir finansman teknigidir (Kirlioglu ve Oztas, 2015: 2).

Finansal kiralama, “bir finansal kiralama s6zlesmesine dayali olmak kosu-
luyla, ilgili kanun uyarinca yetkilendirilen kiralayan tarafindan finansman saglama-
ya yonelik olarak bir malin miilkiyetinin kira siiresi sonunda kiraciya devredilmesi;
kiractya kira siiresi sonunda malin rayi¢ bedelinden diisiik bir bedelle satin alma
hakki taninmasi; kiralama siiresinin malin ekonomik 6mriiniin yiizde sekseninden
daha biiyiik bir boliimiinii kapsamasi veya finansal kiralama s6zlesmesine gore yapi-
lacak kira 6demelerinin bugiinkii degerlerinin toplaminin malin rayi¢ bedelinin yiiz-
de doksanindan daha biiyiik bir degeri olugturmasi hallerinden herhangi birini sagla-
yan kiralama iglemini” ifade etmektedir (Finansal Kiralama, Faktoring ve Finans-
man Sirketleri Kanunu, Madde 3(¢)).

Finansal kiralama s6zlesmesi, kiralayanin, kiracinin talebi ve sec¢imi {izeri-
ne {igiincii bir kisiden veya bizzat kiracidan satin aldig1 veya baska suretle temin et-
tigi veya daha once miilkiyetine gecirmis bulundugu bir malin zilyetligini, her tiirli
fayday: saglamak tizere kira bedeli karsiliginda, kiraciya birakmasini 6ngéren soz-
lesmedir (Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu, Madde
18).
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Finansal kiralama sdzlesmesinde, finansal kiralamay1 yapan (kiralayan) ve
finansal kiralamay1 kabul eden (kiraci) ve finansal kiralamaya konu olan malin iire-
ticisi olmak iizere {i¢ taraf bulunmaktadir. Cogu zaman malin iireticisi devrede ol-
maz ve anlagma kiralayan (finansal kiralama sirketi) ile kiraci (kullanici sirket) ara-
sinda gergeklestirilir (Erol, 1999: 74). Kiralayan, finansal kiralama hizmeti veren
tiizel bir kisilik olabilecegi gibi gercek bir kisi de olabilir. Kiralayan, kendi malim
kiraya verebildigi gibi baskasindan satin aldigi bir mali kiraya vererek kaynak sag-
lama iglevini iistlenen taraftir. Kiraci ise, finansal kiralama tekniginden yararlanan
tiizel bir kisilik olabilecegi gibi gergek bir kisi de olabilir. Kiraci, finansal ve eko-
nomik gereksinimleri nedeniyle sabit varligin belirli bir ticret karsilif1 ve belirli bir
stire i¢in kullanim haklarina sahip olan taraftir.

Finansal kiralama, hem yeterli 6z kaynagi olmayan veya 6z kaynaklarini
yatirim ve tiretimde kullanmak isteyen yatirimcilar hem de yatirim ve tiretim kapasi-
tesini artirmak isteyen girigimciler igin finansal destek saglayan 6nemli bir enstrii-
mandir. Yatirnmcilarin bankalardan istedikleri krediyi bulamamalari, yeni yatirimla-
ra ihtiya¢ duymalar1 ve teknolojik gelismeleri yakindan takip etmek istemeleri gibi
nedenler, yatirimcilari finansal kiralama teknigini kullanmaya yoneltmistir (Kirliog-
lu ve Oztas, 2015: 7). Finansal kiralama sirketleri, varlik bazli islem yaptiklari icin
mali yapisi zayif girketleri fonlayabilmekte, istihdamin artirilmasi ve kayit disinin
Onlenmesine 6nemli katkilar sunmaktadirlar. Finansal kiralama sirketleri tarafindan
mal satin alinip zilyetligi ihtiyaci olan igletmelere yani kiraciya devredildigi i¢in fi-
nansal kiralama sirketlerinin yapmis oldugu biitiin islemler kayit dig1 ekonominin
azaltilmasina 6nemli katki saglamaktadir (Basak, 2012: 6).

3. Tiirkiye’de Finansal Kiralama Sektoriiniin Gelisimi

Tiirkiye’de tesvik tedbirlerinin uygulanmasina ragmen ticari yagsamda yeni
olan finansal kiralama finansman tiiriiniin yararli olup olmayacaginin bilinmemesi,
sistemin igleyisi konusundaki giivensizlik ve mevcut bir diizenlemenin olmayisi ne-
deniyle 1985 yilina kadar finansal kiralamanin yaygin bir sekilde uygulanmasina
gecilememistir (Kurtaran ve Giinay, 2013: 390). Tirkiye’de finansal kiralama
28.06.1985 tarihinde yiiriirliige girmis olan 3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu
ile diizenlenmistir. Bu tarihten itibaren finansal kiralama sektorii hizli bir gelisme
gostermis ancak tasarruflarin yetersizligi, ekonomideki istikrarsizlik nedeniyle fi-
nansal kiralama islem hacmi istenilen seviyeye gelememistir. 1986 yilinda Internati-
onal Finance Corporation (IFC)’nin destegiyle teknik ortagi Societe Generale, yerli
ortag1 Is Bankasi olan Tiirkiye nin ilk finansal kiralama sirketi iktisat Finansal Kira-
lama A.S. kurulmustur.

1991 yilinda Korfez krizinin yasanmasi ve segimler gibi i¢ ve dis faktorler
nedeniyle sektdr durgunluga girmistir. Finansal kiralama iglemlerinin avantajinin
anlagilmasi ve 1994’den sonra yasanan krizle beraber bankalarin piyasa sartlar1 ge-
regince kaynaklarin1 kamu finansmanina ve sirketlerin isletme finansmani ihtiyacina
yoneltmeleri neticesinde 6zellikle KOBI’lerin yatirimlarmin finansmanm i¢in finansal
kiralamaya basvurmalar1 finansal kiralama islemlerinin hizli bir sekilde yayginlas-
masina katki saglamustir.
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Bankacilik kesiminin tamamlayict sektorii olan finansal kiralama sektorii
tiim diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de bankacilik sisteminin tamamlayicisi konu-
mundadir. Bankacilik Diizenleme ve Denetleme Kurumu (BDDK) verilerine gore
Subat 2016 itibariyle Tiirkiye’de 29 finansal kiralama sirketi faaliyet gostermektedir.
2006 yilindan giiniimiize kadar ¢ogu kendi istegi ile olmak iizere 56 sirketin faaliyet-
lerine son verilmistir.

Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriintin 2003-2014 yillar1 arasinda gergek-
lestirdigi islem hacmi ve penetrasyon oranlari Tablo 1’de verilmistir. Tiirkiye’de fi-
nansal kiralama sektoriiniin gelisimine baktigimizda 1999, 2000, 2001, 2008 ve
2009 yillarinda yasanan ekonomik krizlerin etkisi ile finansal kiralama sirketlerinin
islem hacminin daraldigi, bu yillar disinda yasal diizenlemenin yapildigi 1985 yilin-
dan bugiine kadar islem hacminin siirekli olarak arttig1 goriilmektedir. Ozellikle
2010 ve 2011 yil1 verilerine bakildiginda, sektdrde islem hacminin dnemli oranda
arttigl gézlemlenmekte ve bilango biiytikliigii ile kar artislart da bu trendi teyit et-
mektedir. Finansal kiralama sektorii islem hacmi %9,29 oraninda biiyliyerek 2014
yilinda7,64 Milyar Dolar olarak gergeklesmistir. Ayn1 yil gerceklesen penetrasyon
orani ise %6,5°tir. Bagka bir ifadeyle, Tiirkiye’de gerceklesen 6zel kesim yatirimla-
rin %6,5°1 finansal kiralama yoluyla finanse edilmistir. 2014 yilinda 2013 yilina g6-
re penetrasyon oraninda %5,39 oraninda diisiis yasanmustir. En fazla diislisiin yasan-
dig1 yillar islem hacminin de yar1 yariya azaldigi 2009 ve 2008 yillaridir. Ozellikle
2009 yilinda penetrasyon orani %3,71 olarak gercekleserek en diisiik seviyesini
gormugstur.

Finansal kiralama sektorii 2007 yilinda en yiiksek diizeyde gergeklestirdigi
7,65 Milyar Dolarlik iglem hacmini, global kriz ve KDV oranlariin ¢ok siiratli bir
sekilde bir geceden sabaha alinmig karar ile artirilmasindan sonra ¢ok ciddi is hacmi
kaybina ugramistir. Maliye Bakanligi’nin 31.12.2007 tarihinde KDV oranlarina ilis-
kin yaptig1 diizenleme ile finansal kirala sektoriinde %1°lik KDV tesviki ortadan
kaldirilarak finansal kiralamaya konu olan mallarin KDV’si %18’¢ ¢ikarilmustir. Ki-
ralamaya konu sabit kiymet hangi oranda KDV’ye tabi ise finansal kira bedellerinin
de o oranda KDV’ye tabi tutulacagi seklinde diizenleme yapilmistir. 2008 yilinin
Subat ve Nisan aylarinda finansal kiralamaya konu mallarin bazilarinda uygulanan
KDV oran1 %8’e indirilmigtir. Ancak, KDV indirim finansal kiralama islemlerine
0zel bir uygulama olmayip genele yonelik yapilan bir diizenleme oldugundan finan-
sal kiralamanin cazibesi kalmamis ve finansal kiralama sektorii artan bu vergi yiikii
ile hizla kii¢iilmiistiir. 2010 ve 2011 yillarinda sektdr yeniden canlanarak islem
hacmini ortalama %60 oraninda artirmis ve 2014 yilinda islem hacmi 2007 yilindaki
seviyesine yaklagarak 7,64 Milyar Dolar olarak gerceklesmistir.

Ancak 2014 yilinda yapilan sdzlesme sayis1 20302 adet olup 2007 yilindaki
sozlesme sayisinin (51519) ¢ok uzagindadir. Bu durum 2014 yilinda az sayida bii-
yiik islem hacimli s6zlegmeler yapildigin1 gostermektedir. Dolayistyla kiigiik 6l¢ekli
sozlesmelerin agirliginim azaldigi, yani KOBI’lerin finansal kiralama teknigini kul-
lanma oraninin 2007 yilindan sonra KDV avantajimin kaldirilmasiyla azaldigi daha
sonraki yillarda yapilan yeni diizenlemeler ile belli durumlarda KDV oranlarimin
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tekrar %1 seviyesine ¢ekilmesinin bile bu durumda bir degisiklige sebep olmadigi
goriilmektedir.

Tablo 1: Finansal Kiralama Sektoriiniin Islem Hacmi ve Penetrasyon Oranlari

Yillar islem Hacmi (Milyar  Degisim Oram Penetrasyon Degisim
Dolar) (%) Oram™* (%) Oram (%)
2014 7,64 9,29 6,50 -5,39
2013 6,99 30,41 6,87 17,24
2012 5,36 9,61 5,86 24,42
2011 4,89 53,77 4,71 19,24
2010 3,18 64,77 3,95 6,47
2009 1,93 -59,11 3,71 -43,79
2008 4,72 -38,30 6,60 -32,52
2007 7,65 55,17 9,78 81,11
2006 4,93 15,73 54 -21,51
2005 4,26 45,89 6,88 13,34
2004 2,92 35,19 6,07 -20,24
2003 2,16 - 7,61 -

* Yatinmlarin finansal kiralama yoluyla finanse edilme oranii veya finansal kiralama islem-
lerinin {ilkenin toplam 6zel sektor yatirimlari igindeki payini gostermektedir.

Tiirkiye’de 2012-2015 yillart arasinda finansal kiralama isglemlerinin mal
gruplarina gore dagilimi Tablo 2’de verilmistir. Tiirkiye’deki finansal kiralama is-
lemlerinin biiyiik bir kisminin (%45 ile %50 arasi) is makineleri ve makine ekip-
manlar1 kiralamasi seklinde oldugu gériilmektedir. Is makineleri ve makine ekip-
manlar1 kiralamasi i¢inde de en yiiksek paya is ve ingaat makinelerinin kiralamasi
sahiptir. Finansal kiralama islemlerinden gayrimenkul kiralamasi son yillarda payim
Sat ve Geri Kirala® teknigi ile artirarak ikinci sirada yer almistir. Ozellikle, 2014 ve
2015 yillarinda gayrimenkul kiralamasinin orani dnceki yillara gore biiyiik oranda
artmustir. 2012 yilinda finansal kiralama iglemlerinin %7,95°1 gayrimenkul kiralama-
sindan olugurken, her yil artarak bu oran 2015 yilinda %30,16 olarak gerceklesmis-
tir. Son yillarda gayrimenkul kiralamasinin finansal kiralama iglemlerindeki paymin
artmasindan dolayi, karayolu, havayolu ve demiryolu ulasim araglarinin payi iglincii
sirada yer almigtir. 2012, 2014 ve 2015 yillarinda karayolu, havayolu ve demiryolu
ulagim araglarinin kiralamasi finansal kiralama iglemleri igerisinde ortalama %7’lik

L 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu ile “sat ve geri kirala” is-
lemi hukuki bir altyapr kazanmistir. Bir igletmenin, maliki oldugu bir mali bir finansal kiralama sirketine
satmast ve akabinde ayni mali, bu defa kiralama sozlesmesi ile kullanmaya devam etmesini saglayan fi-
nansal kiralama yontemi “sat ve geri kirala” olarak tanimlanmaktadir. Sat ve geri kirala isleminin konu-
su, finansal kiralamaya uygun olabilecek ikinci el degerliligi olan menkul ve gayrimenkuller olabilir (Fi-
nansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu).
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paya sahipken 2013 yilinda bu oran %2,86 olarak gerceklesmistir. Finansal kiralama
islemleri icerisinde en diisiik paya bilgi islem ve biiro sistemleri kiralamasi sahiptir.

Tablo 2: Finansal Kiralama islemlerinin Mal Gruplarma Goére Dagilim (%)

Mal Gruplari 2015 2014 2013 2012
Karayolu Tasitlari 2,33 2,12 1,81 1,57
Havayolu Ulagim Araglari 1,30 2,28 0,00 4,10
Gemiler ve Suda Yiizen Tasit ve Araglar 3,20 2,35 0,66 0,68
Demiryolu Ulasim Araglart 0,26 0,00 0,39 0,65
Is ve Insaat Makineleri 21,63 20,06 34,15 29,25
Saglik Sektorii ve Estetik Ekipmanlart 3,47 3,00 3,64 517
Metal Isleme Makineleri 6,77 7,40 6,04 7,88
Tekstil Makineleri 8,06 6,95 8,12 9,94
Elektronik ve Optik Cihazlar 0,81 1,32 1,15 2,25
Bilgi Islem ve Biiro Sistemleri 1,96 1,84 1,94 3,32
Gayrimenkul 30,16 29,22 16,70 7,95
Plastik Isleme Makineleri 2,33 1,69 0,93 1,87
Turizm Ekipmanlari 1,02 1,04 1,01 1,59
Matbaacilik ve Kagit Isleme Makineleri 1,12 1,41 2,09 2,04
Tarim ve Hayvancilik Makineleri 2,66 1,93 3,01 1,47
Diger Makine ve Ekipmanlar 12,93 17,40 18,37 20,27
Toplam 100 100 100 100

Finansal kiralama islemlerinin sektorlere gore dagilimi Grafik 1°de goste-
rilmigtir. Grafikte, yillar itibariyle oranlarda ¢ok fazla bir degisim yasanmadigi go-
rilmektedir. 2014 yil1 hari¢ finansal kiralama islemlerinden en fazla yararlanan sek-
tor hizmet sektoriidiir. 2014 yilinda yaklasik %1°lik ¢ok kii¢iik bir farkla imalat sek-
torii en fazla finansal kiralama isleminden yararlanan sektor olmustur. Ancak, gra-
fikte de goriildiigii gibi finansal kiralama iglemlerinden yararlanan hizmet ve imalat
sektoriiniin paylar1 birbirine ¢ok yakindir ve sektoriin %90 ile %95 arasindaki payi-
na onlar sahiptirler. Finansal kiralama iglemlerinden yararlanan bir diger sektor 2015
yilinda %3,89, 2014 yilinda%2,67, 2013 yilinda %6,55 ve 2012 yilinda %4,30’luk
paya sahip olan tarim sektériidiir. Tiiketici konut finansmani sektdriilniin 2015 y1-
linda finansal kiralama iglemleri igerisindeki pay1 %1,56’dur.

1 06.03.2007 tarihinde Resmi Gazetede yayimlanan 5582 Sayili “Konut Finansmani Sistemine Iliskin
Cesitli Kanunlarda Degisiklik Yapilmas: Hakkinda Kanun’da finansal kiralama sirketleri de tiiketiciye
konut finansman saglayabilecek sirketler arasinda belirtilmislerdir. Ancak konut finansmani yapacak
finansal kiralama sirketlerinin bu konuda BDDK 'dan izin almalar: gerekmektedir (Giilelge, 2008: 10).
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Grafik 1: Finansal Kiralama islemlerinin Sektérlere Gore Dagilim
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Finansal kiralama sektoriiniin Eyliil 2015 tarihi itibariyle bilango toplami
41,97 milyar TL’ye yiikselmis ve bir dnceki yilin dokuz aylik verileri ile karsilasti-
rildiginda toplam %31,66 oraninda bir artis gerceklesmistir. Islem hacminin artigt
sektoriin karliligina da olumlu katkilar saglamig ve Eyliil 2015 tarihi itibariyle do-
nem net kar1 634 milyon TL’ye yiikselmistir. Donem net kart Eyliil 2014 verileri ile
karsilagtirildiginda toplam %33,9 oraninda artmistir. Dolayisiyla finansal kiralama
sektoriinde son donemlerde 6zellikle islem hacminde, bilango yapisinda ve kar ra-
kamlarinda olumlu diizeyde bir gelisimin yasandig1 goriilmektedir.

4. Literatiir Arastirmasi

Yapilan arastirmalarin sonuglar1 gostermektedir ki, KOBI’lerin isletme faa-
liyetleri esnasinda karsilastiklar: en 6nemli sorun finansman sorunudur. Ekonomide-
ki esnekliklerine ragmen varliklarini devam ettirebilmeleri ve biiyiimeleri igin fi-
nansman sorununu asmalar1 gerekmektedir. Isletmelerin =~ %99,8’ini, istihdamin
9%74,2’sini ihracatin %56,4’iini ve ithalatin %37,8’ini olusturan KOBI’lerin finansal
sorunlarini iilkenin genel ekonomik yapisindan ayr1 diisiinmek olanaksizdir.

Tiirkiye’de hem nitelik hem de nicelik olarak KOBI’leri finanse edecek ye-
terli sermaye bulunmadigini ifade eden Kalmis (2002), KOBI’lerin finansman so-
runlarmin iistesinden gelebilmeleri ve uygun finansman kaynaklarini saglamalari
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icin hiikiimetlerin oncelikle bu finansman kaynaklarini bulmalar1 ve bunlarin rasyo-
nel kullanimini saglamalar1 gerektigini ifade etmistir. Kolgak ve Bilici (2013), Er-
zurum alt bolgesindeki organize sanayi bolgelerindeki isletmelere finansal destek
saglanmadan Onceki ve finansal destek saglandiktan sonraki durumlarini tespit et-
mislerdir. KOBI’lere saglanan finansal desteklerin iiretim ve istihdam seviyelerine
olumlu katkisinin oldugunu ve daha once atil kapasite ile calisan igletmelerin
%100’e varacak kadar kapasite artis1 sagladiklari belirtilmistir. Finansal desteklerin
cogunlukla {iretim ile ilgili yatirimlarda kullaniminin tercih edildigi ve bu durumun
daha fazla calisan istihdam edilmesine neden oldugu ifade edilmistir. Ayrica, islet-
melerin faaliyet siireleri ile bagvurduklar1 finansman teknikleri arasinda anlamli bir
iliski olmadig tespit edilmistir. Korkmaz (2003), 67 KOBI yoneticisi ile yaptig1 an-
ketler vasitastyla KOBI’lerin finansman ve pazarlama sorunlarmin ¢dziimiinde risk
sermayesinin kullanilabilirligini aragtirmstir. Pazarlama ile ilgili olarak KOBI yone-
ticilerinin i¢ pazar1 daraltict uygulamalardan, finansman konusunda ise kredi kurum-
larmin yiiksek teminat istemelerinden sikyetci olduklar tespit edilmistir. KOBI yo6-
neticilerinin, risk sermayesi finansman yontemini kavram olarak tanimakla birlikte,
bu konuda detayli bilgiye sahip olmadiklar1 igin bu finansman yontemini kullanma-
diklar1 tespit edilmistir. Atay (2012) ¢aligmasinda KOBI’lerin finansal sorunlarini ve
¢dziim onerilerini incelemistir. KOBI’lerin finansman sorunlarinin temelinde yatan
baslica etkenlerin satislarda meydana gelen dalgalanmalar, KOBI’lerin finansal so-
runlarina ¢6ziim getirmekten uzak yasalar ve kararnameler, zorlu rekabet kosullari,
calistirilan elemanlarla olan iligkiler, artan sorumluluk, mevcut mali kayiplar ve ba-
sarisizlik riski oldugunu belirtmistir. Finansman yetersizligi nedeniyle teknolojiye
yatirim yapamayan KOBI’ler i¢in Avrupa Birligi iiyesi iilkeleri yazilimin da dahil
oldugu ileri teknoloji iiriinlerinin leasing yoluyla edinilmesi ya da satin alinmasina
finansal destek saglamaktadir. Atay, Tirkiye’de de buna benzer yontemlerin kulla-
nilmasim KOBI’lerin gelisimine katki saglayacagim ifade etmistir.

Yilmaz (2005) yaptig1 calismada, 45 kiiciik ve orta 6lgekli isletmenin yapti-
&1 finansal verimlilik artiric1 faaliyetleri belirlemis ve bu faaliyetlerin diizeyinin yerli
ve yabanci ¢aligmalarin sonuglari ile karsilagtirmistir. Arastirmanin sonucunda, ima-
lat isletmelerinde finansal verimlilik artirmak amaciyla en yogun olarak yararlanilan
yontemler JIT (%73), internet kullanimi (%67) ve daha ucuz malzeme ve parca satin
alma (%59) iken hizmet isletmelerinde en yogun olarak yararlanilan yontemler in-
ternet kullanimi (%74), finansal kiralama (%61) ve stratejik ortaklik olugturma
(%57) olarak belirlenmistir. Arslan (2003), Ankara ilinde faaliyet gosteren 111 KO-
Bi’nin galigma sermayesi ve finansal kaynaklarm kullanimu ile ilgili finansal kararla-
1 ve uygulamalarim incelemistir. Arastirma sonuclarina gore, KOBI’lerin yatirim
projelerini daha ¢ok geri 6deme siiresi yontemine gore degerlendirdigi, yatirnmlarin
finansmani i¢in banka kredilerini tercih ettikleri ve ¢alisma sermayesi yonetiminde
nakit biitgesine dnem verdikleri tespit edilmistir. Ancak isletmelerin leasing ve fak-
toring gibi finansman tekniklerinden yararlanma oranlarinin ¢ok diisiik oldugu go-
riilmiigtiir. Ayrigay ve Kilig (2012) yaptiklar galismada, KOBI’lerin hangi finans-
man kaynaklarini kullandigini, leasing, faktoring ve forfaiting yontemlerini kullanim
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diizeylerini ve kullanim amaclarini tespit etmeyi amaglamiglardir. Kahramanmarag
ilinde farkli sektérlerde faaliyet gosteren 40 KOBI’ye uygulanan anket ¢alismasi so-
nucunda; KOBI’lerin finansman araci olarak biiyiik 6lgiide ticari kredilerden yarar-
landiklar1 ve alacaklarin tahsilde zorluk ¢ekmeleri nedeniyle kisa vadeli finansman
sorunu yasadiklart belirlenmistir. Ayrica, isletmelerin %47,5°1 leasing finansman
teknigini kolay edinilmesi ve maliyet avantaji saglamasi nedeniyle tercih ettiklerini,
forfaiting finansman teknigi ile ilgili bilgileri bulunmadigini ve faktéring finansman
teknigini alacaklarni takip etmek, tahsilini saglamak ve riskini azaltmak amaciyla
kullandiklarini ifade etmislerdir.

Akel vd. (2010), 2005-2008 yillar1 arasinda finansal tablolarna kesintisiz
olarak ulasilabilen ve Borsa Istanbul’a kayith alt1 finansal kiralama sirketini oran
analizi ve karsilastirmali finansal tablolar analizi yontemleriyle finansal olarak ana-
liz etmislerdir. Ayrica, ¢aligmada bir finansman teknigi olarak finansal kiralama tek-
nigi degerlendirilmistir. Oztiirk vd. (2007), finansal kiralamanin Borsa Istanbul hisse
senetleri piyasasinda iglem goren isletmelerde kullanim diizeyini ve finansal kirala-
madan yararlanan isletmelerin bilangosunda yer alan yabanci kaynak yapilarina etki-
lerini arastirmiglardir. Arastirmada, 2006 y1l1 sonu itibariyle Borsa Istanbul’da islem
goren imalat sektoriindeki 157 isletmeden %38’inin ve hizmet sektdriinde faaliyet
gosteren 28 isletmeden %29 unun finansal kiralama teknigini kullandig: tespit edil-
migstir. Altintas ve Sar1 (2012), finansal kiralama sektoriine iliskin veriler goz 6niine
almarak KDV diizenlemelerinin finansal kiralama sektoriine etkisini arastirmiglardir.
Calismada, 30 Aralik 2007 tarihli Bakanlar Kurulu Karar ile %1°lik vergi avantaji-
nin ortadan kalkmasiyla finansal kiralama sektdriiniin gerek islem hacmi gerekse
sOzlesme adedi olarak 6nemli bir kayba ugradig: ifade edilmistir. Sit M. ve Sit A.
(2013), Tirkiye’de finansal kiralama sektoriiniin 2008-2012 yillar1 arasindaki geli-
simini incelemislerdir. Finansal hizmetler sektoriiniin gelisimine paralel olarak fi-
nansal kiralama sektoriiniin de yillar itibariyle biiylidiigii, ancak 2008 global krizinin
ve 30.12.2007 tarihinde alinan kararla KDV oranlarindaki ani yiikselisin sektorii
olumsuz etkiledigi tespit edilmistir.

Karasioglu (2001), Tirkiye’de uygulanmakta olan finansal kiralamanin
muhasebelestirilme siirecini ve uluslararasi standartlar karsisindaki durumunu deger-
lendirmistir. Kirlioglu ve Oztas (2015), finansal kiralama islemlerini TMS 17 gerce-
vesinde inceleyerek kiralayan ve kiraci sirketlerin yapmalar1 gereken muhasebe ka-
yitlarini gostermislerdir.

Condur vd. (2008), ASTIM Organize Sanayi Bélgesi’'nde tesadiifi olarak
secilen toplam 66 KOBI’ye anket uygulayarak, KOBI’lerin leasing yonteminden ne
dlglide yararlandiklarini tespit etmeyi amaglamislardir. Ankete katilan KOBI’lerin
yaklagik {igte birinin leasing yontemiyle mal aliminda bulundugu ve bu yontemin
avantajlarini gorerek daha sonraki mal alimlarinda yine bu yonteme basvurduklar
belirlenmistir. KOBI’lerin biiyiik ¢ogunlugu leasing hizmetini 6zel bankalarm lea-
sing kuruluslarindan sagladiklar1 ve %80’inin makine-techizat, tezgah ve {iretim
makineleri alimida bu yontemi kullandiklar tespit edilmistir. Yildirim vd. (2006),
Avrupa Birligi bolgesel kalkinma projelerinde Diizey II bolgesinde yer alan Erzu-
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rum, Erzincan ve Bayburt illerindeki 112 KOBI iizerinde uygulanan anket calisma-
styla KOBI’lerin finansal kiralama yonteminden yararlanma diizeyleri ve uygulama-
da karsilagtiklart sorunlari tespit ederek, ¢oziim onerileri sunmuslardir. Aragtirma da,
finansal kiralama finansman ydntemi hakkinda yeterli bilgiye sahip olan isletmelerin
orani %34 olarak belirlenmistir. Finansal kiralama yonteminden yararlanan 15 is-
letmeden 11°1 ig makinesi, 3’0 kara ulasim araci ve 1 tanesi ise hammadde aliminda
finansal kiralamadan yararlandigini belirtmistir.

5. Arastirmanin Amaci ve Kapsam

Bu arastirmada, isletmeler i¢cin 6nemli bir finansman teknigi olan finansal
kiralamanin Artvin, Giresun, Giimiishane, Rize ve Trabzon’da faaliyet gosteren kii-
¢lik ve orta 6lgekli imalat igletmeleri tarafindan kullanilma diizeyini, s6z konusu is-
letmelerin finansal kiralama ile ilgili goriislerini ve hesaplanan finansal oranlar ara-
ciligiyla finansal kiralamanin finansal performans tizerindeki etkisinin tespit edilme-
si amaglanmigtir.

Arastirmanin ana kiitlesi, Artvin, Giresun, Giimiishane, Rize ve Trabzon
illerinde faaliyet gdsteren kiiciik ve orta dlgekli imalat isletmeleridir. Imalat isletme-
lerinin listesi ve iletisim bilgileri illerdeki Ticaret ve Sanayi Odalarindan temin
edilmistir. Calismada, ad1 gegen illerde cok sayida KOBI oldugu icin tiim KOBI’lere
ulagsmak zaman ve maliyet agisindan miimkiin olmadigindan basit tesadiifi 6rnekle-
me yontemine gidilmig ve cevap alinan 413 igletme analiz kapsamina dahil edilmis-
tir.

Tablo 3: Finansal Kiralamadan Yararlanma Durumuna Gére Isletmelerin

Dagilinm
Finansal Kirglamadan Yararlanan Finansal Kirala.madan Yararlan-
iller Isletmeler mayan Isletmeler
Frekans % Frekans %
Artvin 6 42,86 8 57,14
Giresun 11 18,64 47 81,36
Gilimiighane 8 19,51 33 80,49
Rize 36 28,13 92 71,87
Trabzon 62 36,05 110 63,95
Toplam 123 29,78 290 70,22

Aragtirmaya dahil edilen isletmelerden finansal kiralamadan yararlanan ve
yararlanmayan isletmelerin dagilimi Tablo 3’te gosterilmistir. Finansal kiralamadan
yararlanan isletmelerin sayis1 123, yararlanmayanlarin 290°dir. Baska bir ifadeyle,
toplam 6rneklem hacminin %29,8’1 finansal kiralamadan yararlanmustir.

6. Arastirmanin Veri ve Yontemi

Bu aragtirma icin gerekli verilerin elde edilmesinde yiiz yiize goriisme ve
anket yontemi kullanilmistir. Anket formu ii¢ kisimdan olusmaktadir. flk kisimda
isletmelerin genel bilgilerine yonelik sorular, ikinci kisimda igletmelerin finansal
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kiralama ile ilgili gorlislerini degerlendirmeye yonelik sorular ve ii¢lincii kisimda
isletmelerin finansal tablolarindaki (bilango ve gelir tablosu) bilgilerini tespit etmeye
yonelik sorular yer almaktadir.

Calismada, bolgedeki kiiciik ve orta dlgekli igletmelerin finansal tablolari
elde edilemedigi icin bu isletmelere bilango ve gelir tablosu kalemleri ile ilgili 12
soru yoneltilmistir. Isletmelere bilango ile ilgili donen ve duran varlik, 6z kaynak,
ticari borg ile kisa ve uzun vadeli borg tutarlari sorulmustur. Gelir tablosu ile ilgili
olarak da net satig, satiglarinin maliyeti, briit satig kari, faaliyet ve finansman gider-
leri ile net kar tutarlari sorulmustur. Caligmada, daha saglikli bilgi edinilmesi ama-
ciyla igletmelerin serbest muhasebeci mali miisavirleriyle yiiz yiize goriigiilerek bi-
lango ve gelir tablosu ile ilgili sorularin cevaplandirilmasi saglanmistir.

Boylece, isletmelerden bilango ve gelir tablosu ile ilgili elde edilen bilgiler-
den yararlanilarak analiz kapsamina alinan kiigiik ve orta 6lgekli imalat igletmeleri-
nin finansal durumlari oran analizi yontemiyle degerlendirilmistir.

Arastirmada, rastgele 6rnekleme ile se¢ilmis 413 isletmeden elde edilen ve-
riler degerlendirilirken Excel ve SPSS 22 istatistik paket programi kullanilmustir.
Veriler, frekans ve ylizde degerler iizerinden degerlendirilmistir. Ayrica, hesaplanan
finansal oranlarin istatistiksel olarak anlamliliklarii test edebilmek i¢in “tek 6rnek t
testi”nden ve finansal kiralamadan yararlanan ve yararlanmayan isletmelerin finan-
sal oranlar1 arasinda anlamli bir farklilik olup olmadigini tespit etmek amaciyla pa-
rametrik olmayan hipotez testlerinden “Mann Whitney U Testi”nden yararlanilmis-
tir.

Degerlendirmede, hem sgirket yoneticisi hem de sirketin serbest muhasebeci
mali miisavirinin ankete verdigi cevaplar referans alinmistir.

7. Arastirmanin Bulgulari

Bu kisimda aragtirmada elde edilen bulgular isletmelerin genel 6zellikleri,
finansal kiralama ile ilgili goriisleri ve finansal kiralama ile finansal oranlar arasin-
daki iligkiler olmak tizere 3 asamada sunulmustur.

7.1. isletmelerin Genel Ozellikleri

Arastirmanin yapildig illerdeki 413 imalat isletmesinin hukuki yapilarinin
dagilimi Grafik 2°de gosterilmistir. Arastirmada, bu isletmelerinin biiyiik ¢ogunlu-
gunun sermaye sirketi olarak kuruldugu belirlenmistir. Analiz kapsamindaki imalat
isletmelerinin yaklasik %54,72’si limited sirket ve %20,82’si anonim sirket olarak
kurulmustur. Yani, arastirmanin 6rneklem hacminin %75,54{inli sermaye sirketleri
olusturmustur. Diger isletmelerin ise, yaklasik olarak %15,98’1 tek kisi isletmesi,
%3,39’u adi ortaklik seklinde, %2,42’si kollektif sirket ve %0,73’li komandit sirket
olarak kurulmustur. Bunlarin diginda diger segenegini isaretleyen 8 isletmeden sade-
ce Rize ilinde faaliyet gosteren 1 isletme Kamu iktisadi Tesebbiisii olarak faaliyet
gosterdigini belirtmistir. Diger 7 isletme ise, hukuki durumlari ile ilgili herhangi bir
aciklama yapmamustir.
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Grafik 2: isletmelerin Hukuki Yapilarina Gore Dagilin
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Tablo 4’te finansal kiralama tekniginden yararlanan ve yararlanmayan ima-
lat sanayi isletmelerinin faaliyet kollarina gore dagilimi gosterilmistir. Analize dahil
edilen imalat isletmelerinin %48,91°1 gida iiriinleri ve icecek imalati, %11,38°1 fab-
rikasyon, metal tirlinleri imalati, %9,20’si agag {iriinleri imalati, %8,47’si makine ve
techizat imalati, %7,51’1 metalik olmayan mineral {iriin imalati ve %3,15°1 tekstil
iiriinleri imalat1 sektoriinde faaliyet gostermektedir. Bu sektorlere dahil edilemeyen
isletmeler diger imalat sektorii basligr altinda toplanmistir. Diger imalat sektorlerin-
de faaliyet gosteren imalat igletmeleri 6rneklem hacminin %11,38’ini olusturmakta-
dir.

Tablo 4: Finansal Kiralama Acisindan isletmelerin Faaliyet Kollarina Gore

Dagilim
_ Finansal Kiralamadan Finansal Kiralamadan Toplam
Faaliyet Kolu Yararlanan Isletmeler  Yararlanmayan Isletmeler
Frekans % Frekans % Frekans %

Gida Ur. ve i¢. Imalat1. 49 39,84 153 52,76 202 4891
Tekstil ve Teks. Ur. Imalat1. 2 1,63 11 3,79 13 3,15
Agac Uriinleri Imalat: 10 8,13 28 9,66 38 9,20
Fabrikasyon, Metal Ur. Iml. 13 10,57 34 11,72 47 11,38
Makine ve Techizat imalat 8 6,50 27 9,31 35 8,47
Metalik Olm. Min. Ur. Imal. 19 15,45 12 4,14 31 7,51
Diger imalat 22 17,89 25 8,62 47 11,38

Finansal kiralama tekniginden yararlanan igletmelerin %39,84’li gida iiriin-
leri ve icecek imalati sektoriinde %15,45°1 metalik olmayan mineral iiriinler imalati
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sektoriinde %10,57’si ise fabrikasyon metal iiriinleri imalat1 sektoriinde faaliyet gos-
termektedir.

Tablo 5’te finansal kiralama agisindan isletmelerin faaliyet siirelerine gore
dagilimi sunulmustur. Isletmeler faaliyet siirelerine gore dort kategoriye ayrilmugtir.
Arastirma kapsamindaki imalat isletmelerinin hemen hemen yarisi1 (%47,57), 11-25
yil araliginda faaliyetlerini silirdiirmektedir. 3-10 y1l arasinda faaliyetlerine devam
eden isletmelerin orani %26,46, 26 yilin lizerinde faaliyet gosteren isletmelerin oram
ise %20,87°dir. 3 yildan daha az bir zaman diliminde faaliyetlerine devam edenlerin
oranit da %5,1’dir. 26 yil ve Ustii faaliyet gosteren isletmelerin en yogun oldugu il
%30,81°lik oranla Trabzon’dur. Faaliyet siirelerine gore, 11-25 yil aras1 faaliyet gos-
teren isletmeler (%47,15) finansal kiralama tekniginden en ¢ok yararlanan isletme-
lerdir. Finansal kiralama tekniginden yararlanan diger igletmelerin %24,39’u 3-10
yil arasi faaliyet gosteren isletmeler ve %21,14°{ 26 yil ve iistii faaliyet gosteren is-
letmelerdir. En fazla isletme 11-25 yil araliginda yer aldigi igin finansal kiralama
teknigini kullanmayan isletmelerin de yogun oldugu aralik 11-25 yil aralig1 olmus-
tur.

Tablo 5: Finansal Kiralama Ag¢isindan Isletmelerin Faaliyet Siirelerine Gore

Dagilinm

Faaliyet Siiresi Finansal Kiralamadan Finansal Kiralamadan Toplam

Yararlanan Isletmeler Yararlanmayan Isletmeler

Frekans % Frekans % Frekans %
3 yildan az 9 7,32 12 4,15 21 5,10
3-10 y1l arast 30 24,39 79 27,34 109 26,46
11-25 y1l arast 58 47,15 138 47,75 196 47,57
26 yil ve lstii 26 21,14 60 20,76 86 20,87

7.2. isletmelerin Finansal Kiralama ile ilgili Goriisleri

Isletme faaliyetlerinin finansmaninda ticari kredilerin, orta ve uzun vadeli
banka kredilerinin ve 6z kaynaklarin kullanimi yaninda ¢esitli finansman teknikle-
rinden de yararlanilmaktadir. Bu teknikler arasinda faktoring, forfaiting, leasing ve
risk sermayesi énemli bir yer tutmaktadir. Calismanin yapildig1 bolgedeki kiigiik ve
orta Gl¢ekli imalat isletmeleri bu finansman tekniklerinden en fazla finansal kiralama
yontemine bagvurduklarini belirtmislerdir.

Tablo 6’da KOBI’lerin finansal kiralama teknigini kullanma amaclarinin
onem derecesine gore dagilimi sunulmustur. KOBI’lerin finansal kiralamadan yarar-
lanmak istemelerinin en dnemli nedeni (%57,6) maliyet agisindan isletmelere sagla-
dig1 avantajlardir. Isletmelerin bu finansman teknigine basvurarak teknolojik gelis-
melerden yararlanmak ve mevcut kaynaklarini daha karli bagka alanlarda degerlen-
dirmek istemeleri ise ikinci (%32,3) ve liglincii (%33,8) sirada dnemsedikleri neden-
ler olarak tespit edilmistir. Agirlikli ortalama degerlere bakildiginda, bu {i¢ secene-
gin disinda isletmelerin mevcut kaynaklarinin yetersiz olmast da bu finansman tek-
nigine bagvurmalarinda énemli bir paya (%17,6) sahiptir.
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Tablo 6: isletmelerin Finansal Kiralamaya Bagvurma Nedenlerinin Onem
Derecesine Gore Dagilim

Agirhikh
Secenekler 1. Sirada 2. Sirada 3. Sirada Ortalama®

f % f % f % f %
80 57,6 16 16,7 9 132 281 415

Maliyet Ac¢isindan Avantajli
Olmast

Teknolojik Gelismelerden Daha
Iyi Yararlanmak

Mevcut Kaynaklarin Yetersizli-
gi

Mevcut Kaynaklar1 Daha Karli
Baska Alanlarda Degerlen.

17 1272 31 323 18 265 131 194
25 179 17 17,6 10 14,7 119 176

6 43 16 16,7 23 338 73 108

;/]:(gl Istisnasindan Yararlan- 9 66 16 167 7 103 6 07
Diger 2 14 - - 1 15 7 10
Toplam 139 100 96 100 68 100 677 100

“Agirlikli Ortalama=1. Sira frekansi x3+2. Sira Frekanst x 2+3. Sira Frekanst x1 seklinde he-
saplanmistir.

Tablo 7’de finansal kiralama ile isletmeler tarafindan alinan varliklarin
onem derecesine gore dagilimi sunulmustur. Finansal kiralamadan yararlanan islet-
melerin biiyiik bir kism1 imalat makineleri aliminda bu yonteme bagvurduklarini be-
lirtmislerdir.

Tablo 7; Finansal Kiralama ile Alnan Varliklarin Onem Derecesine Gore

Dagilim

1. Sirada 2. Sirada 3. Sirada Aglrhkh*

Secenekler Ortalama

f % f % f % f %
Imalat Makineleri 87 65,4 15 234 4 129 295 529
Kara Ulagim Araglari 33 24,8 28 43,8 8 25,8 163 29,2
Bilgisayar Biiro Malz. ve Haberlesme 9 68 13 20,3 12 38,7 65 11,6
Gayrimenkul 4 3 8 125 7 226 35 6,3
Toplam 133 100 64 100 31 100 558 100

*Agirlikli Ortalama=1. Sira frekansi x3+2. Sira Frekans1 x 2+3. Sira Frekansi x1 seklinde he-
saplanmigtir.

Bu finansman teknigi ile isletmelerin %65,4’1 birinci sirada imalat makine-
si alimmi O6nemserken, ikinci sirada onemsedikleri %43,8’lik oranla kara ulagim
araglar1 ve ligiincii sirada dnemsedikleri %38,7’lik oranla bilgisayar biiro malzemesi
ve haberlesme araclarinin alimidir. Agirlikli ortalama degerler de bu durumu destek-
ler niteliktedir. Gayrimenkul aliminda finansal kiralama tekniginin tercih edilmesini
birinci sirada 6nemseyen igletmelerin oran1 %3, ikinci sirada 6nemseyen isletmelerin
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oran1 %12,5 ve iigiincii sirada dnemseyen isletmelerin orani ise %22,6 olarak belir-
lenmistir.

Analiz kapsamina alinan kiigiik ve orta 6l¢ekli imalat igletmelerinin finansal
kiralamadan yararlanmama nedenlerinin 6nem derecesine gore dagilimi Tablo 8’de
sunulmugtur. Agirlikli ortalama degerlere gore, isletmelerin %41,8’1 ihtiya¢ duyma-
diklar1 igin %29,3’1 ise konu hakkinda yeterli bilgi sahibi olmadiklar1 igin finansal
kiralamaya basvurmadiklarini belirtmislerdir. Bu siralama birinci ve ikinci 6nem dii-
zeyinde de degismemektedir. Birinci sirada finansal kiralamaya ihtiya¢ duyulmadi-
g1 isaretleyen isletmelerin oran1 %47,9 iken ikinci sirada dnemseyen isletmelerin
oran1 %34,9 olarak tespit edilmistir. Isletmelerin {i¢iincii sirada en ¢cok énemsedikleri
neden ise %33,8’lik oranla finansal kiralamanin maliyetinin yiliksek olmasidir.

Tablo 8: isletmelerin Finansal Kiralama Teknigini Kullanmama Nedenlerinin
Onem Derecesine Gore Dagihmi

Agirhikh
Secenekler 1. Sirada 2. Swrada 3. Sirada Ortalama®

f % f % f % f %
74 298 30 238 12 185 318 293

Konu Hakkinda Yeterli Bilgi Sahibi

Olunmamast

Maliyetinin Yiiksek Olmasi 27 10,9 23 18,3 22 338 149 13,7
1htiya<; Duyulmamasi 119 479 44 349 8 12,3 453 41,8
ﬁiun:lslflmda Sinirlamalarin Bu- 6 24 14 111 8 123 54 50
g’lrer;n;:inm Kredi Degerliligini Dii- 3 12 7 56 8 123 31 29
Genel Midirliigin Tercihi 17 6,9 7 56 7 10,8 72 6,6
Diger 2 09 1 07 - - 8 07
Toplam 248 100 126 100 65 100 1085 100

*Agirlikli Ortalama=1. Sira frekansi x3+2. Sira Frekans1 x 2+3. Sira Frekans1 x1 seklinde he-
saplanmigtir.

7.3. Finansal Kiralama ve Finansal Oranlar Arasindaki iliskinin De-
gerlendirilmesi

Bilango ve gelir tablosu ile ilgili elde edilen verilerden yararlanarak analiz
kapsamindaki kii¢iik ve orta 6lgekli imalat igletmeleri igin 12 tane finansal oran he-
saplanmustir. Bu oranlar; likidite oranlarindan cari oran, aktivite oranlarindan duran
varlik, aktif ve 6zsermaye devir hizidir. Sermaye yapisi oranlarindan toplam borg
orani, bor¢ dzsermaye orani, 0zsermaye ¢arpani ve 6zsermaye orant; karlilik oranla-
rindan briit kar marji, net kar marj1, aktif karlilik oran1 ve 6zsermaye karlilik orani-
dir. Analiz kapsamina alinan kiigiik ve orta 6lgekli imalat igletmeleri i¢in hesaplanan
finansal oranlar ile ilgili istatistikler ve hesaplanan finansal oranlarin istatistik olarak
anlamliliklarini test edebilmek icin yapilmis “tek 6rnek t testi” sonuglart Tablo 9°da
sunulmustur. Hesaplanan t degerleri, finansal oranlarin istatistiksel olarak anlamli
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olduklarin1 géstermektedir. Hesaplanan standart sapma degerlerine bakildiginda, is-
letmelerin duran varlik devir hizi, cari oran, 6zsermaye devir hizt ve 6z sermaye
carpant degerlerine gore isletmeler arasinda olusan farklilagmanin diger oranlara go-
re daha fazla oldugu goriilmektedir.

Analize dahil edilen kiigiik ve orta 6lgekli imalat isletmeleri i¢in ortalama
cari oran 4,25 olarak hesaplanmigtir. Bu oran, bolgedeki isletmelerin kisa vadeli
bor¢larini geri 6demede yeterli likiditeye sahip olduklarmi gdstermektedir. Ancak
isletmelerin kisa vadeli borg¢larinin dort kat1 kadar likit varliga sahip olmasi, isletme-
lerin kaynaklarini etkin bir sekilde kullanamadiklarmin da bir gostergesidir. Bu ne-
denle, cari oranin isletmenin faaliyetlerini kesintiye ugratmayacak diizeyde olmasi
gerekmektedir.

Tablo 9: Kiiciik ve Orta Olcekli imalat isletmelerine Ait Finansal Oranlarla

ilgili Istatistikler
. . Skewness Kurtosis
F |
Olnar;sal S?ll'm Min. Max. Ort. Std. Sapma tdegeri st Std. st Std.
ranlar N St Hata st. Hata
(ef0) 393 0,11 38,00 4,246" 5,945 14,160 3,858 0,123 17,510 0,246

DVDH 399 0,13 84,00 5974" 12,128 9,838 5493 0,122 31,571 0,244
AkDH 404 005 21,00 1,310 1,932 13,619 6,818 0,121 56,226 0,242
ODH 406 0,11 42,00 2,977 5,668 10,584 5756 0,121 35,125 0,242
TBO 397 003 800 0,790 0,891 17,674 4,610 0,122 29,055 0,244
BOO 399 0,07 3800 1,762 2,935 11,994 7,457 0,122 73,525 0,244
o¢ 404 0,08 5300 3,012 4,842 12,508 7,000 0,121 62,537 0,242
00 404 0,02 12,00 0,755 1,059 14352 7,098 0,121 66,360 0,242
BKM 403 000 7,00 0513 0,627 16,389 5471 0,122 43,112 0,243
NKM 403 001 250 0,272 0,338 16,168 3,721 0,122 18,240 0,243
AKO 401 001 6,00 0,272 0,498 10,912 8,177 0,122 87,405 0,243
OKO 402 0,02 15,00 0,500 1,117 14,160 11,12 0,122 141,167 0,243

0,01 diizeyinde anlamh

! Finansal oranlarin hesaplanmasi i¢in bakiniz (Dagl, 2009: 61-85).

Not: Tabloda CO, cari orani; DVDH, duran varlhk devir hizimi; AkDH, aktif devir hizini;
ODH, ozsermaye devir hizini; TBO, toplam borg oranini; BOO, borg-6zsermaye oranini; OC,
ozsermaye ¢arpanini; 00, ozsermaye oramni; BKM, briit kdr marjini; NKM, net kdr marjini;
AKO, aktif karhilik oramni ve OKO, ézsermaye karlilik oranini géstermektedir.

Bolgedeki 399 KOBI igin hesaplanan ortalama duran varlik devir hizi, is-
letmelerin duran varliklarinin 5,97 kat1 kadar satis gergeklestirdiklerini gostermekte-
dir. Bu durum, isletmelerin duran varliklarim etkin kullandiklar1 anlamima gelmek-
tedir. Aktif devir hizi, isletmenin sahip oldugu toplam yatirimlarinin satiglar tizerin-
den yilda ka¢ defa nakde doniistiigiinii gostermektedir. Arastirmada yer alan 404
KOBI i¢in hesaplanan ortalama aktif devir hiz1 1,31°dir. Bu oran aktiflerin etkin kul-
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lanilamadigini ve isletmelerin yatirimlarii satiglar iizerinden yilda yaklasik bir bu-
¢uk defa nakde donistiirdiigiinii ifade etmektedir. Ortalama 6zsermaye devir hizi
2,98 olarak hesaplanmigtir. Bu oran, imalat igletmelerine ortaklar tarafindan aktari-
lan fonlarin yaklagik 3 kati satis gergeklestirilerek fonlarin etkin kullanildigint gos-
termektedir. Ancak, bu oranin yiiksek hesaplanmasi satis hacminin fazlalig1 ve/veya
0z sermayenin yetersizliginden kaynaklanabilmektedir. Bilango ve gelir tablosu ile
ilgili elde edilen bilgilere bakildiginda, isletmelerin satis hacminin fazlaligindan zi-
yade 6z sermayelerinin yetersizligi nedeniyle 6zsermaye devir hizinin yiiksek hesap-
landig1 goriilmektedir.

Toplam borg orani, borg 6zsermaye orani, 6zsermaye garpani ve dzsermaye
orani igletmenin genel bor¢luluk diizeyinin ve finansal riskinin belirlenmesini saglar.
Kiigiik ve orta dlgekli imalat isletmelerinin ortalama toplam bor¢ orani 0,79 olarak
hesaplanmistir. Bu oran isletmelerin yatirimlarinin %79 unu borgla finanse ettigini
ve yliksek oranda finansal kaldiragtan yararlanarak finansal riske girdiklerini gos-
termektedir. Bor¢ 6zsermaye oraninin 1,76 olmasi, isletmelerin 1TL’lik 6z sermaye-
ye karsilik 1,76TL’lik bor¢ kullandiklarimi belirtmektedir. Oz sermaye carpaniin
3,01 olmasi ise isletmelerin 1TL’lik 6z sermayeye karsilik 3 TL’lik yatirim yaptikla-
1 anlamina gelmektedir.

Kiigiik ve orta 6lgekli imalat isletmeleri icin satig karlilig1 oranlarindan briit
kar marj1 0,51, net kar marj1 0,27 olarak hesaplanmistir. Briit kar marji, isletmelerin
satislarinin %51°1 kadar briit satis kar1 elde ettigini; net kar marj1, isletmelerin tiim
giderler ve vergi 6dendikten sonra satiglarinin %27’si kadar gelir elde ettigini gos-
termektedir. Yatirim karlilig1 oranlarindan ise aktif karlilik oran1 ve 6z sermaye kar-
lilik orani hesaplanmistir. Ortalama aktif karlilik orant 0,27 olarak tespit edilmistir.
Bu oran, igletmelerin yaptiklari yatirimlarin %27°si kadar net kar elde ettiklerini
gdstermektedir. Oz sermaye karlilik orani ise 0,50 olarak hesaplanmustir. Bu oranda,
ortaklarmn isletmeye koyduklar1 sermaye tizerinden %50 oraninda net kar elde ettik-
lerini gostermektedir. Ozsermaye karhiliginin aktif karlilik oranindan daha yiiksek
hesaplanmasi daha once de belirtildigi gibi isletmelerin 6zsermaye degerlerinin di-
stik olmasindan kaynaklanmakta ve imalat isletmelerinin yatirimlarini finanse etmek
icin finansal kaldiragtan yararlandiklarini gostermektedir.

Arastirmada finansal oranlarin normal dagilima sahip olup olmadiklarini
tespit etmek icin “Skewness ve Kurtosis” degerleri hesaplanmig ve Tablo 9’da gos-
terilmistir. Elde edilen sonuglar serinin normal dagilima sahip olmadigini gdsterdigi
icin finansal kiralama tekniginden yararlanan ve yararlanmayan isletmelerin finansal
oranlart karsilastirilirken parametrik olmayan hipotez testlerinden “Mann Whitney
U” testi kullamilmistir. Finansal kiralama tekniginden yararlanan ve yararlanmayan
isletmelerin finansal oranlart ve Mann Whitney U test sonuglart Tablo 10’da sunul-
mustur.

Elde edilen test sonuclari, finansal oranlardan duran varlik ve aktif devir hi-
zina gore finansal kiralamadan yararlanan ve yararlanmayan isletmeler arasinda ista-
tistiksel olarak anlamli bir farlilik oldugunu géstermektedir. Cari oran, 6z sermaye
devir hizi, borgluluk oranlar1 ve karlilik oranlarina gére ise finansal kiralama tekni-
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ginden yararlanan ve yararlanmayan isletmelerin degerleri birbirinden farkli olmasi-
na ragmen bu farlilik istatistiksel olarak anlaml degildir.

Tablo 10: Finansal Kiralama ile Finansal Oranlar Arasindaki iliski ve Mann
Whitney U Test Sonuclari

Finansal Kirglamadan Finansal Kiralgmadan Mann Whitney U
Yararlanan Isletmeler  Yararlanmayan Isletmeler Test Sonuclar
Finansal  isletm isletme z .
Or:nlsae:’ ;aeylSle Ortalama ;aym Ortalama Degeri Sig.
CcO 118 4,520 276 4,130 -0,113 0,910
DVDH 121 4,080 279 6,788 -4,689" 0,000
AkDH 122 0,917 283 1,477 -3,052" 0,002
ODH 122 3,069 285 2,938 -1,533 0,125
TBO 120 0,732 278 0,816 -0,248 0,804
BOO 120 2,003 280 1,660 -0,611 0,541
(0]6 123 3,437 282 2,830 -0,529 0,597
00 123 0,621 282 0,814 -0,529 0,597
BKM 121 0,537 283 0,502 -1,266 0,206
NKM 122 0,268 282 0,274 -0,835 0,403
AKO 123 0,206 279 0,300 -0,774 0,439
OKO 123 0,419 280 0,535 -0,032 0,975

0,01 diizeyinde anlamli

Not: Tabloda CO, cari orami; DVDH, duran varlik devir hizimi; AkDH, aktif devir hizini;
ODH, ¢zsermaye devir hizimi; TBO, toplam bor¢ oranini; BOO, bor¢-6zsermaye oranini; OC,
ozsermaye ¢arpanini; 00, ozsermaye oramni; BKM, briit kdr marjini; NKM, net kdr marjini;
AKO, aktif kérhilik oramini ve OKO, ézsermaye kdrlilik oranim gostermektedir.

Finansal kiralamadan yararlanan isletmelerin duran varlik ve aktif devir hiz
bu finansman tekniginden yararlanmayan igletmelere gére daha diisiik tespit edilmis-
tir. Finansal kiralamadan yararlanmayan isletmeler duran varliklarinin 6,79 kati ka-
dar satis gerceklestirirken bu finansman tekniginden yararlanan isletmeler duran var-
liklarinin 4,1 kat1 kadar satig gergeklestirmektedir. Baska bir ifadeyle, finansal kira-
lamay1 kullanmayan isletmeler duran varliklarini1 daha etkin kullanmaktadirlar.

Ayn1 durum aktif devir hiz1 iginde gecerlidir. Finansal kiralamadan yarar-
lanmayan isletmelerin aktif devir hizinin yararlananlara gore daha yiiksek hesap-
lanmasi, finansal kiralamadan yararlanmayan isletmelerin aktiflerini daha etkin kul-
landiginm1 gostermektedir. Ancak, degerler arasinda asir1 bir farlilik yoktur. Finansal
kiralamadan yararlanan isletmeler yatirimlarini satislar tizerinden yilda yaklasik bir
defa nakde doniistiiriirken, bu teknikten yararlanmayan isletmeler yatirimlarini satig-
lar {izerinden yilda yaklagik 1,5 defa nakde doniistiirmektedir. Her iki grup i¢inde
hesaplanan aktif devir hiz1 degeri diisiiktiir. Bu durum, analiz kapsamina alinan kii-
¢lik ve orta 6lgekli imalat isletmelerinin yatirnmlarini etkin bir sekilde degerlendire-
mediklerini gostermektedir.
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8. Sonug¢

Ulusal ve uluslararas1 pazarda yogun rekabetin yasandig bir ortamda faali-
yet gosteren KOBI’ler yogun olarak bankaciliga dayal sistemlerden yararlanma yo-
luna gidebilmekte ve daha ¢ok 6z kaynaklari ile faaliyetlerini siirdiirmektedirler.
Ancak rekabet edebilirlik yeni ve teknolojik yatirimlart gerektirmekte ve kaynak ih-
tiyacini ortaya cikarmaktadir. Cogunlukla 6z sermaye yogun g¢alisan KOBI’lerin
uzun vadeli finansman ihtiyac1 daha da artmaktadir.

KOBI’lerin yatirim ve iiretim faaliyetlerini artirmalar1 ekonominin yeniden
canlandirilmasina 6nemli katkilar saglayacaktir. KOBI’lerin ekonomi igin dnemi,
kiiciik isletmelerin finansmaninin finansal kiralama yontemi ile saglanmasinin vergi
tabanini genisletici ve vergi gelirlerini artirict etkileri gdz Oniine alinarak, KO-
Bl’lerin en énemli fon kaynagmi olusturan finansal kiralama sektoriinde islem ve
aracilik maliyetlerini azaltacak diizenlemelerin yapilmasi gerekmektedir (Tiirkiye
Bankalar Birligi, 2010, s.2).

Son yillarda atilan adimlar sayesinde getirilen yeni yasal diizenlemeler,
tirlin ¢esitliligini artirarak finansal kiralama sektoriiniin gelisimini olumlu yonde et-
kilemistir. Halen 6nemli bir gelisme potansiyeline sahip olan sektériin performansi,
ekonomik istikrar ve biiylime ile yakindan iliskilidir. Finansal kiralama sekt6riiniin
kriz donemleri ve KDV degisikliginin yapildigi donemler hari¢ islem hacmi, aktif
biiyiikliigii ve karliliklarinin her yil artarak devam etmesi, sektdriin performansinin
ekonomik istikrar ve bilylimeyle yakindan iliskili oldugunun kanitidir.

Finansal kiralama sektoriinde 2007 yilindan sonra sézlesme adetlerinde ya-
sanan diisiis, bu sektorden finansman imkan1 saglayan KOBI sayisinin azalmakta
oldugunu gostermektedir. Ortalama sozlesme biiyiikliiklerindeki artis da, sektoriin
mali yapilari nedeniyle uzun vadeli kredi kullanma olanaklar1 kisith olan KO-
Bi’lerden uzaklasmakta oldugunu gdstermektedir.

Bu arastirmanin amaci, Artvin, Giresun, Glimiishane, Rize ve Trabzon ille-
rinde faaliyet gosteren kiiciik ve orta 6lgekli imalat isletmelerinin finansal kiralama
ile ilgili goriiglerini degerlendirmek ve finansal kiralamanin igletmelerin finansal
performanslari {izerindeki etkisini ortaya koymaktir. Analiz sonuglarina goére finan-
sal kiralamadan yararlanan isletmelerin ¢ogunlukla gida iiriinleri ve igecek imalati
sektoriinde bulunan ve 11-25 yil arasinda faaliyet gosteren isletmeler oldugu belir-
lenmistir. Bu igletmeler, finansal kiralamaya ¢ogunlukla imalat makinesi alimi i¢in
bagvurduklarin1 ve bu teknigi maliyet agisindan avantajli bulduklarint belirtmisler-
dir. Bu teknikten yararlanilmamasinin en 6nemli nedenlerinin ise ihtiya¢ duyulma-
masi1 ve bu konuda yeterince bilgi sahibi olunmamasi oldugu tespit edilmistir. Aras-
tirmanin sonuglari, Condur vd. (2008) ASTIM organize sanayi bdlgesindeki KO-
Bl’lerin ve Yildirim vd. (2006)’nin Erzurum, Erzincan ve Bayburt ilerindeki KO-
Bl’lerin finansal kiralama ile ilgili davramislarii degerlendirdikleri ¢aligmalarinda
elde ettikleri sonuclarla benzerlik gostermektedir.

Kiiciik ve orta olgekli imalat isletmelerinin finansal performanslarini tespit
etmek i¢in hesaplanan 12 finansal orandan duran varlik ve aktif devir hiz1 ile finan-
sal kiralama islemi arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki oldugu tespit edil-
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migstir. Finansal kiralamadan yararlanan isletmelerin s6z konusu oranlari, yararlan-
mayan isletmelere gore daha diisiik ¢ikmistir. Buna gore, isletmelerin finansal kira-
lamadan yararlanmalar1, duran varlik ve toplam yatirimlarini etkin sekilde degerlen-
dirmelerine katkida bulunmamistir. Bu sonug, isletmelerin ¢ogunlugunda profesyo-
nel bir finans yoneticisi olmamasi dolayisiyla finansal kiralama iglemi ile ilgili bag-
langigta maliyet hesaplamasinin dogru yapilamamasi veya alinan makine ve techiza-
tin isletme tarafindan etkin bir gekilde kullanilamamasindan kaynaklanmis olabilir.
Ayrica, arastirmada kiiciik ve orta dlgekli isletmelerin bilango ve gelir tablolarina
ulasilamadig i¢in bu bilgilerin anket yontemiyle tespit edilmesi ve isletmelerin fi-
nansal oranlarinin birden ¢ok faktdrden etkilendiginin de gdz 6niinde bulundurulma-
st gerekmektedir.

Tiirkiye’de finansal kiralama sektoriine bakildiginda, 2008 yilinda yasanan
global finansal krizin etkilerinin yavas yavas ortadan kalkmasi ve 28 Aralik 2011
tarihinde yapilan yeni KDV diizenlemesi ile beraber son donemlerde aktif biiyiikli-
gi, islem hacmi, karlilik vb. gostergeler itibariyle hizli bir biiylime seyri izledigi
gozlemlenmektedir. Ancak 2015 yili itibariyle 2007 yilindaki s6zlesme sayisinin ¢ok
uzaginda olunmasi bu sektérden son donemlerde daha fazla biiyiik 6lgekli isletmele-
rin yararlandigini gostermektedir. Bu nedenle, finansal kiralama sektdriiniin bilyiime
hizin1 daha fazla artirmak igin yeni diizenlemeler yapilarak KOBI’lerin finansal kira-
lama konusunda bilgilendirilmesi ve tekrar bu sektorden yararlanmalarinin tegvik
edilmesi gerekmektedir. Dogru yatirnm alanlarinda profesyonel kisilerin Onerileri
dikkate alinarak kullanildiginda, finansal kiralamanin &zellikle kiiclik ve orta Slgekli
isletmeler i¢in bir¢ok avantaja sahip oldugu unutulmamalidir.
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