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OZET

Deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciligi diger ulagim alternatiflerine gére ucuz nakliye ola-
nag1 sunmaktadir. Ulkemizde tasimaciligin ana omurgasini kara yolu tasimaciligmin olustur-
masi1 nedeniyle yiiksek nakliye maliyetine katlanilmaktadir. Yiiksek nakliye maliyeti, sanayi-
nin iiretim kapasitesini ve ekonomiyi olumsuz etkilemektedir.

Ulkemiz denizcilik faaliyetleri agisindan uygun bir cografyaya sahip bulunmaktadir.
Deniz tasimaciliginin dnemli gegis rotalarindan Istanbul ve Canakkale Bogazlarinin iilkemiz-
de yer almasi, ii¢ tarafinin denizlerle ¢evrili olmas: ve Marmara denizine sahip olmas: {ilke-
miz agisindan avantaj yaratmaktadir. Avantajdan yeterince istifade edilmesi denizcilik alanin-
da gerceklestirilecek yatirimlara bagli bulunmaktadir. Yatirimlarin gerceklestirilmesi i¢in de
finansman kaynaklarina ihtiya¢ duyulmaktadir.

Denizcilik sektoriinlin yasadigi en biiyiik problemlerden biri de finansman sikintisidir.
Sektoriin kullanimina alternatif finansman kaynaklar1 sunulmalidir. Denizcilik yatirimlarinin
maliyetlerinin yiiksek olmasi, finansman kaynaklarina duyulan ihtiyaci arttirmaktadir.

Finansal kiralama, yatirim faaliyetlerini desteklemekte ve denizcilik alaninda yasanan
finansman sikintisinin ¢oziimiinde 6nemli rol oynayabilecek potansiyele sahip bulunmaktadir.
Sektore yonelik denizcilik finansmaninda uzmanlagmis bir kurulusun kurulmasi ve finansal
kiralama yontemiyle finansman saglamasi yasanan sikintinin ¢dziimiinde etkili olacaktir.

Tezin amaci, sektoriin dneminin ortaya konmasi, gemi yatirimlarinin riskleri, finans-
mani, kullanilan finansman kaynaklarinin agiklanmasi, finansal kiralama yonteminin tanitil-
masi1 ve deniz tagimaciliginin ana elemanlarindan biri olan gemilerin finansmaninin finansal
kiralama yontemiyle saglanmasinin incelenmesidir.

Anahtar Kelimeler: Denizcilik Finansmani, Gemi, Finansal Kiralama
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SUMMARY
MARITIME FINANCING AND THE USE OF LEASING AS AN
ALTERNATIVE IN THE MARITIME SECTOR

Sea and inland waterway transport offers a cheaper shipping alternative to other
transportation facilities. As road transport constitutes the backbone of the transport system in
our country, high transportation costs have to be incurred. High transport costs have
negatively affected the production capacity of the industry as well the economy.

Our country has a suitable geography in terms of maritime activities. Istanbul and
Canakkale Straits, which are among the most important maritime transit routes, being
surrounded by seas on three sides and having Marmara Sea as an inner sea, brings advantages
for Turkey. To make use of these advantages depends on investments that are to be made in
the maritime field. And for the realization of investments funding sources are needed.

One of the biggest problems experienced by the maritime sector is financing
difficulties. Alternative sources of funding should be made available to the sector. The high
cost of maritime investments increases the need for financial resources.

Leasing has a potential role for supporting investment activities and solving the
financing problems experienced in the maritime area. Establishment of a specialized
organization for marine financing and providing finance to the sector through this
organization by means of leasing will be effective in resolving the shortage.

The aim of this thesis is to demonstrate the importance of the sector, explain the use of
financial resources, the risks of investment in the sector and the introduction of financing of
ships, which are one of the main elements of maritime transport, by leasing.

Keywords: Maritime Finance, Ship, Leasing



GIRIS

Diinya yiizeyinin biiyiik kism1 suyla kaplidir ve geriye kalan kisimlarini kara pargalari
olusturmaktadir. Kara pargalar1 okyanus, deniz, gol, nehir olarak isimlendirilen sularla birbi-
rinden ayrilmaktadir. Denizcilik, insanoglunun okyanuslar, denizler, géller ve nehirler iistiin-
de veya gevresinde gerceklestirmis oldugu faaliyetlerin biitiiniidiir. Diinya ylizeyinin biiyiik
kisminin suyla kapli olmasi, insanogluna denizcilik faaliyetinde bulunma olanagi saglamustir.

Insanoglunun yasam alanlar1 sularin birbirinden ayirdig1 kara pargalar {izerinde yer
almaktadir. Insanoglunun yasam alanlar1 kara parcalarinin iizerinde yer alsa da, yasamini siir-
diirebilmesi i¢in fizyolojik olarak suya ihtiyag duymaktadir. Doganin dengesi agisindan da
suyun varhig: énemlidir. insanoglu, suya olan fizyolojik ihtiyacin yaninda denizcilik faaliyet-
lerine de ihtiya¢ duymaya baglamistir.

Kara pargalarinin sularla birbirinden ayrilmasi, insanoglunun ulasim olanagini kisitla-
maktadir. Sularin kara pargalar1 arasindaki ulagimi engellemesi deniz ulasiminin dogmasina
neden olmustur. Deniz ulasimi ile birlikte insanoglunun kara parcalari arasindaki ulagim enge-
li ortadan kalkmistir. Deniz ulagiminin ile gelismesi ile birlikte insanoglu Diinya yiizeyinde
yer alan tiim kara parcalarina ulagma ve lizerinde yasama olanagina kavusmustur.

Insanoglu yasamak icin besin kaynaklarina ihtiya¢ duymaktadir. Kara pargalar1 gibi
Diinya ylizeyinin biiyiik kismini kaplayan sularda besin kaynaklarina ev sahipligi yapmakta-
dir. Su insanoglunun fizyolojik ihtiyacin1 karsilamasi ile birlikte, igerdigi besin kaynaklar ile
de insanoglunun besin ihtiyacini da karsilamaktadir.

Insanoglu bircok noktada denizcilik faaliyetlerine ihtiya¢c duymaktadir. Ihtiyaclar ne-
deniyle denizcilik faaliyetleri de gelismektedir. Denizcilik faaliyetlerinin gelisimi insanoglu-
nun gelisimine paralel olarak gerceklesmektedir. Diinya niifusunda yasanan hizli artis, biiyiik
sorunlara yol agmaktadir. Ortaya ¢ikan sorunlarin ¢éziimiinde denizcilik faaliyetlerinden de
yararlanilmaktadir.

Gelismis iilkelerin birgogunun ekonomik ve siyasi giiciiniin altinda yatan ana neden-
lerden bir tanesi, denizcilik alaninda gostermis olduklar1 basarilarda yatmaktadir. Diinya de-
nizlerinde sz sahibi olabilen iilkeler, sahipliklerinin getirdigi giicii siyasi ve ekonomik alana
da yayarak geligmislerdir.

Ulkemiz tarihin belli dénemlerinde, Diinya denizlerinde sdz sahibi olmustur. Osmanl1
Imparatorlugunun gerilemesinin nedenlerinden bir tanesi; denizcilik alaninda rakipleri tara-
findan geride birakilmasi ve son yillarina kadar denizcilik alanindan yeterince istifade ede-

memesidir. Cumhuriyetin kurulusu ile birlikte denizcilik alaninda ilerlemeler (Kabotaj Kanu-



nu vb.) saglanmis olmakla birlikte, lilke ve toplum olarak denizcilige gereken dnemin veril-
memesi nedeniyle, gelismis tilkelerle rekabet edilememektedir.

Ulkemiz agisindan denizcilik faaliyetlerinin 6nemi yadsinamayacak boyutta bulun-
maktadir. Yerli sanayi iirtinlerinin dis pazarlara ulastirilmasi, ihtiya¢ duyulan iirlinler ile
hammaddelere erisimin saglanmasi, yarattig1 istthdam ve ekonomiye olan katkisi nedeniyle
denizcilik lilkemiz agisindan stratejik 6neme sahip bulunmaktadir. Sektoriin yeterli finansman
kaynaklarina ulasamamasi1 durumunda faaliyetlerini siirdiirebilme olanag1 azalmaktadir.

Ticari faaliyetlerin biliylik kisminin gergeklestirilmesi, finansman saglama olanagina
bagli bulunmaktadir. Faaliyetlerin gergeklestirilmesi i¢in gereken yatirimlarin belli maliyeti
bulunmaktadir. Gereksinimlerin elde edilememesi, siirdiiriilen faaliyetlerin ortadan kalkmasi-
na neden olmaktadir.

Calismanin ilk boliimiinde; denizcilik faaliyetlerinin ne oldugu, faaliyetler sonucu su-
nulan hizmetler, faaliyetlerin 6zellikleri ile dnemleri anlatilacak ve Diinya deniz ticaretine
iligkin bilgi verilecektir.

Ikinci béliimde, gemi yatirimin igerdigi riskler ile finansman saglama yontemlerin-
den bahsedilecek ve sektoriin yararlandigi finansman kaynaklari tanitilacaktir.

Ucgiincii béliimde, finansal kiralama ydntemi aciklanacak, yontemin ne oldugu, 6zellik-
leri, tiirleri, avantaj ile dezavantajlarindan bahsedilecek ve gemi finansmaninin finansal kira-
lama yontemi ile saglanmasi durumundaki siiregten bahsedilecektir.

Dordiincii boliimde, drnek bir geminin finansmaninin 6z kaynak ile banka kredisi ve
finansal kiralama yontemleriyle saglanmasi durumlarina yonelik net bugiinkii deger yonte-
miyle hesaplama yapilacaktir. Iki yontemin karsilastirilmasma ydnelik hesaplama sonuglar
incelenecek ve iki yontemin kullaniciya olan olumlu ve olumsuz katkilarindan bahsedilecek-

tir.



BIiRINCi BOLUM
DENIZCIiLiK VE DUNYA DENiZ TiCARETI

1.1 Denizcilik Faaliyetleri

Denizcilik sektoriiniin faaliyet konularin1 okyanus, deniz, g6l ve nehirlerin dstiinde
veya ¢evresinde gergeklestirilen aktiviteler olusturmaktadir. Gemi inga eden hem tersane, hem
de deniz tabanindan petrol ¢ikartan isletme sektor icerisinde yer almaktadir.

Sektoriin biiyiikliigii, teknolojik gelismeler ve insanoglunun artan ihtiyaglar1 nedeniyle
artmaktadir. Sektor faaliyetleri sonucunda elde edilen gelir ve yaratilan istihdam miktari, l-
kelerin ekonomik biiytimelerini desteklemektedir. Denizcilik faaliyetleri bir¢ok tilke agisindan

vazgec¢ilmez konumda bulunmaktadir.

1.1.1 Deniz ve i¢ Su Yollar1 Tasimacihig

Tarih Oncesi ¢aglardan beri yolcu ve yiik nakliyesinde deniz ve i¢ su yollar1 tasimaci-
ligindan yararlanilmaktadir. Deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciliginin ana amaci; yiikk veya yolcu-
nun giivenli ve ekonomik olarak ulusal veya uluslararasi rotalarda yiiriirlikte olan yasalar
cercevesinde talebe uygun olarak nakliyesinin gerceklestirilmesidir (Felicia, 2012: 359).

Deniz ve i¢ su yollari tasimaciliginin gergeklestirilmesi igin ti¢ temel elemana gereksi-
nim duyulmaktadir. fhtiya¢ duyulan elemanlar; nakliyeye konu olacak yiik veya yolcu, yiik-
leme ve bosaltma islemlerinin gerceklestirilecegi liman tesisi ve yiik veya yolcunun deniz ve
i¢ sular tizerinde nakliyesinde kullanilacak olan gemilerdir (Felicia, 2012: 359). Talepte yasa-
nan artig, deniz ve i¢ su yollar1 tasimacilik kapasitesinin de biiylimesini saglamaktadir.

Deniz ve i¢ sular tasimaciligiin gergeklestirilmesi igin gereken ilk temel eleman, nak-
liyeye konu olacak yolcu veya yiiktiir. Yolcu veya yiikiin istenilen yere nakliye ihtiyacinin
dogmasi, ihtiya¢ sahibinin degerlendirme siirecine girmesine yol agmaktadir. Degerlendirme
stirecinde iicret, glivenlik, ulasim hiz1 gibi kistaslar géz oniine alinmaktadir. Kistaslarin dnce-
ligi, talep sahibine bagl bulunmaktadir. Siire¢ sonunda, ihtiyag sahibi tarafindan ulagim alter-
natifleri arasindan en uygun olani tercih edilmektedir.

Ihtiyag sahibi tarafindan deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciligmnin tercih edilmesi duru-
munda, yiikleme ve bosaltma isleminin gerceklestirilecegi liman tesislerin varligina gereksi-
nim duyulmaktadir. Liman tesisleri yiikleme ve bosaltma olanagi saglayan kara ve deniz ala-
nina sahip olmas1 yaninda, irtibat, siginma, seyir yardimi, ikmal, giivenlik, depolama, dagitim,
ulusal denetimler, insan kaynaklari, sosyal-kiiltiirel etkinlikler ve ¢evre koruma islevlerine de

sahip olan tesislerdir (Akdas, 2012: 3-4). Yiikleme bosaltma islemleri yaninda, liman tesisle-



rinin bu hizmetleri sunmasi da beklenmektedir. Liman tesislerinin hizmet kalitesi, deniz ve i¢
su yollar1 tagimaciliginin tercih edilmesinde 6nemli rol oynamaktadir.

Deniz ve i¢ su yollar1 tagimaciliginin gergeklestirilebilmesi i¢in gerekli olan diger ge-
reksinim, nakliyeyi gergeklestirecek olan gemilerdir. Gemiler, talebin karsilamasina yonelik
olarak servise alinmaktadir. Talepte yasanan degisimler ve teknolojik gelismeler, gemilerle
ilgili degisimleri de beraberinde getirmektedir. Gemilerde yasanan biiyiik degisimler; gele-
neksel ana tiretim malzemesi olan ahsabin ¢elikle yer degistirmesi, yelkenli gemilerden buhar-
11 ve sonraki siirecte motorlu gemilere gecgilmesi, talebi karsilamaya yonelik yeni gemi cinsle-
rinin ortaya ¢ikarilmasi ve gemi biiyiikliik, hiz ile giivenliginde yasanan artislardir (Dokkum,
2003: 46).

Gemiler, tasidiklar: yiiklerin 6zelliklerine, kullanim amaglarina ve biiytikliiklerine gore
siiflara ayrilmaktadir. Gemilerin siniflandirilmasindaki temel amaglardan biri; gemilere uy-
gulanmasi gereken kurallarin belirlenmesini kolaylagtirmaktir. Tasimacilikta oncelikli hedef;
yiik veya yolcunun giivenli sekilde nakliyesinin ger¢eklestirilmesidir. Can, mal ve ¢evre em-
niyeti yiiriirlikte olan kurallar ve uygulamalari ile saglanmaktadir.

Gemilerin smiflandirilmasinda hedeflenen baska amaclar da bulunmaktadir. Amaglar
igerisinde, liman tesislerinin kapasitelerine ve ozelliklerine uygun olan gemilere hizmet ver-
mesine yonelik altyapilarini olusturmasini saglamak da yer almaktadir. Liman tesislerinin
altyap1 yatirimlari hizmet verilecek gemilere gore planlanmaktadir.

Uriinlerin pazarlara ve ham maddelerin ihtiya¢ duyulan yerlere nakliyesinin saglanma-
s1 gerekmektedir. Nakliyenin maliyeti tiriin fiyatlandirmasi iginde yer almaktadir. Deniz ve i¢
su yollart tasimaciliginin avantaji, nakliye bedelinin yiikiin miktar1 ve dzelligine gore degis-
mekle birlikte diger ulagim alternatiflerine goére ucuz olmasidir. Avantajlarina ragmen, cografi
sinirlamalar, tasima hizinin yavas ve hava sartlarindan etkilenme oraninin ytliksek olmasi gibi
dezavantajlara sahip bulunmaktadir.

Avrupa Komisyonu tarafindan bir ton yiikiin bir kilometre mesafedeki nakliyesinde
yapim, operasyon ve ¢evre maliyeti tasima alternatifleri igin hesaplanmigtir. Nakliyenin kara
yolu ile yapilmas1 durumunda maliyet 0,035 Euro, tren yolu ile yapilmas: durumunda maliyet
0.015 Euro, i¢ su yollar1 ile yapilmas1 durumunda 0.010 Euro ve deniz yolu ile yapilmasi du-
rumunda ise 0.009 Euro olarak hesaplanmistir (Brittany Ferries, 2015). Yapilan ¢alismayla,
deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciliginin maliyet olarak avantajli oldugu ortaya konmustur. Mali-
yet avantajindan cografi olarak deniz ve i¢ su yollar tasimaciligina uygun olan iilkeler yarar-

lanabilmektedir.



Deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciliginda maliyeti etkileyen gider kalemleri bulunmakta-
dir. Gider kalemleri igerisinde yakit, personel, kumanya, tiiketilebilir malzemeler, bakim-
tutum gibi giderler yer almaktadir. Nakliye bedeli, giderler ile hedeflenen kar neticesinde be-
lirlenmektedir. Maliyet avantajinin diger ulasim alternatifleri karsisinda devam etmesi igin,
giderleri azaltabilecek yatirimlara ihtiyag duyulmaktadir.

Deniz ve i¢ su yollari ile yapilan tagimacilik, hizmetin siirekliligi ve diizenliligi agisin-
dan liner ve tramp tasimacilik olmak iizere ikiye ayrilmaktadir. Diizenli ve stirekli seferler ile
yapilan liner tasimacilik olup, talep sonucunda gergeklestirilerek diizenli ve siirekli olmayan
tramp tasimaciliktir. Liner tagimacilikta diizenli ve siirekli hizmet sunulmasi nedeniyle tramp
tasimaciliga gore avantajli olmasini saglamaktadir.

Deniz ve i¢ su yollar1 tagimaciligi, taginan yiikiin cinsine gore kuru yik, sivi yiik ve

yolcu ve arag¢ tagimaciligl olmak iizere ii¢ sinif altinda toplanabilir.

1.1.1.1 Kuru Yiik Tasimacilig1

Kuru yiik tagimaciliginda kereste, hurda, ¢imento, hayvan yemi, demir cevheri, komiir,
tahil, fosfat, orman {irlinleri, paketlenmis yiikler gibi kat1 halde bulunanlarin nakliyesi gercek-
lestirilmektedir.

Taginan yiiklerin, ¢evre kirliligi yaratma riskinin az ve sinirlt olmasindan dolay: ytiriir-
liikte olan kurallarin maliyeti siv1 yiik tasiyan gemilere gore daha diistiktiir. Maliyetin diisiik
olmast, kuru yiik tagimacilig1 agisindan avantaj yaratmaktadir.

Kuru yiik tasimaciligina iliskin navlunu (tasima bedelini) veren Baltik Kuru Yiik En-
deksi, merkezi Londra'da bulunan Baltik Borsasi olarak isimlendirilen kurulus tarafindan ya-
yinlanmaktadir (Ceylan, 2015). Baltik Kuru Yiik Endeksinden yararlanilarak yatirim planla-
malar1 yapilmaktadir. Yeni gemi siparislerini ve 6zelliklerini etkilemesi nedeniyle, endeks
gemi inga sanayisi agisindan da onemlidir.

Baltik Kuru Yiik Endeksi verileri gemi siniflaria gore verilmektedir. Endeks verile-
rinde gemilerin siniflandirilmasi tasima kapasitesine gore yapilmaktadir. Baltitk Kuru Yiik
Endeksi’nde dokme yiik gemiler;

Capesize: Yiik tasima kapasitesi 100.000 dwt’ten (detveyt ton) fazla,

Panamax: Yiik tasima kapasiteleri 60.000-100.000 dwt arasinda,

HandyMax/ Supramax: Yiik tasima kapasiteleri 40.000-60.000 dwt arasinda,

Handy: Alt tasima kapasitesi degiskenlik gostermekle birlikte yiik tasima kapasitesi 40.000
dwt alt1 olmak tizere dort sinif altinda toplanmustir (Yazict, 2015).



Kuru yiik tasimaciligi, dokme yiik ve genel kargo tasimaciligi olmak iizere ikiye ay-
rilmaktadir. Dokme yiik tagimaciliginda ticaret hacmi biiyiikliigli acisindan 6nde gelen bes
yiik bulunmaktadir. Yiiklere sanayide yogun ihtiya¢ duyulmaktadir.

Onde gelen bes yiikiin 6zelliklerinden dokme yiik deniz ticareti etkilenmektedir. Tahil
ve komiir haricindeki yiiklerin tasimaciligi y1l bazina yayilmig ve tahil disindaki yiiklerin stok
miktarlarinin tasimacilik iizerindeki etkisi sinirli olup, tahil tasimaciligi agirlikli olarak hasat-
tan sonra yapilmakta ve iiretici ile tiiketicilerin stok miktarlarinin tahil tasimaciliginin tizerin-
de biiyiik etkisi bulunmaktadir (Jie, 2001: 6). Geriye kalan dékme yiiklerin ticaret hacminin az
olmasi, dokme yiik deniz ticaretine olan etkisini kisitlamaktadir.

Deniz yolu yiik tasimaciliginin baslangicini genel kargo tasimaciligi olusturmaktadir.
Genel kargo tagimaciliginda dokme yiik kategorisine girmeyen yiiklerin tagimaciligi yapil-
maktadir. Dokme yiik tasimaciliginda kullanilan gemilere gore kiigiik boyutlarda olan genel
kargo gemileri, draft (su gekimi), rihtim boyu gibi liman sinirlamalarindan daha az etkilen-
mektedir. Etkilenme oranlarinin az olmasi, genel kargo gemileri agisindan avantaj yaratmak-
tadur.

Genel kargo gemilerine her tiirlii yiikiin yiiklenmesi ile gergeklestirilen tagimacilik,
zaman kaybi, yiik giivenligi basta olmak iizere gesitli dezavantajlara sahip bulunmaktaydi.
Zaman kaybinin azaltilmasi, tasinan yiiklerin giivenliginin arttirilmasi ile kombine tagimacilik
sisteminin gelistirilmesini saglayan konteyner tagimaciligi, 1950'li yillarin sonunda ortaya
cikarilmistir.

Konteyner tagimaciliginin gelismesiyle birlikte, konteyner dl¢iilerinde standartlasmaya
gidilmistir. Standartlasmanin gelmesi, yiikleme bosaltma ekipmanlarinin da standartlara uy-
gun hale getirilmesini saglamistir. Getirilen standartlar sayesinde yiikleme bosaltma iglemle-
rinin hizi artmig ve islem siirelerini giivenilir olarak hesaplayabilme imkani ortaya ¢ikmustir.

Konteynerlere gelen standartlasmanin diger etkisi; liman tesislerine olan bagimliligin
azalmasidir. Yiikleme bosaltma ekipmanlarinin standartlara uygun hale getirilmesi, limanlar-
da insan emegine duyulan ihtiyacin azaltarak istihdam edilen is¢i sayisinda diisiis yagsanmasi-
na neden olmustur.

Konteyner tagimacilifinin yayginlagmasiyla beraber, limanlarda yiikleme ve bosaltma
islemlerinden dolay1 kaybedilen siire azalmig, kara ve demir yolu tasimaciligi ile entegrasyon
saglanmis, can, mal ve gevre glivenligi arttirilmis ve tasima maliyetlerinde 6nemli miktarda

azalma saglanmistir.



1.1.1.2 Siv1 Yiik Tasimacihig:

Tanklarda taginmasi gerceklestirilerek yiikleme ve bosaltim igsleminin pompalar yar-
dimiyla yapildig1 yiik tasinmaciliina sivi yiik tasimaciligi denmektedir. Nakliyesi gercekles-
tirilen 6nemli yiikler; ham petrol, petrol tirtinleri, sivilastirilmis gazlar, kimyasal iiriinler ve
bitkisel yaglardir (Lyridis ve Zacharioudakis, 2012: 205).

Tagimasi gergeklestirilen yiiklerin g¢evresel kirlilik yaratma riskinin yiiksek olmasi,
alinan gilivenlik 6nlemlerinin ve yirtrliikte olan kurallarin yaptirimlarinin artmasina yol ag-
maktadir. Olusan maliyet artisindan navlun etkilenmektedir. Yatirim ve tasima maliyetleri
kuru yiik gemilerine gore yliksek olmaktadir.

S1v1 yiik tasimaciliginda kullanilan gemiler dort kisma ayrilmaktadir.

Ham Petrol Tankerleri: Ham petrol ve dizel gibi islenmemis tiriinler tagiyan gemilerdir.
Uriin Tankerleri: islenmis petrol iiriinleri olan jet yakit1 gibi {iriinleri tastyan gemilerdir.
Ham Petrol ve Uriin Tankerleri: Ayri bir tanker sinifi olmayip, biiyiikliik, kargo tank
kaplamasi, kargo bolim sayist ve kargo pompalama sistemlerine bagli olarak
tanimlanabilirler.

Kimyasal Tankerler: Kimyasal, bitkisel yaglar, petrokimya ve 06zel frlinler tasiyan
tankerlerdir. IMO 3 smifina giren kimyasal tankerler islenmis petrol driinleri de

tastyabilmeleri nedeniyle iiriin tankerleri kapsamina da girmektedirler (Pribor, 2015: 2).

Ham petrol tankerlerinin tasima kapasitesi yiiksek olup, OECD iilkelerinden sanayi-
lesmis iilkelere giden rotalar tizerinde hizmet vermektedirler. Tasidigr yiikii teslim eden ham
petrol tankerleri, yiikleme amaciyla kalkis limanlarina yiik tasimadan gitmektedirler.

Uriin tankerleri, rafinerilerde islenmis olan petrol iiriinlerinin nakliyesinde kullanil-
maktadir. Uriin tankerlerinin avantaji, varis limanindan da yiik alarak kalkis limanina ya da
baska bir limana yiik tasima olanaginin bulunmasidir.

Kimyasal tankerler ¢esitli kimyasal {iriinleri, sahip olduklari birbirinden ayr1 tanklarda
ayni anda tasima olanagina sahiptirler. Cesitli kimyasal {iriinlerin tek seferde tasinmasi ticaret
hacmini olumlu etkilemektedir.

Ham petrol ve iiriinlerinin fiyatlarinin Diinya ekonomisi agisindan 6énemli olmasi, ma-
liyet igerisinde yer alan navlunun onemini arttirmaktadir. Tasimaciligi etkileyen faktorler
ekonomiyi dogrudan etkilemektedir. Talep, arz, navlun bedeli, maliyet ve uluslararas1 kurallar
tasimaciligl etkileyen dnemli faktorlerdir. (Lee, 2004: 8).

Navlun talep ve arz dengesine bagli olarak degismektedir. Navlunun yiikselmesi, sek-

torlin biiylimesine yol agarak yeni insa gemilerin ve gemi hurda fiyatlarinin artmasina yol



acmaktadir. Navlun bedelinde yasanan diigmenin etkisi; yeni insa gemilerin azalmasi ve mev-
cut filo igerisindeki gemilerin hurdaya ¢ikarilma siirecinin hizlanarak gemi hurda fiyatlarinin
azalmasidir.

Yeni inga gemilerin servise alinmasi ile talep artis1 karsilanmaktadir. Teknolojik ge-
lismenin sunmus oldugu firsatlardan yararlanmak isteyen veya yasanan kazalar sonucunda
yirlirliige giren kurallara uygun filo olusturulmasi da yeni insa gemilerle saglanmaktadir.
Gemi insa faaliyetlerinde talep arz dengesine uygun hareket edilmesi navlun agisindan énem-
lidir.

Ham petrol ve irlinlerine olan ihtiyacin artmasi, tagimaciligin hacminin biiylimesini
saglamaktadir. Deniz yolu siv1 yiik tasimaciligi diger ulasim alternatifleri ile birlikte boru hatti
tasimaciligiyla da rekabet etmektedir. Boru hatti1 tagimaciligi, deniz ve i¢ su yollar1 siv1 yiik

tagimaciliginin kapasitesi lizerinde baski yaratmaktadir.

1.1.1.3 Yolcu ve Ara¢ Tasimacilig:

Deniz yolu ve i¢ su yollart ile yolcu tasimaciligi, hava yolu ile yolcu tagimaciliginin
bulunmadigi dénemde okyanuslarin gegilmesinde ve adalara ulasimda rakipsiz konumda bu-
lunmaktaydi. Kara yollarmin gelismedigi, kara ulasim araglarinin hizinin yavas oldugu bu
donemlerde, karalara paralel ulasimlarda bile hizli ve giivenli bir ulasim olanagi sunmaktaydi.
Dikey tasimacilik hatlarinda, deniz ve i¢ su yollar1 ile yolcu ve arag tasimaciliginin avantajlari
devam etmektedir.

Gegtigimiz yiizyilda, deniz ve i¢ su yollari ile yolcu tasimaciligi avantajlarinin cogunu
kaybetmistir. Bunun en 6nemli nedeni, hava yolu ile yolcu tagimaciliginin baglamasidir. Uzun
mesafelerde hizli, ekonomik ve giivenli bir ulasim olanag1 sunan hava yolu tagimaciligi ile
rekabet etme olanagi kalmamustir. Kara yollarinin geligsmesi, tiineller ve kopriiler ile yollarin
kisaltilmasi, kara ulagim araglarinin hizinin artmasi ve kara yollarinin glivenliginin artmasi ile
birlikte karalara paralel gerceklestirilen tasimaciliktaki avantajlar da ortadan kalkmistir. Bu
donemde gemilerin hizinda da artis yasanmakla beraber, yasanan artis kara ulagim araclarina
gore daha azdir.

Dikey tasimacilik hatlar1 olan korfezlerin, i¢ denizlerin, gollerin dikey olarak gecilme-
sinde kara ulasgim araglarinin kullandiklar1 rotaya gore kisa mesafe kat edilmesinden dolay1
deniz ve i¢ su yollar ile yolcu ve ara¢ tasimaciliginin avantajlar1 devam etmektedir. Hava
ulagiminin bulunmadig1 adalara ulagim noktasinda tek ulasim alternatifidir.

RO-RO (tekerlikli araglar1 tasiyan) gemileri deniz ve kara ulagiminin birlikte kullanil-

di1g1 kombine bir tagimacilik olanagi saglamaktadir. RO-RO gemileri ile yapilan tasimacilikta,



yiikleme bosaltma ekipmanlaria ihtiya¢ duyulmamaktadir. RO-RO tasimaciligi, kara vasita-
lart ile ulagim yollarin yipranma payini azaltmasi, bazi rotalarda zaman ve maliyet tasarrufu
saglamas1 ve trafik problemini azaltmasi gibi avantajlara sahiptir (Milli Egitim Bakanligi,
2015: 16).

Dikey tasimacilik yapilan hatlarda deniz ve i¢ su yollari ile yapilan tasimaciligin hac-
mini azaltan 6nemli faktor; kara ulagimina olanak saglayan koprii yapimlaridir. Koprii yapil-
masi neticesinde, deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciliginin pay1 azaltmakta ve bazi hatlarda yok
olmaktadir.

Amerika Birlesik Devletleri’nde dikey hatlarda ayn1 sayida aracin koprii yapilarak sag-
lanan kara ulagimi ile deniz ve i¢ su yollar1 tagimaciliginda taginmasi durumunda kullanilan
yakit miktarinin karsilastirilmasina yonelik bir arastirma yapilmigtir. Arastirmada sadece kul-
lanilan yakit miktar1 g6z Oniine alinmistir. Arastirma sonucunda; koprii ile ulasimda yakit
verimliligi yiiksek bulunmasina ragmen, bazi hatlarda uygun gemilerin kullanilmas1 ve sefer
sayisinin azaltilarak kapasite doluluk oraninin arttirilmasi durumunda yakit verimliligi esit-
lenmektedir (Cottrell, 2011:250).

Dikey hatlarda gemi isletmeciligi faaliyetinde bulunan isletmelerin planlamalarinda
dikkatli olmas1 gerekmektedir. Isletmeler, sefer planlamalarinda ve hattin 6zelliklerine en
uygun olan gemilerin se¢iminde basari saglamalar1 durumunda koprii ile ulasim saglanmasi
faaliyetine kars1 avantaj saglayabilmektedir. Kamuoyunda ¢evreye olan duyarliligin artmasi,
deniz ve i¢ su yollari tasimaciligi agisindan avantaj yaratmaktadir.

Gemi yakit tiikketimi, tasimacilik maliyet kalemleri icerisinde énemli orana sahiptir.
Yakit tiiketimini geminin formu, hizi, hava durumu, dalga gibi etkileyen faktorler bulunmak-
tadir. Isletmelerin yakit maliyetini minimumda tutabilmesi noktasinda; yakit tiiketimini etki-
leyen faktorlerin goz oniinde bulundurmalar1 gerekmektedir.

Almanya'da faaliyette bulunan feribot isletmecisi Weserfahre ile gemi hareket sistem-
leri firmast Voith Schneider tarafindan gemilerin anlik yakit tiiketiminin belirlenmesine yone-
lik olarak makine dairesi ile koprii iistiine yakit akis hiz 6lgme cihazlar1 yerlestirilerek elde
edilen yakit tiiketim degerleri ve seferlerin gerceklestirildigi bolgenin riizgar ile nehir akinti
verilerinin kullanildig1 bir simiilasyon merkezi hazirlanmistir. Gemi kaptanlart simiilasyon
merkezinde egitime alinmis ve aylik yakit tiiketiminde Onceki yilin ayni donemine gore bes
bin litre yakit tasarrufu saglanilmistir (Innovative Transport Solutions For Fjords, Estuaries
and Rivers, 2015). Teknoloji ve insan odakli yatirnmlar sayesinde isletmeler yakit maliyetini

azaltabilmektedir.
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Deniz ve i¢ su yollari ile yolcu ve arag tagimaciligi, diger ulasim alternatifleriyle reka-
bet noktasinda insan, ¢cevre ve teknoloji odakli yatirimlara ihtiya¢ duymaktadir. Cevre duyarli-
liginin 6n plana ¢iktig1 giiniimiiz Diinyasinda, maliyetlerin azaltilmasi, ulasim hizinin arttiril-
mas1 ve g¢evreye verilen zararin minimumda tutulmasina yonelik yatirimlara ihtiya¢ duyul-
maktadir. Thtiya¢ duyulan yatirrmlarin gergeklestirilmesinde finansman kaynaklarinim énemi

artmaktadir.

1.1.2 Liman Isletmeciligi

Kara parcgalarimin okyanus, deniz ve gollerle bulustugu kiyi seritleri, gemilerin yanas-
masina olanak verecek cografi 6zelliklere sahip bulunmamaktadir. Dalga akitilariin dogal
veya yapay dalgakiranlar yardimiyla engellenmesi neticesinde elde edilen giivenli alanda insa
edilen iskele ve rihtimlara, gemilerin yiikleme bosaltma iglemi i¢in yanasmasina olanak sag-
layan ve ihtiyaglarinin karsilanmasina yonelik faaliyette bulunan tesislere liman tesisi den-
mektedir (Diskaya, 2015: 18).

Liman tesislerinin birincil gorevi, yiikleme bosaltma isleminin giivenli bir sekilde ger-
¢eklestirilmesini saglamaktir. Geminin geri Kalan ihtiyaglarinin karsilanmasina yonelik hiz-
metler de liman tesislerinin diger faaliyet konularini olusturmaktadir.

Liman tesis isletmeciliginde basari saglanabilmesinin ilk kosulu, liman tesisinin kuru-
lacagi alanin se¢iminde yatmaktadir. Tesisin kurulacagi alanin se¢iminde ¢esitli faktorler dik-
kate alinmaktadir. Faktorler igerisinde 6nemli olan, hinterlandin tesise olan ihtiyacidir. Tesisin
kurulacagi alanin dogal 6zellikleri, kurulum maliyeti ve tesisin diger ulagim alternatifleriyle
entegrasyonu gibi faktorler de alanin se¢ciminde rol oynar.

Liman tesisi yatiriminin planlama siirecinde rihtim boylari, liman derinligi, kara ula-
sim yollarina entegrasyon, liman kara sahasi diizenlemesi ve yiikleme bosaltma ekipmanlari-
nin se¢imi gibi liman tesis 6zelliklerinin hinterlandin ihtiyacin1 karsilamasi gerekmektedir.
Liman tesisi hinterlandin ihtiyacin1 kargilayamazsa ya da hinterlandin tesise ihtiyaci yoksa,
liman tesisi atil duruma diisecek ve beklenen gelir elde edilemeyecektir.

Ulkelerin bircogunda tekellesme ihtimalini ortadan kaldirmak igin liman tesislerinin
alt ve iist yapilariin ingasi, bakim tutumu ve isletilmesi kamu sermayesiyle gergeklestiril-
mektedir (Trujillo ve Nombella, 1999: 7). Yatirimlarin kamu sermayesiyle gerceklestirilmesi-
nin diger nedeni; 6zel sektoriin liman tesisi yatirimlarinin finansmanini karsilayabilecek kay-
naklara sahip olmamasindan kaynaklanmaktadir.

Kamu liman tesis isletmeleri kamu yatirimlarinin azaltilmasina yonelik 6zellestiril-

mektedir. Yeni liman tesislerinin kurulmasinda kamu kaynaklar1 yerine 6zel sektor kaynakla-
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rinin kullanilmasi hedeflenmektedir. Yapilan uzun vadeli imtiyaz anlagmalariyla, 6zel sektor
liman tesis yatirimlarinda tesvik edilmektedir. Liman tesislerinin isletme haklar1 uzun bir do-
nemi kapsamak lizere 6zel sektore birakilmaktadir. Kamu kaynaklar1 uygun kosullarla 6zel
sektoriin kullanimina da sunulmaktadir.

Denizcilik alaninda yasanan gelismeler ve degisen taleplerden liman tesisleri de etki-
lenmektedir. Yeni gemi cinslerine hizmet saglanmasi, gemi ana boyutlarinda yaganan artigin
karsilanmasina yonelik limanlarda modernizasyona ihtiya¢ duyulmasi, yiikleme bosaltma is-
lemlerinin hizlandirilmasi ve liman tesisleriyle entegre kara ve demir ulasim agmin gelistiril-
mesine yonelik olarak yatirimlara gereksinim duyulmaktadir.

Liman tesis yatirnmlart uzun vadede degerlendirilmeli ve gereken noktalarda kamu
kaynaklariyla desteklenmelidir. Yatirimlarinin gergeklestirilememesi, yerli sanayi tirtinlerinin
ihracat olanaginin ve ham maddeye ulasimin kisitlanmasina yol agmaktadir. Sanayi tesisleri-
nin, ihracatin ve hammaddeye ulasimin kisitlandigi ortamda faaliyetlerini siirdiirebilme ola-
nagi azalmaktadir. Liman tesisleri olmadan, deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciliginin sagladig

maliyet avantajindan yararlanabilme imkani1 bulunmamaktadir.

1.1.3 Gemi insa Sanayi

Gemi insa sanayisinin faaliyet konularin1 gemi ve su araglarinin insa, tadilat, bakim
onarim ve donatim islemleri olusturmaktadir. istihdam yaratmas: ve ihracata olan katkis1 ya-
ninda deniz ticaret filosunun ihtiya¢ duydugu hizmeti de sunmaktadir. Gemi insasinda kulla-
nilan techizat ve malzemelerin tiretimini gergeklestiren yan sanayinin faaliyetlerini de destek-
lemektedir.

Gemi inga sanayinin montaj agirlikli bir sektdr olmasi nedeniyle is giiciine yogun ihti-
yag¢ duyulmaktadir. Iscilik iicretlerinin diisiik oldugu iilkeler yatirim agisindan avantajli ko-
numda bulunmaktadir. Ekonomik agidan geri kalmig bolgelerin kalkindirilmasinda rol oyna-
yabilecek sektorlerin igerisinde yer almaktadir.

Gemi inga sanayiSinin ana omurgasini tersaneler olusturmaktadir. Tersanelerde montaj
islemi gergeklestirilen malzeme ve techizatlarin temini yan sanayiden karsilanmaktadir. Mon-
taj islemi gerceklestirilen yan sanayi iirlinlerine harcanan rakam, gemi maliyetinin %60'ndan
fazla kismini olusturmaktadir (Dogu Marmara Kalkinma Ajansi, 2011: 5).

Gemi ingasinda yerli sanayi katki oraninin diisiik seviyede kalmasi, ihracattan elde edi-
len gelirin ithalatta kullanilmasina yol agmaktadir. Bu durum, gemi ihracinin cari agigin azal-
tilmasindaki katkisini kisitlamaktadir. Yatirim faaliyetlerinde yan sanayi iiretimine de destek

verilmelidir.
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Gemilerin ekonomik dmiirlerini tamamlamalari, hurdaya ¢ikarilmalarina neden olmak-
tadir. Gemilerin hurdaya ¢ikarilmasi gemi sokiim sanayisini yaratmistir. Gemi sokiimde, mon-
taj isleminin yerini demonta;j islemi almistir. Ekonomik degere sahip malzeme ve teghizatlar
ekonomiye kazandirilmaktadir.

Gemi sokiim sanayisinde, sokiimii gergeklestirilen gemileri meydana getiren malzeme
ve techizatin %94'e yakin bir oranda geri doniisiimii miimkiin olmaktadir (Unsan vd., 2007:
69). Gerekli 6nlemler alinarak gergeklestirilen gemi sokiim faaliyetleriyle, geri doniisiim ora-
ninin yuksekligi sayesinde ekonomik katma deger yaratmaktadir

Diinya genelinde yasanan rekabet neticesinde, tilkeler kendi 6zgiin kosullarina uygun
strateji gelistirmektedir. Gelistirilen stratejilerde iscilik tcreti, teknolojik olanaklar, cografi
konum gibi faktorler géz Oniline alinmaktadir. Gemi insa sanayinde gergeklestirilen yatirim
faaliyetlerinde, yatirnmdan beklenen gelirin elde edilebilmesi i¢in rekabet avantajina sahip

olunabilecek alanin sec¢ilmesi gerekmektedir.

1.1.4 Su Uriinleri

Diinya tizerinde yer alan sular, su triinleri olarak isimlendirilen besin kaynaklarina ev
sahipligi yapmaktadir. Su {iriinleri avlanarak veya yetistirilerek insanoglunun beslenme ihti-
yaci karsilanmaktadir. Diinya cografyasinin biiyiik kisminin suyla kapli olmasi, su irtinlerinin
Onemini ortaya koymaktadir.

Hizli niifus artis1, kuraklik, tarim alanlar iizerindeki yapilasma ve sanayi baskis1 gibi
etkenler, tarimsal ve hayvansal iiretimin zorlasarak ulasilabilirliginin kisitlanmasia yol ag-
maktadir. Niifus artig hiz1 besin kaynaklarina olan ihtiyaci arttirmaktadir. Su iiriinlerine olan
talepte artis hizindan etkilenmektedir.

Su iriinleri lizerinde g¢evre kirliligi, asir1 ve kontrolsiiz avlanma basta olmak iizere
baskilar bulunmaktadir. Sanayi {iretiminin ¢evre iizerinde yarattig1 tahribattan su iirtinleri de
etkilenmektedir. Talebi karsilamaya yonelik gergeklestirilen asir1 ve kontrolsiiz avlanma, do-
gal su triinleri kaynaklarini yok etmektedir.

Su {irtinleri sektorii iilke ekonomilerine katkida bulunmaktadir. Sektor istihdam yarat-
masi, benzer besin kaynaginin bulunmamasi ve ihracat olanagi sunmasi gibi avantajlar barin-
dirmaktadir (Batt Akdeniz Kalkinma Ajansi, 2012: 4). Yaratilan ekonomik hacmin siirdiiriile-
bilirligi kaynaklarin korunmasina bagl bulunmaktadir

Su iirtinleri sektorti, aveilik ve yetistiricilik olarak iki kisma ayrilmaktadir. Deniz ve i¢

sularda dogal olarak bulunan su iirlinlerinin avlanmasina su iriinleri avciligi denmektedir. Su
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tirtinleri aveiligl faaliyeti sonucu avlanan dogal su iirlin kaynaklar: tiiketicinin kullanimina
sunulmaktadir.

Su driinleri avcili@i sektorliniin temelini dogal su {iriin kaynaklar1 olusturmaktadir.
Kaynaklarin korunmasi ve sektoriin siirdiirtilebilirliginin saglanabilmesi i¢in politikalar gelis-
tirilmektedir. Avlanma kotalari, filolarin kiigiiltiilmesi ile modernizasyonunun saglanmasi,
iirtin boylarma standart getirilmesi ve ¢evreci diger politikalarin ilk etapta getirecegi maliyet-
lerin karsilanmasi gerekmektedir. Maliyetlerin karsilanamamasi da yaratilan ekonomik hac-
min yok olmasina neden olabilmektedir.

Avrupa Birligi sektoriin modernizasyonu, kaynaklarin siirdiiriilebilirliginin saglanma-
s1, yatirim destegi ve ¢evreye verilen zararin azaltilmasina yonelik gerceklestirdigi politikala-
rin finansmaninin saglanabilmesine yonelik Avrupa Denizcilik ve Balik¢ilik Fonundan tesvik
saglamaktadir (Sahin, 2011: 9). Olusturulan fon ile politikalarin yiiriitiilebilmesine yonelik
finansman saglanmaktadir

Sektoriin diger faaliyet alani su iriinleri yetistiriciligidir. Dogal kaynaklar tizerindeki
baski yetistiricilikle hafifletilmektedir. Dogal kaynaklarin siirdiiriilebilirligi noktasinda su
iriinleri yetistiriciligine ihtiya¢ duyulmaktadir.

Su tiriinlerinin yetistiriciliginin yildan yila artmasina neden olan faktorler bulunmakta-
dir. Talepte yasanan artig, dogal kaynaklarin yetersiz kalmasi, {iriin fiyatlarinda yasanan artig
gibi etkenler yetistiricilik hacminin biiyiimesine yol agmaktadir.

Su tirtinleri yetistiriciliginde yemlerin neden oldugu tahribat, kullanilan kimyasal {irtin-
ler, 6li balik artiklar1 gibi etkenler ¢evre kirliligine neden olmaktadir (Koca vd., 2011: 108-
110). Su iirlinleri yetistiriciliginin de siirdiiriilebilir olmasinin saglanmasi noktasinda ¢evreye
verilen zararin minimum seviyede tutulmasi gerekmektedir. htiyag duyulan yatirimlar igin

alternatif finansman kaynaklarmin devreye alinmasi sektoriin gelecegi agisindan 6nemlidir.

1.1.5 Deniz Turizmi

Deniz turizmi gemi veya su araglari ile denizde gergeklestirilen turizm amagli denizci-
lik aktiviteleridir. Kruvaziyer turizm, marina isletmeciligi, yat isletmeciligi, mavi tur isletme-
ciligi, yat yapim ve ¢ekek hizmetleri, su sporlar1 ve dalig turizmi, miirettebatsiz tekne isletme-
ciligi ve gilinliik gezi tekneciligi deniz turizm sektorii igerisinde yer almaktadir (Nalbantoglu,
2015: 12). Deniz turizmi, denizcilik faaliyeti olmasi yaninda turizmin alt kolu olarak deger-
lendirilmekte ve turizm faaliyetleri igerisinde de yer almaktadir.

Yatcilik deniz {izerinde yat olarak adlandirilan gemilerle gerceklestirilen gezi, eglence

ve dinlenme amagli bir faaliyet olup, Karayip Adalar1 ve Akdeniz Bolgelerinde gelismeye
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devam etmektedir (Eris, 2007: 39). Gelirin ve refah seviyesinin artmasi, yatciliga olan talebi
arttirmaktadir.

Karayipler Bolgesinde deniz turizm faaliyetlerinde yasanan hizli artisin iki temel ne-
deni; kolay ulasim olanagi ve hava yolu ile ulasimin ucuzlugudur (Cameron ve Gatewood,
2008: 56). Deniz turizm faaliyetlerinin gerceklestirildigi bolgelere hizli ve ucuz ulagim imkani
saglayacak yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir.

Giinden giine gelisim gosteren deniz turizm faaliyetleri, yeni bir tesisin ortaya ¢ikma-
sina neden olmustur. Marina olarak isimlendirilen tesislerin ana faaliyet konusunu, yat¢iligin
ihtiya¢ duydugu baglama, ¢ekek, malzeme ve ekipman temini basta olmak {izere verilen hiz-
metler olusturmaktadir.

Yatciligin gelismesi ve biiylimesi, marina sayilarinin ve kapasitelerinin artmasina ne-
den olmaktadir. Akdeniz ¢anaginda yer alan iilkeler, deniz turizm pastasindan aldiklari pay1
arttirabilmek amaciyla marina yatirimlarii arttirmaktadir.

Yatcilik faaliyetinden gelir seviyesi yiiksek olanlar faydalanabilmektedir. Marinalar-
dan beklenen hizmet kalitesi ve ¢esitliligi, marinalardan hizmet alan grubun ortalama harcama
miktarmin yiiksek olmasi ve yatgilik faaliyetinin ihtiyaglarinin fazla olmasindan dolay1 yiik-
sektir.

Deniz turizm faaliyetlerinde yasanan en énemli gelismelerden biri; Kruvaziyer turizm
faaliyetlerinin baglamasidir. Hava yolu ile ulasim olanaginin bulunmadigi donemlerde ulasim
amagli kullanilan ve rakibi bulunmayan yolcu gemileri, hava yolu ulagim alternatifinin ortaya
¢ikmasi ile birlikte atil duruma diismiislerdir. Yolcu gemilerinin ulasim yerine gezi ve din-
lenme amagh kullanilmaya baslanmasi ile birlikte kruvaziyer turizm ortaya ¢ikmastir.

Kruvaziyer turizmin iilke ekonomilerine gemi ve yolcu harcamalarindan kaynaklanan
katkilar1 bulunmaktadir. Kruvaziyer gemilere ve yolculara verilen hizmetler karsiliginda elde
edilen gelirler ile yolcularin harcamalari tilke ekonomilerine katki saglamaktadir.

Ulkeler, kruvaziyer turizm pastasindan pay almak amaciyla yatirim faaliyetlerinde bu-
lunmaktadir. Liman tesislerinin modernizasyonu, hinterland igerisinde yer alan 6ren yerlerine
hizli ulasim olanaginin saglanmasi, yolcunun harcama yapabilecegi tesislerin kurulmasi ve
altyapinin iyilestirilmesi i¢in yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir.

Aktiviteler i¢in ihtiya¢ duyulan deniz araglari ve ekipmanlarin tiretimi sektor agisindan
onemlidir. Uretilemeyenlerin ithal edilmesi cari agig1 arttirmaktadir. Ithalatin azaltilmasina
yonelik olarak yerli sanayi iiretimine agirlik verilmelidir. Yaratilan istihdam, cari agigin azal-
tilmas1 ve maliyetlerde yasanacak iyilesme, sektoriin ve iilke ekonomisinin kalkinmasina kat-

kida bulunacaktir.



15

Deniz turizm faaliyetlerinin ¢evre iizerinde yarattigi tahribat minimum diizeyde tutul-
malidir. Cevre kirliliginin yiiksek oldugu bolgelerde, deniz turizm faaliyetlerinin siirdiirtile-
bilme olanagi bulunmamaktadir. Olusan ¢evre kirliligi, sektoriin yarattigi ekonomik hacmi

olumsuz etkilemektedir.

1.1.6 Dogal Kaynaklar

Karasal alanlarda var olan ve ekonomik degere sahip bulunan kaynaklarin biiytik kis-
mi1 deniz alanlarinda da mevcut bulunmaktadir. Deniz tabanlarinda yer alan kaynaklar su iis-
tine ¢ikarilmaktadir. Cikartilan petrol, dogal gaz, kum, platin gibi dogal kaynaklardan gelir
elde edilmektedir.

Deniz yataklarinda bulunan degerli kaynaklar, {ilkeler arasinda problemler yasanmasi-
na sebep olmaktadir. Birlesmis Milletler Deniz Hukuku Sozlesmesinde yer alan Miinhasir
Ekonomik Bolge kavrami ile kiyidan itibaren en fazla 200 mil sinirlamasiyla saglanan alan-
larda dogal kaynaklarla ilgili dnemli haklar kiy1 devletine birakilmis ve geri kalan konularda
tim devletlere serbestce kullanim hakki taninmistir (Ece, 2013: 10).

Ekonomik degeri yiiksek olan rezervler iilkelere firsatlar sunmaktadir. Hazar Denizi,
zengin petrol ve dogal gaz rezervlerine sahip bulunmaktadir. Sovyet Blogundan bagimsizligi-
n1 kazanan Azerbaycan, Kazakistan ve Tiirkmenistan Devletleri, Hazar Denizinde yer alan
petrol ve dogalgaz rezervlerinden elde edilecek kaynak ile ekonomilerinde gerekli olan re-
formlar1 gerceklestirmeyi ve yaganmas1 muhtemel ekonomik sorunlarin ¢ézlimiinii planlamis-
lardir (Aras ve Siileymanov, 2012: 225).

Deniz tabanlarinda yer alan petrol ve dogal gaz rezervleri ¢ikartilmaktadir. Cikartilan-
larin nakliye islemleri boru hatlar1 veya deniz ve i¢ su yollar1 tasimaciligi ile gergeklestiril-
mektedir. Dogal gazin sivilastirilmasinin miimkiin olmasi, tasinma islemini kolaylastirmakta-
dir. Platform insalar1 ve boru hatt1 yapimlarinin maliyetinin yiiksek olmasi, finansman kay-
naklarina olan ihtiyacin artmasina neden olmaktadir.

Deniz tabaninda kum, c¢akil gibi ekonomik degeri bulunan dogal kaynaklar yer almak-
tadir. Cikarilan kaynaklar ingaat endiistrisi basta olmak iizere bir¢ok sektérde yogun olarak
kullanilmaktadir. Endistrilerin kaynaklara ihtiyag duymasi, dogal kaynaklarin ekonomik de-
gerini arttirmaktadir.

Kum, cakil gibi malzemelerin ¢ikartilmasinda c¢evre iizerinde yaratilan tahribat dikkate
alinmak zorundadir. Deniz tabaninda arastirmalar yapilmali ve az etki yaratacak bolgelerin
tespit edilmesi gerekmektedir. Uriinler piyasaya sunulmadan énce islemlerden gegirilmeli,

kullanim alanlar1 belirlenmeli ve standartlagma yaratilmalidir.
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1.2 Diinya Deniz Ticareti

Yarattig1 katma deger ve istihdamimn yaninda, uluslararas: ticaretin siirdiiriilebilirligi
noktasinda deniz ticaretine ihtiya¢ duyulmaktadir. Sanayilesme ile birlikte iiretimin artmasi,
ticarette yasanan serbestlesme ve satin alma giiciinde yasanan artigla birlikte tiiketim malze-
melerine olan talep artmaktadir. Ucuz nakliye olanagi saglayan ve teknolojinin sundugu ola-
naklardan yararlanarak gelisen deniz ulasimi sayesinde, uluslararasi ticaret hacmi de biiyii-

mektedir.

1.2.1 Diinya Deniz Ticaret Hacmi

Diinya deniz ticareti hacmi yildan yila biiylime gostermektedir. Diinya'da yasanan fi-
nansal ve siyasi krizlerden etkilense dahi, bliyiime egilimi devam etmektedir. Maliyet olarak
birgok yiik tiiriine ucuz nakliye olanagi sunmasi nedeniyle diger ulasim alternatifleriyle reka-
bette avantajli konumda bulunmaktadir. Deniz yolu tagimaciliginin énemli dezavantajlarindan
olan ulagim hizinin yavagligi, bazi rotalarda deniz ticaret hacminin kii¢iilmesine neden olmak-
tadir.

Ulkeler deniz ticaretinde yer almak istemektedir. Diinya deniz ticaretinde yer alama-
yan llkelerin ticaret hacmi ve ekonomik biiyiimeleri olumsuz etkilenmektedir. Cogu tilkenin
geligsmesinin altinda yatan temel etken, sahip olduklar1 limanlar ve filolar1 ile deniz ticaretinde

yer almalaridir.

Tablo 1.1 Yillara Gore Uluslararas: Deniz Ticareti (milyon ton yiikleme)

1980 |1985|1990 | 1995 | 2000 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013

Konteyner 102 | 152 | 234 | 371 | 598 | 969 1076|1193 1249|1127 |1275|1421 14801578

Diger Kuru Yiikler | 1123 | 819 | 1031|1125 |1928|2009 | 2112 |2141|2173|2004 | 2027|2084 | 2184 | 2300

Bes Ana Yiik 608 | 900 | 988 | 1105|1295|1709 1814|1953 |2065 2085|2335 |2486 | 2665 | 2786

Petrol ve Gaz 1871|1459 |1755|2050 | 2163 | 2422|2698 | 2747 | 2742 | 2642 | 2772|2794 | 2836 | 2904

Kaynak: United Nations Conference On Trade and Development, Review of Maritime Transport 2013: 7.
Not: 2006-2013 aras1 doneme ait kuru yik tipine gore dagilim Clarkson Research Services' Shipping Review
and Outlook'un gesitli sayilarindan saglanmustir. 2013 yili verileri de Clarkson Research Services tarafindan

saglanan tahmini verilere dayanmaktadir.

Diinya ekonomisinde yasanan finansal krizler, satin alma giiciiniin negatif olarak etki-

lenmesine yol agmaktadir. Satin alma giiciinde yasanan diisiis domino etkisi yaratarak, eko-
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nominin tiim bilesenlerini olumsuz yonde etkilemektedir. Deniz tagimaciligina olan talep de
disiisten etkilenmektedir.

Finansal krizler ekonominin tiim bilesenlerini etkilemesi yaninda, degisimlere de ne-
den olmaktadir. Finansal krizler ekonomilerin aksayan noktalarinin tespit edilmesi ve sorunla-
ra kalic1 ¢ozlimler iiretilmesi noktasinda firsatlar da sunmaktadir. Diinya da yasanan en son
ekonomik kriz, 2007 yilinda Amerika Birlesik Devletlerinde baslayarak tiirev tirlinler aracili-
giyla Diinya genelinde finansal sektorii baski altina almis ve tilke ekonomilerinin etkilenme-
sine yol agmistir (Goger, 2012: 18).

Yasanan kiiresel ekonomik kriz deniz ticaret hacmini de etkilemistir. Tablo 1.1'de yer
alan verilere gore, 2005 yilindan 2009 yilina kadar deniz ticaret hacminde gerceklesen biiyii-
menin yerini, 2009 yilinda deniz ticaret hacminde kiiresel ekonomik krizden kaynaklanan
daralma almustir. Sonraki yillarda kiiresel ekonomik krizin etkisinin azalmasina bagli olarak
deniz ticaret hacminde biliylime yasanmistir.

2008-2009 doneminde sadece bes ana yiikiin deniz ticaret hacminde daralma yasan-
mamustir. Kriz doneminde dahi bes ana yiikiin deniz ticaret hacminde daralma yasanmayarak
bliylimenin devam etmesi, yiike olan talebin giiclinii gostermektedir. Talebin gii¢lii olmast
navlunu da olumlu etkilemekte ve ticaret hacminin biiyiimesini desteklemektedir.

Ekonominin tiim bilesenleri ticaret hacminde yasanan degisiklerden etkilenmektedir.
Yatirim kararlarinda dogru tercihlerin yapilmasi igin ticarette yasanabilecek degisimlerin goz
onilinde bulundurulmasi gerekmektedir. Filonun rekabet giicii ve ticaret hacminin arttirilmasi
noktasinda yatirimlara ihtiya¢ duyulmaktadir. Alternatif finansman kaynaklariin sektoriin

kullanimina sunulmasi, yatirimlarin oniinii agacak bir gelismedir.

1.2.2 Diinya Deniz Ticaret Gemi Siniflar1

Deniz ticaret hacminde yasanan pozitif biiyiime neticesinde daha yiiksek tagima kapa-
sitesine ihtiya¢ duyulmaktadir. Tagima kapasitesinin arttirilmasi ve verimliligin yiikseltilme-
sine yonelik olarak filoya yeni insa gemiler katilmakta ve mevcut gemilerin modernizasyonu
gerceklestirilmektedir. Karin arttirilmasina yonelik olarak gergeklestirilen yatirimlarla tilkeler
deniz ticaretinde yasanan rekabette avantaj saglamaya ¢alismaktadir.

Diinya deniz ticaretinde yer alan gemiler, tagidiklar1 yiiklere ve biiylikliiklerine gore
siniflandirilmaktadir. Ilerleyen dénemlerde deniz ticaret dinamiklerinde yasanabilecek degi-

simler neticesinde yeni gemi cinslerinin de ortaya ¢ikma ihtimali bulunmaktadir.
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Tablo 1.2 Gemi Cinslerine Gore Diinya Filosu, 2012-2013
(Y1l baslangic degerleri, bin dwt; yiizde paylar italik yaziyla)

Temel cinsler 2012 2013 | Yiizde degisimi
2013/2012

Petrol Tankerleri 469.516 | 490 743 4.5%
30.6% 30.1% -0.4%
Dékme Yiik Gemileri 623.006 | 684.673 9.9%
40.5% 42.0% 1.5%
Genel Kargo Gemileri 80.825 80.345 -0.6%
5.3% 4.9% -0.3%
Konteyner Gemileri 196.853 | 206.577 4.9%
12.8% 12.7% -0.1%
Diger Tipler | 166.667 | 166.445 -0.1%
10.8% 10.2% -0.6%
Gaz Tasiyicilar | 44.060 44.436 0.6%
2.9% 2.7% -0.1%
Kimyasal Tankerler| 23.238 23.293 0.2%
1.5% 1.4% -0.1%
Offshore| 70.767 69.991 -1.1%
4.6% 4.3% -0.3%
Feribot ve yolcu gemileri| 5.466 5.504 0.7%
0.4% 0.3% 0.0%
Diger/n.a 23.137 23.312 0.8%
1.5% 1.4% -0.1%
Diinya Toplam 1.536.868|1.628.783 6.0%
100% 100% 0.0%

Kaynak: United Nations Conference On Trade and Development, Review of Maritime Transport 2013: 37.
Not: Tablo verileri Clarkson Research Services tarafindan saglanmistir. Verilerde 100 groston ve iizerinde ticari

gemiler yer almaktadir.

Tablo 1.2'de yer alan verilere gore 2012-2013 doneminde offshore, diger tipler ve ge-
nel kargo siniflart hari¢ olmak iizere, diinya deniz ticaret filosu igerisinde yer alan gemi sinif-
larinin tagima kapasitelerinde biiyiime yaganmigtir. Bu dénemde Diinya deniz ticaret filosunun

tasima kapasitesinde de biiylime yasanmustir.
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Gemi siniflarmin tagima kapasitelerinde yasanan degisimin nedenlerinin incelenmesi
gerekmektedir. Biiylimenin ilk nedeni yiike olan taleptir. Tasima kapasitesi arttirilarak talep
karsilanmaktadir. Tasima kapasitesinde yasanan biiyliimenin taleple dogru orantili gergekles-
mesi navlun agisindan énemlidir. Navlun talep ve tasima kapasitesine bagli olarak degismek-
tedir. Talep arz dengesi navlunun seviyesini belirlemektedir.

Gemi yatirnm ve hurdaya ayirma kararlari gemi siniflarinin tasima kapasitelerini etki-
lemektedir. Navlunun seviyesine bagli olarak gerceklestirilen yatirimlar ve hurdaya ayirmalar
tasima kapasitesini belirlemektedir. Navlunun kara olanak saglayacak seviyelerde tutulmasi
hedeflenmektedir.

Gemi igletmecilerinin geliri navlun ve tagima kapasitesine bagli bulunmaktadir. Nav-
lunun yiikselmesi, elde edilen gelirin de yiikselmesine neden olmaktadir. Tagima kapasitesi de
sefer gelirini belirlemektedir. Gemi isletmecileri, giderleri karsilayacak ve kara olanak sagla-
yacak navlun ve tasima kapasitesine ihtiya¢ duymaktadir.

Gemi smiflarin tasima kapasiteleri gemi insa ve sokiim sanayisi agisindan da dnem-
lidir. Deniz ticaret filosunun ihtiyaglar1 gemi insa sanayisi tarafindan karsilamaktadir. Deniz
ticaret hacminde yasanan biiyiimenin etkisiyle tersanelerde yeni gemiler insa edilmektedir.
Deniz ticaretinde yasanan daralma da hurdaya ayirma kararlarina yon vererek gemi sokiim

sanayisinin kapasitesini olusturmaktadir.

1.2.3 Konteyner Diinya Deniz Ticareti

Genel kargo tasimacilifinda yasanan zaman kaybini azaltan ve yiikiin emniyetini artti-
ran konteyner tasimaciligi, liner tasimacilik sistemi ile belli rotalar iizerinde gerceklestirilen
diizenli seferler ile triinlerin nakliyesini hizli, giivenli ve ucuz maliyetle saglamaktadir.
Konteyner limanlarinin hinterland ile ulagim altyapisinin iyilestirilmesi, konteyner deniz tica-
retinin biiyiime kapasitesini desteklemektedir.

Nakliye maliyetleri, sanayi liretim kapasitesini ve Diinya ticaret hacmini etkilemekte-
dir. Konteyner tagimaciliginin diger ulasim alternatifleriyle entegre olmasi, nakliye maliyetini
azaltmaktadir. Konteyner tasimaciligi, deniz ticaret hacminde yasanan biiylimeyi destekle-
mektedir.

Cografi smirlamalar deniz tagimacilig kapasitesi iizerinde negatif etki yaratmaktadir.
Istenilen her lokasyona hizmet verilememesi, diger ulasim alternatifleriyle entegrasyonu zo-
runlu kilmaktadir. Kara ve hava yolu tagimacili§inin pahali olmasi, tren yolu ile entegrasyonu

on plana ¢ikarmaktadir. iki ulasim alternatifinin birbirini destekleyecegi yatirrmlara hiz veril-
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mesi, iilkelerin ekonomik biiylimeleri agisindan énemlidir. Yatirimlar sayesinde deniz tagima-

ciliginin kapasitesini kisitlayan cografi sinirlamalarin etkisi ortadan kaldirilabilmektedir.

Tablo 1.3 En Iyi Ticaret Rotalar1 (TEU Yiikleme) 2013

Rota Bati | Dogu | Kuzey | Giiney | Toplam
Asya-Kuzey Amerika 7.739.0 | 15.386.0 23.125.0
Asya-Kuzey Avrupa 9.187.04.519.00 13.706.0
Asya-Akdeniz 4.678.0 1 2.061.00 6.739.00
Asya-Orta Dogu 3.700.0 11.314.00 5.014.00
Kuzey Avrupa-Kuzey Amerika 2.636.0|2.074.00 4.710.00
Avustralya-Uzak Dogu* 1.072.0|1.851.2|2.293.27
Asya-Giiney Amerika Dogu Sahili 621.00 | 1.510.0|2.131.00
Kuzey Avrupa/Akdeniz-Giiney Amerika Dogu 795.00 | 885.00 |1.680.00
Kuzey Amerika-Giiney Amerika Dogu Sahili 656.00 | 650.00 | 1.306.00

Kaynak: World Shipping Council, Trade Routes, http://www.worldshipping.org/about-the-industry/global-
trade/trade-routes, 9 Nisan 2015.
Not: *: 2012 verisi

Tablo 1.3’de yer alan verilere gore 2013 yili konteyner tagimaciliginda ilk dort siray1
alan hatlarin bir ucunda Asya Kitasinda bulunan limanlar yer almaktadir. 1970’11 yillarda Ja-
ponya’nin itici giicli ile hareketlenen konteyner piyasasi, 2000 yilindan sonra Asya’da yer
alan Cin’in yillik konteyner ticaret hacminde ortalama %30 artis gergeklesmesi nedeniyle
giiniimiizde Cin en biiylik konteyner pazart konumundadir (Det Norske Veritas, 2012: 10).
Cin ekonomisinde yasanan biiyiime konteyner deniz ticaret hacmini olumlu yonde etkilemek-
tedir. Cin ekonomisinde yasanabilecek daralmanin konteyner deniz ticaret hacmine etkisi ola-
cag1 kaginilmaz goziikmektedir.

Giiney Amerika Dogu Sahillerinde yer alan limanlar, konteyner ticaret hacminin bi-
yliimeye devam etmesi i¢in biiyiik 6neme sahip bulunmaktadir. Hinterlandin taleplerinin karsi-
lanmas1 ve Diinya pazarina sunulacak iirlinlerin yiikleme islemleri bu limanlarda gergeklesti-
rilmektedir. Hinterlandin ihtiya¢ ve talepleri konteyner pazarmin 6zelliklerini etkilemektedir.
Giliney Amerika'da sogutmali konteynerlere olan talep giicli bir sekilde artarak bu
konteynerleri tagiyan gemi kapasitelerinde yiikselise neden olmaktadir (OECD/ITF, 2015: 9).

Konteyner ticaret hacminin saglikli biiylime gerceklestirmesinde karsilikli talep den-

gesinin birbirine yakin seyretmesi gerekmektedir. Gemi tasima kapasitelerinin kullanim orant


http://www.worldshipping.org/about-the-industry/global-trade/trade-routes
http://www.worldshipping.org/about-the-industry/global-trade/trade-routes

21

talep dengesinden etkilenmektedir. Kullanim oraninin yiiksek seviyelerde bulunmasi, tagima-

ciligin maliyetini azaltmaktadir.

1.2.4 Kuru Dokme Yiik Diinya Deniz Ticareti

Diinya deniz ticaretinde kuru dékme yiik tasimaciligi 6nemli hacme sahip bulunmak-
tadir. Kuru dokme yiik tagimaciligi ile sanayinin ihtiya¢ duydugu hammaddeye erisim olanag:
sunulmaktadir. Kuru dékme yiik tagimacilig1 pazarinda, 6nemli rotalarin ¢ogunda cografi si-
nirlamalar ve maliyet olarak kara ve hava tagimaciliginin deniz tagimaciligi ile rekabet etme
olanagi bulunmamaktadir. Kuru dokme yiik deniz ticaretine konu olan ¢esitli yiikler bulun-
maktadir. Yiiklerin icerisinde sanayinin iiretim i¢in ihtiya¢ duydugu yiiklerin énemli agirligt
bulunmaktadir.

Demir ¢elik endiistrisinin, demir cevheri tiikketimi iizerinde biiylik etkisi bulunmakta-
dir. Demir cevheri maden sahalarinin bulundugu bélgelerden, yiiksek ¢elik iiretim kapasitesi-
ne sahip bolgelere deniz yoluyla tasimacilik gergeklestirilmektedir. Demir ¢elik sektoriiniin
tiretimine olan ihtiyacin artmasi, deniz ticaretine olan talebin artisinda 6nemli rol oynamakta-

dir.

Tablo 1.4 Demir Cevheri 2012 (milyon ton)

Fe icerigi(1)| Uretim |- ihracat |+ ithalat| Net Tiiketim
Avusturya (32) 2.2 0.0 6.1 6.1
Belcika-Liiksemburg - 0.0 6.3 6.3
Cek Cumhuriyeti - 0.0 5.9 5.9
Fransa - 0.1 13.6 13.5
Almanya 0.4 0.0 40.7 41.1
italya - 0.0 13.4 13.4
Hollanda - 20.9 28.3 7.3
Polonya - 0.0 6.6 6.6
Romanya - 0.1 2.0 2.0
Slovakya - 0.1 5.4 5.3
Ispanya - 0.0 4.5 45
isveg (63) 26.5 22.9 0.0 3.7
Birlesik Krallik - 0.1 10.1 10.0
Diger Avrupa Birligi - 0.1 4.9 4.8




Avrupa Birligi (27) 29.1 443 147.8 132.6
Bosna-Hersek 2.1 0.7 0.0 1.4
Norveg 3.7 3.7 0.1 0.1
Tiirkiye 5.0 0.3 7.8 12.5
Diger Avrupa - 0.0 0.3 0.2
Avrupa 39.9 49.0 156.0 146.9
CIS (60) 200.9 73.3 3.2 130.7
Kanada (63) 394 345 6.5 11.4
Meksika (65) 153 4.4 1.4 12.3
Birlesik Devletler (60) 53.2 11.2 5.1 47.2
NAFTA 107.9 50.1 13.0 70.8
Brezilya (66) 367.0 326.5 0.0 40.5
Sile (61) 12.1 11.7 0.0 0.4
Peru (60) 10.3 9.1 0.0 1.2
Veneziiella (64) 16.0 7.0 0.0 9.0
Diger Amerika 0.2 1.8 10.1 8.4
Merkez ve Giiney Amerika 405.6 356.1 10.1 59.6
Liberya 3.0 2.0 - 1.0
Moritanya (65) 12.3 12.3 - 0.0
Giiney Afrika (65) 56.8 54.0 0.6 34
Diger Afrika 4.9 5.7 5.1 4.4
Afrika 77.0 73.9 5.7 8.7
Orta Dogu 37.5 23.4 25.3 39.5
Cin(2) 280.8 0.0 745.4 1,026.2
Hindistan (61) 140.0 28.4 2.8 114.4
Japonya (57) - 0.0 131.1 131.1
Giiney Kore 0.5 0.2 64.8 65.1
Diger Asya 33.1 35.4 43.8 41.5
Asya 454 4 64.1 988.0 1,378.3
Avustralya (65) 525.0 524.1 4.0 4.9
Yeni Zelanda ve Diger Okyanusya 24 1.7 0.0 0.7

22
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Diinya 1,850.6 | 1,215.6 | 1,205.2 1,840.1

Kaynak: World Steel Association, World Steel In Figures 2014, http://www.worldsteel.org/dms/internetDocu-
mentL ist/bookshop/World-Steel-in-Figures-2014/document/World%20Steel%20in%20Figures%202014%20Fi-
nal.pdf, 2 Nisan 2015: 20.
Not: (1) Yurt i¢i tiretim: toplam agirlik icindeki Fe ylizdesi.

(2) Fe icerigi Diinya ortalamasi ile yaklagik olarak ayni.

Tablo 1.4’de yer alan verilere gore 2012 yilinda Diinya genelinde demir cevheri iire-
timi 1,850.6 milyon tona ulasmis olup, net tiiketim miktar1 1,840.1 milyon ton olarak ger¢ek-
lesmistir. Demir cevheri liretiminde kapasite olarak 6nde gelen bolgeler; Avustralya, Asya,
Merkez ve Gliney Amerika, Cin ve Brezilya’dir.

Demir cevheri tiiketimi, ekonomik biiylimenin bir gdstergesidir. Cin ekonomisi yildan
yila biiylime gostermekte olup, demir cevherine duydugu ihtiyag ekonomik biiyiimenin etki-
siyle artmaktadir. Cin ve Asya iilkelerinin iiretimlerinin tiiketimlerini karsilayamamasi nede-
niyle demir cevheri ithal etmektedir. ithal edilen demir cevherinin nakliyesi deniz tasimacilig
ile gerceklestirilmektedir.

Glinlimiizde komiir ¢esitli amaglarla kullanilmaktadir. Isinma, demir ¢elik sanayi ve
elektrik tiretimi kullanim alanlari igerisinde yer almaktadir. Komiiriin kalitesinin tiikketim alan-
lar1 tizerinde etkisi bulunmaktadir.

2014 yilinda gergeklesen komiir ticareti 1.383 milyon ton rakamina ulagmasina rag-
men, komiir tiketiminin sadece %25'lik kismini meydana getirmektedir (World Coal
Association, 2016). Ulkelerin komiir taleplerinde yasanabilecek degisimlerin, deniz ticaret
hacmini etkileme potansiyeli bulunmaktadir. Kémiiriin kiiciik kisminin ticarete konu olmasi,
tasimaciligin kapasitesini olumsuz etkilemektedir.

Tahil ya da diger adiyla hububat, bugday, piring, arpa, misir gibi tarimsal {riinleri ifa-
de etmektedir. Onemli bir besin kaynagi olan tahil, Diinya niifusunun besin ihtiyacinin kars1-
lanmasinda biiyiik 6neme sahiptir. Asir1 niifus artisi, kuraklik ve tarim alanlar {izerindeki
insan kaynakli baski neticesinde iilkelerin bir¢ogunda yetersiz beslenme tehlikesi yasanmak-
tadir. Beslenme ihtiyacinin karsilanmasi noktasinda, tahil tasimaciligina ihtiyag duyulmakta-
dir.

Ulkelerin tahil iiretim miktarlarinin tiiketimi karsilayamamasi, iiretim miktarlar: yiik-
sek olan tilkelerden tahil ithal etmelerine neden olmaktadir. Kuru ve dayanikli halde bulunan
tahil {irlinlerinin ithalatinda deniz tagimaciligindan yararlanilmaktadir. Niifus artis1 ve ekono-

mik biiylime tahila olan talebi arttirmakta ve yasanan artis ticaret hacmine yansimaktadir. Ku-


https://www.worldsteel.org/dms/internetDocumentList/bookshop/World-Steel-in-Figures-
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raklik gibi dogal afetlerin iiretim tizerinde etkili olmasi, deniz ticaret hacminin de etkilenme-

sine yol agmaktadir.

1.2.5 Siv1 Yiik Diinya Deniz Ticareti

S1v1 yiik iirtinlerine olan talep, sanayi tiretimi ve refah diizeyinde yasanan artisa paralel
olarak yiikselmektedir. Siv1 yiik deniz ticaretinde 6nde gelen yiikler; petrol ve petrol tiriinleri-
dir. Yiiklere olan talep siv1 yiik deniz ticaret hacminin 6nemli bir kismint meydana getirmek-
tedir.

Petrol ve triinlerinin tiikketiminin artmasi, tiriinlerin nakliyesine olan ihtiyaci1 da yiik-
seltmektedir. Petrol ihtiyaci, bu rezerve sahip bulunan az sayidaki iilke tarafindan karsilan-
maktadir. Petrol fiyatlarinda yasanan dalgalanmalarin ekonomilere biiyiik etkisinin bulunmasi
nedeniyle, ham petrol fiyati1 ekonomik silah olarak kullanilmaktadir.

Petrol rezervine sahip bulunan iilkelerden Suudi Arabistan, Kuveyt, Irak, Iran ve Ve-
neziiella tarafindan 1960 yilinda kurulan Petrol Thra¢ Eden Ulkeler Orgiitii (OPEC), daha son-
ra 9 lilkenin katilimiyla iiye iilkelerin petrol konusunda ortak politika olusturmasini hedefle-
yen bir kurulustur (OPEC, 2015). OPEC’in bagka bir rakibi olmamasi nedeniyle kartel bir
kurulustur. OPEC'in kartel bir kurulus olmasi nedeniyle, petroliin fiyatlandirmas: iizerinde
etkisi bulunmaktadir. Uye iilkelerin siyasi ve ekonomik nedenlerden dolay1 ortak hareket
edememesi, OPEC'in gii¢lii bir kartel olmasini engellemekte ve petroliin fiyatlandirmasina
olan etkisini kisitlamaktadir.

Deniz ve i¢ su yollar tasimacilifiyla, OPEC iiyesi iilkelerden talep sahibi iilkelere
ham petrol ve petrol {irinleri tasinmaktadir. Deniz ticaretinde bogazlar ve kanallarin yogun
olarak kullanilmasi, giizergahlari petrol ve petrol iriinlerinin tasimaciligi agisindan stratejik
kilmaktadir. Tagimacilikta kullanilan bogaz ve kanallarin alternatifinin olmamasi ya da alter-
natif rotanin tagima maliyeti lizerine agir yiik getirmesi, giizergahlarin deniz yolu ile petrol ve

tirtinlerinin tagimaciligl agisindan vazgegilmez konumda bulunmasina neden olmaktadir.

Tablo 1.5 2009-2013 Déneminde Ham Petrol ve Petrol Uriinlerinin Onemli Gegis

Noktalarindaki Taginma Hacimleri

Konum 2009|2010 | 2011 | 2012 | 2013
Hiirmiiz Bogaz1 1571159 /170|169 | 170
Malakka Bogaz 135|145 146|151 15.2

Siiveys Kanali ve SUMED Boru Hatt1) 3.0 | 3.1 | 3.8 | 45 | 4.6

Bab el-Mandab 29 | 27 | 34 |37 | 3.8
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Danimarka Bogazi 30 32 33|31 33
Tiirk Bogazlari 28 | 28 | 30| 29| 29
Panama Kanal 08|07 |08, 08| 038
Diinya Petrol Deniz Tasimacilig 53.9 | 55.5 | 55.6|56.7 | 56.5
Toplam Diinya Petrol ikmali 84.9| 87.5/87.8|89.7| 90.1

Kaynak: u.s. Energy  Information  Administration,  World  Oil  Transit  Chokepoints,
http://www.eia.gov/beta/international/analysis_includes/special_topics/World_Oil_Transit_Chokepoints/wotc.pd
f, 23 Mart 2015: 2.

Not: Tiim veriler giinliikk milyon varil tasimay1 belirtmekte olup, Panama Kanali i¢in verilenler mali y1l igerisin-
de taginan yiikii vermektedir. Veriler EIA doniisiim katsayilar1 kullanilarak Lloyd's List Intelligence, Panama
Canal Authority, Eastern Bloc Research, Suez Canal Authority ve UNCTAD kuruluslarindan saglanmistir.

Tablo 1.5°de yer alan verilere gére 2009-2013 doneminde giinliik toplam Diinya petrol
tagimaciligl 84.9 milyon varilden 90.1 milyon varile ulasmistir. Bu donemde %6 civarinda
tagimacilik hacminde biiyiime yasanmistir. Deniz yolu ile ham petrol ve petrol iiriinleri deniz
ticaret hacminde %5 civarinda biiylime yasanarak diger ulasim alternatiflerinde yasanan bii-
yiimenin gerisinde kalinmistir. Ilerleyen donemlerde egilimin devam etmesi durumunda, de-
niz ticaret hacminin diger ulasim alternatiflerinin tasima hacmi toplamindan geride kalma
thtimali bulunmaktadir.

LPG ve LNG’nin sivilastirilarak nakliyesi saglanmaktir. LPG ve LNG’nin sivilagtiril-
mastyla nakliye kolaylagsmaktadir. Nakliyenin kolaylasmasi tagima maliyetinin azalmasini
saglamaktadir. Cesitli alanlarda kullanilan LPG ve LNG, siv1 yiik deniz ticaret hacmini dog-
rudan etkilemektedir. Teknolojinin gelismesi ile birlikte kullanim alanlarinin ve tiikketim ihti-
yacinin artmasi, yiiklerin nakliyesine olan talepteki artis1 da beraberinde getirecektir.

Kimyasal iirlinler, su, bitkisel yaglar gibi yiiklerin nakliyesi de siv1 yiik deniz ticaret
hacmi igerisinde yer almaktadir. Siv1 yiik deniz ticaret hacmi kosullarin etkisiyle biiylimeye
devam etmektedir. Ekonomiyi dogrudan etkilemesi, sanayi lretiminde ihtiya¢ duyulmasi,
tasidigr yiiklerin ekonomik silah olarak kullanilmasi ve ucuz tagima olanagi sunmasi, sivi yiik

deniz ticaretinin 6nemini ortaya koymaktadir.


http://www.eia.gov/beta/international/analysis_includes/special_topics/World_Oil_Transit_Chokepoints/wotc.pdf
http://www.eia.gov/beta/international/analysis_includes/special_topics/World_Oil_Transit_Chokepoints/wotc.pdf
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IKiNCi BOLUM
GEMI YATIRIMLARI ve FINANSMAN KAYNAKLARI

2.1 Gemi Yatirimlari

Gemi yatirim kararini etkileyen ¢esitli faktorler bulunmaktadir. Yatirim sahibinin bek-
lentileri, finansal raporlar, yeni kurallarin yiirtirliige girmesi, rekabet avantaji elde etme istegi
vb. yatirimlarin gergeklestirilmesini etkilemektedir. Yatirimlarin sahip olduklari riskin kesin
ve net olarak hesaplanabilme imkan1 bulunmamaktadir.

Yatirimceilarin ana gayesi; yatirimin riskini minimumda tutarak maksimum karin elde
edilmesidir. Yatirim firsatlart degerlendirilirken riskler de gz oniine alinmaktadir. Karari
etkileyen dnemli faktorlerden biri de; yatirimin sahip oldugu risklerdir. Riske yol agan neden-
ler tespit edilerek azaltilmaya galisilmaktadir. Risk ne kadar azaltilmaya caligirsa galisilsin,
sifir riske sahip olan yatirim s6z konusu degildir.

Gemi yatirimlarinda risk yonetimi gemi yatirimcilart agisindan 6nemlidir. Yogun re-
kabet ve piyasay1 etkileyen faktor sayisinin fazla olmasi, gemi yatirimlarinda risk yonetiminin
onemini arttirmaktadir. Karin {stlenilen riskle orantili olmasi, yatirimcilar1 daha fazla risk
almaya tesvik etmektedir. Risk yonetimi bu noktada devreye girerek fizibil olmayan bir yati-
rimin dogmasina engel olmaktadir.

Gemi yatirimlarinda yatinmeinin ana gayesi kullanim hakki ile birlikte sahipliginden
kaynakli gelirin de elde edilmesidir. Gemi fiyatlarinda yaganan degisimler gelir imkan1 ya-
ratmaktadir. Degisimler riske de neden olmaktadir. Gemi yatirim kararinda kullanim hakkin-
dan kaynakl1 gelirin yaninda sahipliginden kaynakli gelire de odaklanilmaktadir.

Gemi yatinimlarinda riske neden olan faktdrler icerisinde finansman da yer almaktadir.
Gemi yatirim olanagi finansmanin varligina bagl bulunmaktadir. Yatirima yonlendirilen fi-
nansmanin varligi dahi yatirimei agisindan risk yaratmaktadir.

Gemi yatirimlariin finansmaninin elde edilmesinde kullanilan yontemler mevcuttur.
Dis veya i¢ kaynaklardan saglanan finansman gemi yatirimlarina yonlendirilmektedir. Yatiri-
ma yonlendirilen finansmanin karsiligini gemiden elde edilebilecek gelir olusturmaktadir.
Olusan riskin igerisinde yontem tercihi de bulunmaktadir.

Finansman saglama yontemleri birtakim ortak 6zelliklere sahip olmakla birlikte, bir-
birlerinden ayrilmalarina yol acan ozellikleri de bulunmaktadir. Yontemlerin tercih edilme-
sinde rol oynayan farklilik yaratan 6zellikleridir. Yontemlerin avantaj ve dezavantajlarinin bir

kismini da olusturan da bu 6zelliklerdir.
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Finansman saglayan kuruluslar da kaynaklarin1 koruyarak ytiksek kar elde etmeyi he-
deflemektedir. Yatirimlarin riski kaynaklarin mevcudiyetini tehdit etmektedir. Yontemlerin
¢esitlenmesinin altinda yatan nedenlerden biri de; kaynaklarin korunmasinin hedeflenmesidir.
Finansman saglayanlar da kar elde edebilmek amaciyla risk tistlenmek zorundadir. Kaynak-
lardan gelir elde edilememesi de faaliyetlerin siirdiiriilebilmesine tehdit olusturmaktadir.

Gemi yatirnmlar1 6zellikleri itibariyle yiiksek risk igermekte ve gerceklestirilmesi igin
yiiksek finansmana ihtiya¢ duyulmaktadir. Gemiden kaynakli gelir imkani, yatirimcilar tara-
findan riskin tistlenilmesine ve yatirimlara yiiksek finansman yonlendirilmesine neden olmak-
tadir. Finansman saglayan kuruluslar da yiiksek gelir imkan1 nedeniyle kaynaklarini gemi

yatirimcilarina tahsis etmektedir.

2.1.1 Gemi Yatirnminin Riskleri

Gemi yatiriminda risklere neden olan birgok kaynak bulunmaktadir. Riskin yok edile-
memesinin altinda yatan temel nedenlerden biri de; riskin kaynaklaridir. Gemi yatirimlariin
gerceklestirilmesi igin gerekenler de riske neden olmaktadir.

Gemi yatirimlar i¢in temel elemanlarin varligina ihtiyag duyulmaktadir. Gereken te-
mel elemanlar; yatirimcilar, gemiler, finansman ve deniz ticaretine veya faaliyetlerine olan
taleptir. Temel elemanlarin yaninda sartlara bagli olarak ihtiyag duyulan bagka elemanlar da
bulunmaktadir. Temel elemanlar olmadan gemi yatirimlarimin gerceklestirilebilme olanagi
bulunmamaktadir.

Yatirimlarin gerceklestirilmesi i¢in ihtiya¢ duyulan elemanlarin neden oldugu birtakim
riskler bulunmaktadir. Temel elemanlar olmadan yatirimlarin gergeklestirilememesinden do-
lay1 risksiz gemi yatirimi bulunmamaktadir. Yatirimcilar riskleri degerlendirerek gemi yati-
rimlarini gergeklestirmektedir.

Gemi yatirimlarinda risklerin timiinii hesaplayabilme olanagi bulunmamaktadir. Fizi-
bilite raporlarinin hazirlanmasi, olasi durumlara ait finansal tablolarin olusturulmasi, ge¢mis
verilerden yararlanma vb. faaliyetlerinin ana amaci risklerin tespit edilmesidir. Tespit edilebi-
len riskler 15181nda gemi yatirimlar1 degerlendirilebilmektedir.

Riskler yatirirmdan beklenen gelirin elde edilmesini zorlastiran faktorlerdir. Yatirimin
gerceklestirilme nedeninin tehlike altina girmesi nedeniyle risklerin yatirim siirecinde iyi de-
gerlendirilmesi gerekmektedir. Bu nedenle, riskin kaynaklarinin degerlendirilmesi 6n plana

cikmaktadir.
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Gemi yatirim riskleri kaynaklarina bagli olarak ii¢ grup altinda incelenebilir. Bu grup-
lar; gemi yatiriminda kullanilan finansmandan, deniz ticaretinden ve yatirimcidan kaynakla-
nan risklerdir (Schinas ve Kewitsch, 2015: 42-54).

2.1.1.1 Gemi Yatirnminda Kullanilan Finansmandan Kaynaklanan Riskler

Gemi yatirinmina finansman saglanmasi nedeniyle olusan riskler bulunmaktadir. Yati-
rimin finansmani i¢ veya dis kaynaklardan saglanmaktadir. Kullanilan kaynagin yatirimciya
belli maliyeti bulunmaktadir. Maliyeti belirleyen gesitli faktorler bulunmaktadir.

Finansmanin maliyeti piyasalarda yasanan degisimlerden etkilenmektedir. Maliyet ar-
tis1 kar olanagini azaltmaktadir. Olanagin azalmasi neticesinde yatirimin karli olmaktan ¢ikma
ihtimali bulunmaktadir. Karli olmayan yatirimda kullanilan kaynak, yatirimcinin faaliyetleri
acgisindan tehlike olusturmaktadir.

Yatirnmeimnin maliyete katlanmasinin altinda yatan temel neden; gemiden elde edilebi-
lecek gelirdir. Gelirin azalmasina yol agan faktorler, kullanilan finansmanin karsiliginin yok
olmasina neden olmaktadir. Karsiligi bulunmayan yatirimda kullanilan finansman azalmakta,
ilerleyen siirecte katlanilan zarar nedeniyle yok olmaktadir.

Yatirimin finansman tercihine bagli olarak ortaya ¢ikan riskler; bor¢lanma riski, finan-

sal risk, faiz orani, navlun ve gemi degeri olmak tizere bes grup altinda incelenebilir.

2.1.1.1.1 Bor¢lanma Riski

Gilinlimiiz kosullarinda gemi yatirimlarinin sadece 6z sermayeden finanse edilebilmesi
¢ogu yatirimcl agisindan miimkiin degildir. Yatirimc1 yeterli 6z sermayeye sahip olsa bile,
vergi uygulamalari, 6z sermayeyi koruma istegi vb. nedenlerle borglanma yoluyla finansman
saglamak istemektedir. Avantajlarina ragmen yatirim finansmaninin bor¢lanma yoluyla sag-
lanmasindan kaynaklanan riskler bulunmaktadir.

Borglanma yoluyla elde edilen kaynaklar, geminin satin alinma ve isletilme siirecle-
rinde kullanilmaktadir. Finansman saglayan kuruluslar tarafindan belirlenen maliyet ve kulla-
nim kosullari altinda erisilebilen borg fonlari, yatirimeiy: belli yiikiimliiliikler altina sokmak-
tadir. Yatirnmeimnin yiikiimliilikklerini yerine getirmesi gerekmektedir.

Yatirnmcilarin mali yapist degerlendirilirken gz Oniine alinan faktdrlerden biri de;
bor¢/6z sermaye oranidir. Bor¢ kisminda yasanan artigtan; mali yap1 olumsuz etkilenmektedir.
Yatirime1, borg artisindan olusan riski iistlenerek yatirima finansman saglamaktadir. Borg/6z
sermaye oraninin yiiksek seviyelere ulagmasi, ilerleyen siirecte elde edilebilecek dis kaynakli
finansmaninin maliyetinin de yiikselmesine yol agmaktadir. Olusabilecek maliyet artis1 da

yatirimet tarafindan karsilanmaktadir.
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Yatirnmdan kaynaklanan bor¢lanma riski, yatirimeinin karar verme siirecinde rol oy-
namaktadir. Yatirimei, elde edilebilecek gelir ile bor¢lanma miktarini karsilagtirarak yatirim
ilgili karar almaktadir. Yatirim ne kadar karli olursa olsun, borglanma ile finansman elde

edilmesi yatirimci agisindan risk yaratmaktadir.

2.1.1.1.2 Finansal Risk

Finansal riskler finansal piyasalarda yasanan degisimlerden kaynaklanmaktadir. Fi-
nansal piyasalarda yasanan degisimler yatirrmcilar agisindan riskler ve firsatlar barindirmak-
tadir. Olusan risklerin igerisinde yatirimcinin faaliyetlerini siirdiirmesini imkansiz hale getire-
cek olanlar da yer almaktadir.

Glinlimiiz piyasalarinda rezerv para birimi olarak yogunlukla Amerikan dolar1 kulla-
nilmaktadir. Amerikan dolar1 ile diger para birimlerinin degerleri arasinda yasanan degisimler
finansal piyasalarda risk yaratmaktadir (Schinas ve Kewitsch, 2015: 44). Degisimlerden Diin-
ya ticaret hacmi de etkilenmektedir.

Deniz ticaret hacminin biyiikliigiinii belirleyen Diinya ticaret hacmidir. Ticaret hac-
minde yasanan diisiisten deniz ticaret hacmi de etkilenmektedir. Deniz ticaretine olan talepte
yasanan azalma gemi yatirimlart izerinde etkili olmaktadir. Gemi yatirnmlarinin gergeklesti-
rilmesi talebe bagli bulunmaktadir.

Gemi yatirimlariin gelecegi deniz ticaret hacminde yasanan degisimlere bagl bulun-
maktadir. Arz edilen gemilere yeterli talep olmamasi, yatirnmlardan beklenen gelirin elde edi-
lebilme ihtimalinin kisitlanmasina yol agmaktadir. Gelir imkani kisith yatirim yatirimer agi-

sindan, yatirimda kullanilan finansman nedeniyle riske neden olmaktadir.

2.1.1.1.3 Faiz Oram

Dis kaynaklardan elde edilen finansman, belirlenen faiz miktar ile birlikte geri 6den-
mektedir. Odenen faiz miktari, elde edilen kaynagmn miktari, vade ve faiz oranma bagli olarak
degismektedir. Faiz oranlar sabit ya da degisken tutulabilmektedir. Faiz oranimin degisken
tutulmasi risk yaratan faktorler igerisinde yer almaktadir. Degisken faiz oranina kiyasla daha
diisiik olmakla birlikte sabit faiz orani da risk yaratmaktadir.

Finansmaninin maliyeti igerisinde yer alan faiz miktari, yatirrmdan elde edilen gelir ile
karsilanmaktadir. Faiz oranmin sabit tutulmasi, maliyet igerisinde yer alan faiz miktarini1 da
sabitlemektedir. Yatirim baslangicinda 6denecek faiz miktar1 kesin olarak bilinmektedir. Iler-
leyen donemde faiz oranlarinda yasanacak diislisten yararlanilamamasi, yatirimer agisindan

olusan riskin nedenidir.
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Degisken faiz oraniyla kullanilan finansman nedeniyle olusan risk daha biiyiiktiir. Faiz
oranlarinda yasanacak artigla orantili olarak 6denecek faiz miktari ile birlikte kullanilan fi-
nansmanin maliyeti de yilikselmektedir. Yatirnmin degerlendirilme siirecinde faiz oraninin
kesin olarak bilinememesi nedeniyle yatirimin maliyeti kesin olarak hesaplanamamaktadir.
Faiz oran1 nedeniyle finansmanin maliyetinde yasanabilecek degisim riskini yatirimer iistlen-

mektedir.

2.1.1.1.4 Navlun

Gemilerin gelirini ylikiin tasinmasi karsiliginda alinan navlun olusturmaktadir. Nav-
lunda yasanan degisimden gelir etkilenmekte ve giderleri karsilayamayacak seviyelere inmesi
durumunda gemiler servisten ¢ekilmektedir. Gemiden elde edilebilecek gelir navlunla orantili
olarak degisiklik gostermektedir.

Navlun nedeniyle gemiler servisten gekilse dahi, yatirimcinin katlanmasi gereken sabit
giderler bulunmaktadir. Gemi yatiriminin finansmani hangi kaynaktan karsilanirsa karsilan-
sin, yatirimciya finansmanin maliyeti bulunmaktadir. Servisten ¢ekme karar1 gelir imkaninin
ortadan kalkmasina ve sabit giderler nedeniyle gemi yatirnmindan zarar edilmesine yol agmak-
tadir. Olusan zarar, yatirimei tarafindan 6z sermayeden ya da bor¢lanma yoluyla dis kaynak-
lardan karsilanmaktadir.

Gemi yatirimlarindan zarar edilmesi neticesinde yatirimcinin mali yapist bozulmakta
ve 6z sermayesi erimektedir. ilerleyen siiregte 6z sermayesi yok olan yatirrmeinin faaliyetleri-
ni silirdiirebilme imkani bulunmamaktadir. Beklenen gelirin elde edilememesi veya olusan
zarar nedeniyle gemiler elden ¢ikarilmaktadir.

Navlun, talep arz dengesi basta olmak {izere bir¢ok parametreye bagli olarak degisken-
lik gostermektedir. Yatirima yonlendirilen finansmanin kaderi navluna bagli bulunmaktadir.
Navlunda yasanan degisimler yatirimer agisindan risk yaratmaktadir. Yatirimcilar gemi yati-

rimlarini finanse etmeleri nedeniyle navlun riskini listlenmek zorundadir.

2.1.1.1.5 Gemi Degeri
Gemilerin sahipligi ve kullanim hakki; yatirimda kullanilan finansmanin karsiliginda
elde edilen faydalarin fonksiyonudur. Gemi degeri, yatirimin maliyetini belirleyen 6nemli bir
kalemdir. Kullanilan finansman karsiliginda verilen teminatlarin igerisinde geminin degeri de
yer almaktadir. Gemilerin degeri birgok parametreye bagh olarak degiskenlik gostermektedir.
Gemi degerlerinde yasanan degisimin nedenlerden biri de; navlundaki degisimdir.

Gemiden elde edilebilecek gelir; navlun ile taginan yiik miktarinin ¢arpimindan olugmaktadir.
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Gemilerin kiralama bedelleri de gelire endekslidir. Deniz ticaret dinamiklerinden de gemi
degeri etkilenmektedir.

Yatirim fiyatlandirmasinda kullanilan kistaslardan biri de; varligin getirisidir. Gemile-
rin fiyatlandirmasinda diger tiim yatirimlarda oldugu gibi gelir kistasinin kullanilmasi nede-
niyle fiyatlarda degisim yasanmaktadir. Yasanan degisim gemi yatirimci agisindan risk ve
firsat yaratmaktadir.

Gemi yatirimlarindan kullanim hakkinin getirisi ile birlikte sahiplikten kaynakli getiri-
ye de odaklanilmaktadir. Gemi fiyatlariin diisiik seviyelerde bulundugu dénemler yatirimci-
lar agisindan firsat yaratmaktadir. Diigiik fiyattan alinan gemilerin, fiyatlarin yiiksek seviyele-
re ulagtigt donemlerde satilmasi yatirimciya ekstra gelir imkani sunmaktadir.

Gemi fiyatlarinda yasanan degisimler yatirimciya firsat sunmasi yaninda biiytik riskler
de barmdirmaktadir. Yatirimda kullanilan finansmanin ilk karsiligini geminin degeri olustur-
maktadir. Elde edilme sonrasinda gemi degerinde yasanan diisiis, kullanilan finansmanin kar-
silhiginin yok olmasina neden olmaktadir. Fiyatta yasanan disiisii karsilayabilecek tek kalem
kullanimdan kaynakli gelirdir.

Gemi degerinin kullanimdan kaynakli gelire endeksli olmasi, gemi degerinde yasanan
diisiisiin bu gelirden karsilanmasini zorlastirmaktadir. Yatirimer agisindan gemi yatirim kara-
rinin zamanlamasi dnemlidir. Zamanlamada hata yapan yatirnrmcinin gemi yatiriminda basarili
olma ihtimali bulunmamaktadir. Yatirim karari siirecinde gemi degerinde yasanabilecek degi-

sim riskinin iyi degerlendirilmesi gerekmektedir.

2.1.1.2 Deniz Ticaretinden Kaynaklanan Riskler

Diinya ticaretinde yasanan degisimlerden deniz ticareti de etkilenmektedir. Deniz tica-
reti Diinya ticaretine bagimli durumda olsa da, birtakim farkli 6zelliklere sahiptir. Farklilikla-
rin gogunun nedeni deniz tagimaciliginin 6zelliklerinden kaynaklanmaktadir.

Alternatifinin bulunmamasi, maliyet vb. nedenlerden dolayr yogun olarak kullanilan
herhangi bir kanalin kapatilmasinin deniz ile Diinya ticaretine olan etkileri ayn1 seviyede de-
gildir. Kanalin kapatilmasi sonucunda bolgedeki deniz ticaret hacminin sifir seviyesine inme
thtimali bulunurken, Diinya ticareti bilesenleri ekstra maliyete katlanarak farkli tagima alter-
natiflerine yonelebilmektedir. Diinya ticareti de bu durumdan etkilenir fakat deniz ticaretiyle
karsilastirildiginda etki daha zayiftir.

Deniz ticaretinin 6zelliklerinden kaynaklanan ¢esitli riskler bulunmaktadir. Yatirimci-

lar gemi yatirnmlarinda diger yatirimlarda olmayan riskleri de tistlenmektedir. Deniz ticaretin-
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den kaynaklanan farkli risklerin varligi, yeni yatirimcilarin sektdre girme kararlarinda etkili

olmaktadir. Bu riskler finansman saglayan kuruluslarin kararlarinda da etkili olmaktadir.

2.1.1.2.1 Savas veya Silahlh Catismalar

Ozellikle gemi trafiginin yogun oldugu gecis rotalarina yakin bdlgelerde gerceklesen
savas ve silahli ¢atigmalar, deniz ticaret hacmini olumsuz etkilemektedir. Savag veya silahli
catisma durumlarmin ilk etkisi, geminin giivenligi ile ilgili yarattig1 risktir. Yatirimcilarin
cogunlugu geminin giivenligini riske atmayarak, etkilenen bolgelerdeki faaliyetlerini askiya
almaktadir.

Yatirimei agisindan dncelik yatirimin korunmasidir. Gemiler gesitli tehlikelere karsi
sigortalansa dahi, sigorta kuruluslar1 savas veya silahli ¢atismalarin oldugu bdélgeleri teminat
kapsaminin digina ¢ikarmaktadir. Kararin altinda yatan temel etken, geminin giivenligi ile
ilgili riskin iistlenilemeyecek seviyelere ulagsmasidir.

Savagin veya silahli catismanin gerceklestigi bolgelerde faaliyette bulunmak, yatirim-
cimin tercihine kalmaktadir. Geminin kaybina kadar varan tiim riskleri {istlenmeyi goze alan
yatirimcilar faaliyetlerine devam etmektedir. Yatirime1 faaliyetine devam etme karari verse
dahi, gelir imkan1 savas veya silahli gatismadan kaynaklanan talep daralmasindan etkilenecek-
tir.

Yatirimer agisindan risk yaratan diger bir faktor de; geminin tagidigi bayraktir. Gemi-
nin savasan taraflardan birinin bayragini tagimas: durumunda kars: tarafin saldirisina ugrama
veya el konulma ihtimali bulunmaktadir. Bayrak ¢ekme kararlarinda bu durumlar dikkate

alinmaktadir.

2.1.1.2.2 Kanal ve Bogazlarin Kapatilmasi

Deniz ticaretinde bogazlar ve kanallar yogun olarak kullanilmaktadir. Bogazlar ve ka-
nallarin ¢ogunlugunun alternatifi bulunmamaktadir. Alternatif gecis imkani saglayan rotalarin
bulunmasi durumunda da tagima maliyeti artmaktadir.

Ulagim alternatifleri arasinda yasanan rekabette tasima maliyeti 6nemli rol oynamak-
tadir. Tagima maliyetinde avantaj sunulamamasi durumundan talep etkilenmektedir. Talepte
yasanan diigiis tasima hacmi tizerinde etkili olmaktadir. Bu nedenle deniz tagimaciliginda yo-
gun olarak kullanilan bogazlar ve kanallarin deniz ticaret hacmi agisindan énemi biiyiiktiir.

Savaglar, siyasi karmasalar, ambargo vb. nedenlerle {ilkeler bogazlar ve kanallar1 gemi
gecislerine kapatabilmektedir. Gegis imkani siyasi otoritelerin verecekleri karara bagli bu-
lunmaktadir. Gegis imkani yaninda gegis licretleri de siyasi otoriteler tarafindan belirlenmek-

tedir. Gegislerin kapatilabilme ihtimali gemi yatirimcilart agisindan riske neden olmaktadir.
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2.1.1.2.3 Hava Sartlan

Deniz tagimaciliginin dezavantajlarindan biri de; hava sartlarindan yiiksek oranda etki-
lenmesidir. Tagima siireleri bir noktada hava sartlarina bagli bulunmaktadir. Limanlara giris
¢ikis, bekleme ve bazi yiiklerin yiikleme bosaltma islemlerinin siiresini uzatan olumsuz hava
sartlar1 risk yaratmaktadir. Siire uzamasinin getirdigi maliyet artis1 bulunmaktadir.

Olumsuz hava sartlar1 gemi ile tasinan yolcu ve yiikiin giivenligi ilgili de risk yarat-
maktadir. Yatirimer kar elde etmenin yaninda yatirimi korumay1 da hedeflemektir. Olumsuz

hava sartlar1 yatirimer agisindan siirekli bir risk kaynagidir.

2.1.1.2.4 Havuzlama

Gemiler belli dénemlerde yiiriirliikte olan kurallar nedeniyle tersanelerde bakim ama-
ctyla havuzlanmaktadir. Havuzlamada gegirilen siire geminin kondisyon durumuna bagl bu-
lunmaktadir. Havuzlamanin maliyeti yatirimei tarafindan karsilanmaktadir.

Gemilerden, havuzlama siirecinde gelir elde edilememektedir. Havuzlamanin maliyeti
ile birlikte, yatirimc1 havuzlama siirecinde gemi yatirimindan zarar etmektedir. Gemiyle ilgili
beklenmeyen durumlarin ortaya ¢ikmasi neticesinde siirecin uzamasi, katlanilan zararin art-
masina yol agmaktadir.

Gemi yatirimcisi, havuzlama siirecinde beklenmeyen durumlar ortaya ¢ikmazsa Katla-
nilacak maliyeti hesaplayabilme imkani1 bulunmaktadir. Geminin durumuna bagli olarak ya-
sanan beklenmeyen durumlarin ortaya ¢ikmasindan kaynaklanan ekstra maliyetin ve gelir

kaybinin hesaplanamamasi, yatirimci agisindan risk yaratmaktadir.

2.1.1.2.5 Filonun Kapasitesi

Diinya deniz ticaret filosunun biiyiikliigii hurdaya ayirma ve yeni insa kararlarina bagl
olarak degismektedir. Gemiler arz kisminda yer almakta olup, servise alinan gemilerle deniz
ticaretine olan talep karsilanmaktadir. Talep tek bir merkezden gelmedigi gibi, arz kismi da
tek bir merkezden yonetilmemektedir.

Yatirimcilar gemi yatirnm kararlarinda ortak hareket etmemektedir. Genel egilimin di-
sinda hareket eden yatirnmcilar da bulunmaktadir. Yatirimcilarin kararlarina baglh olarak ge-
miler insa edilmekte ve hurdaya c¢ikarilmaktadir. Bu nedenle, gelecege doniik olarak filonun
biiyiikliigiiniin tahmin edilebilme ihtimali kisitlidir.

Gemilerin geliri talep arz dengesine bagl olarak degismektedir. Arzda yasanan diisiis
veya artigtan gelir olanagi etkilenmektedir. Gemi arzinin 6nemi bu noktada ortaya ¢ikmakta-
dir. Arzin talebe gore yiiksek seviyelere ulagsmasi, gemi yatirimlarindaki riskin artmasina yol

agmaktadir.
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2.1.1.2.6 Sigorta Kapsam Disindaki Olaylar

Gemiler faaliyetlerini sigortalarin korumasi altinda gergeklestirmektedir. Kazalar neti-
cesinde taraflarin yasayabilecegi kayiplar, teminat kapsamina bagl olarak sigorta tarafindan
karsilanmaktadir. Sigortalarin varligi yatirrmciya bazi noktalarda garanti saglasa da, tiim risk-
ler teminat kapsaminda bulunmamaktadir.

Yasanan kazalarin teminat kapsaminda bulunmamasi durumunda; olusan kayip yati-
rimct tarafindan karsilanmaktadir. Gemilerin ugradigi limanlarda otoriteler tarafindan uygula-
nabilecek cezai yaptirimlar da yatirimer agisindan ekstra maliyet yaratmaktadir. Ozellikle ¢ev-
re kirliligi yaratma riski yiiksek olan iirlinleri tagiyan gemilerin yatirimcilart agisindan risk
daha biiyiiktiir.

Cevre kirliligine neden olabilecek kazalar ve olaylarin tamami sigorta teminati kapsa-
minda bulunmamaktadir. Cevre kirliligi sonucunda karsilasilan maliyet yiiksek boyutlara ula-
sabilmektedir. Yatirimer agisindan, geminin gevre kirliligine neden olmasi biiyiik risk yarat-
maktadir. Olusan kayiplar sigorta tarafindan karsilansa dahi, ilerleyen dénemlerde 6denecek

olan sigorta primlerinde artis yasanmaktadir.

2.1.1.2.7 Kural Degisiklikleri

Tasimacilikta ana gaye talep sahibinin ihtiyacinin karsilanmasidir. ihtiyac karsilanir-
ken can, mal ve ¢evre emniyetinin de saglanmasi gereklidir. Yiiriirliikte olan kurallarin ve
uygulamalarin nedeni emniyetin saglanmasidir.

Alinan 6nlemler giinden giine artmakta ve gelismektedir. Yasanan kazalar neticesinde
yeni kurallar devreye alinmaktadir. Yasanan kazalarin onemli bir sonucu; yliriirlikte olan
kurallarin ve uygulamalarin yetersizligini gostermesidir. Talep sahibi de gemi yatirimcisi da
emniyete dnem vermektedir. Kazalarin sonucunda ortaya ¢ikan yiiksek maliyet, iki tarafi da
kurallara uyma konusunda tesvik etmektedir.

Yeni kurallarin devreye alinmasi ve kurallarda yasanan degisimlerin getirdigi gemi ile
ilgili maliyet yatirimer tarafindan karsilanmaktadir. Kazalarin 6n goriillememesi gibi devreye
alinacak yeni kurallar ile degisiklerin tahmini giigtiir. Ortaya ¢ikabilecek ekstra maliyetin de
yatirim siirecinde hesaplanabilme ihtimali bulunmamaktadir. Emniyeti arttirsa da yasanabile-
cek maliyet artisinin tahmin edilememesi ve hesaplanamamasi yatirimer agisindan risk yarat-
maktadir. Diger 6nemli bir risk de; eldeki geminin yeni kurala veya degisiklige uyum sagla-

yamama ihtimalinin bulunmasidir.
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2.1.1.2.8 Faaliyet ile Tlgili Stmirlandirmalar

Ulkeler kendi karasularinda uygulanacak kurallar1 belirleme yetkisine sahiptirler. Tek-
nik yeterlilikler basta olmak tizere limanlarin kullanim sartlarina iilke otoriteleri tarafindan
karar verilmektedir. Emniyetin ve ¢evre duyarliliginin 6n plana ¢iktigi gelismis tlkeler de
siirlandirmalar ve istenen gereklilikler daha yiiksek boyutlara ulagmaktadir.

Ulkeler tarafindan getirilen sinirlandirmalardan gemi yatirimeilart etkilenmektedir.
Eski teknolojiyle insa edilen gemilerin sahip olduklar1 risk yiiksektir. Bu nedenle, eski gemi-
lerle gelismis tlkelerin limanlarina tasimacilik faaliyetinde bulunabilmek ¢ogu durumda
miimkiin degildir.

Eski gemilerin gelismis {ilke limanlarina ¢alisamamasinin altinda yatan etkenlerden bi-
ri de; liman devleti tarafindan yapilan kontrollerdir. Ulkeler limanlarma gelen gemileri, kont-
rol yetkisine sahip bulunmaktadir. Uluslararas: kurallarla belirlenen yetki ¢ercevesinde gemi-
ler ugradiklar1 limanlarda belli araliklarla denetime tabi tutulmaktadir. Geminin tutulmasi da
dahil olmak iizere liman devleti tarafindan yaptirimlar uygulanabilmektedir. Denetim riskini
iistlenmek istemeyen yatirimcilarin da bu nedenle faaliyet alanlar1 kisitlanmaktadir. Faaliyet

alan1 kisitlanan yatirimeinin gelir imkani da kisitlanmaktadir.

2.1.1.2.9 Ambargo ve Grevler

Ulkeler arasinda yasanan anlasmazliklarda taraflar birbiriyle olan ticari iliskilerini as-
kiya alabilmektedir. Siyasi ve ekonomik nedenlerle iilkeler ambargolara maruz kalabilmekte-
dir. Ambargoya maruz kalan iilkenin ticaret hacmi bu durumdan etkilenmektedir.

Ticaret hacminde yasanan diislisten deniz ticaret hacmi de etkilenmektedir. Ambargo
nedeniyle deniz tasimaciligina duyulan ihtiya¢ da azalmaktadir. Uygulanan ambargolar gemi
yatirimeilarinin is potansiyelini diistirmektedir.

Deniz ticaret hacmini etkileyen diger bir risk faktorii de grevlerdir. Is yavaslatmadan
birakmaya kadar varan grevlerin tiim ticari faaliyetlere olumsuz etkisi bulunmaktadir. Grevler
nedeniyle liman islemlerinin yavaslatilmasi ve durdurulmasi neticesinde, gemilerin yiikleme
bosaltma islemlerinin siiresi uzamaktadir.

Gemilerin geliri tagidiklart yiikle orantilidir. Grevler nedeniyle limanda bekleme siire-
lerinin uzamasinin getirdigi ekstra maliyet bulunmaktadir. Olusan maliyet yapilan s6zlesmeye
bagli olarak talep sahibi veya gemi yatirimcisi tarafindan karsilanmaktadir. Ekstra maliyet
hangi taraf tarafindan karsilanirsa karsilansin, deniz ticaret hacmi bu durumdan olumsuz etki-

lenmektedir.
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2.1.1.3 Yatirnmcidan Kaynaklanan Riskler

Gemi yatirimlarinda riske neden faktorlerin belli kismi da yatirimcidan kaynaklan-
maktadir. Yatirimci ile gemi yatirimi ayri olarak diistiniilemez. Yatirimcilar risklerini azalt-
mak i¢in yatirimlarini tek alandan ziyade, birden fazla alana yonlendirmek istemektedir. Alan
sayisinin arttirilmasinin nedenlerinden biri de; yatirnmcinin firsatlart degerlendirme ve riski
azaltma isteginden kaynaklanmaktadir.

Kiiresellesen Diinya da tek bir alanda yatirim yapilarak biiylime, istenilen kara olanak
vermemektedir. Uluslararas: sirketlerin yeni pazarlara ulasma istegi ile hareket etmesi Oniine
yeni yatirim firsatlari sunmaktadir. Deniz tasimaciliginin diger sektorlerle i¢ i¢e olan yapisi da
yatirim firsatlarini arttirmaktadir.

Gemi yatirmminin kaderi bir¢ok noktada yatirimciya bagli bulunmaktadir. Yatirim ile
ilgili kararlar yatirimci tarafindan verilmektedir. Yatirimcinin diger alanlardaki faaliyetlerin-
den gemi yatirimlari da etkilenebilmektedir. Yatirimeinin kendi i¢ dinamiklerinden kaynakla-

nan ¢esitli faktorleri gemi yatirimlarindan ayr1 tutabilme ihtimali bulunmamaktadir.

2.1.1.3.1 Yonetim

Yatirima finansman saglanmasi ile yonetim hakki da yatirimciya gecmektedir. Yati-
rimlarin degerinin artmasi ile orantili olarak yonetimi de giiclesmektedir. Varliktan elde edi-
lebilecek gelir lizerinde yonetimin biiyiik 6nemi bulunmaktadir.

Giinliimiiz isletmelerinde yonetim mekanizmalarinda profesyonellesmeye onem veril-
mektedir. Profesyonellesme yatirnmin yonetimini kolaylastirmaktadir. Tiim kararlarin tek kisi
tarafindan alinmasi, hareket alanii kisitladigr gibi gelir imkanlarinin da azalmasina yol ag-
maktadir.

Varlikla ilgili riskler de yatirimer tarafindan yonetilmektedir. Olusan risklerin deger-
lendirilmesi ve 6ngoriilmesi, yatirrmcimnin yonetimine bagli bulunmaktadir. Riskin azaltilabil-
mesine yonelik alinabilecek onlemler icin kararlara ihtiyag duyulmaktadir. Kararlar da yati-
rimc1 tarafindan alinmaktadir.

Varligin yonetiminden kaynaklanan riskler bulunmaktadir. Verilen kararlar neticesin-
de yatirnmin karli olmaktan ¢ikma riski dahi bulunmaktadir. Yonetiminde hata yapilan yatiri-

min, beklenen getiriyi sunma ihtimali bulunmamaktadir.

2.1.1.3.2 Yatirnmcinin Diger Faaliyetleri
Yatirimeilarin ¢ogunlugu yatirimlarint birden fazla alanda gergeklestirmektedir. Ayni

yatirimer tarafindan farkli alanlarda gercgeklestirilen yatirimlar birbirinden bagimsiz olarak
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diistiniilemez. Tiim yatirimlarin finansmani ve giderleri yatirimei tarafindan kargilanmaktadir.
Gelirler de yatirnmcida toplanmaktadir.

Diger alanlarda gerceklestirilen yatirimlarin gelir ve giderlerinden gemi yatirimlar1 da
etkilenmektedir. Ozellikler diger yatirrmlardan zarara ugranilmasi halinde, gemiden elde edi-
len gelir zararin finanse edilmesinde kullanilabilmektedir. Geminin gelirinin baska alanlara
kaydirilmasi neticesinde, gemiyle ilgili giderler ertelenerek nakit yaratilmaya calisilmaktadir.
Gemilerin ikinci el degerinde ve ¢alisma sartlarinda ertelemeler etkili olmaktadir.

Yatirnmlardan kaynaklanan finansal sikinti, geminin bakiminin diizenli yapilmamasi-
na, ucuz gemi adami c¢alistirilmasina, gemide malzeme sikintis1 yasanmasina ve emniyetin
azalmasina yol agmaktadir. Gemi yatirimlari agisindan farkli alanlarda gergeklestirilen yati-

rimlar risk yaratmaktadir.

2.1.1.3.3 Tazminat

Yatirimcilar tazminatla karsilagma riski altinda faaliyetlerini yiiriitmektedir. Yatirimei-
lar gergeklestirdikleri yatirimlarla hem ekonomik hacim hem de istthdam yaratmaktadir. Gemi
yatirimcilarinin istihdam ettikleri personel; yonetim islerinde galisanlar ve gemi adamlari ola-
rak iki kisma ayrilmaktadir. Faaliyet yiiriitiilen iilke mevzuatlarina bagli olarak ¢alisanlarin
tazminat haklar1 bulunmaktadir.

Yatirimlarin sahip oldugu risklerden biri de; istihdam edilen personelden kaynaklan-
maktadir. Istihdam edilen personelin kaza sonucu 6liimii veya yaralanmas1 durumunda, isve-
ren yiiksek tazminatlarla kars1 karsiya kalabilmektedir. Yasanan is kayb1 yaninda 6denen taz-
minat nedeniyle yatirimin maliyeti yiikselmektedir.

Gemiler yiiksek tehlikeye sahip olan ¢alisma alanlaridir. Is kazas1 yasanmasi ihtimali
yiiksektir. Yiiksek tehlike gemi adamlart agisindan riske neden olmaktadir. Gemi yatirimcila-
rinin, gergeklesen is kazalar1 nedeniyle tazminat 6deme veya yiiksek sigorta primleriyle karsi-
lagsma ihtimali yliksektir. Gemi yatirimcilari agisindan riske neden olan diger faktdr; ticiincii
sahislara verilen zararlardir. Her ne kadar sigortalarin kapsami ve teminatlar ytliksek olsa da;

teminat kapsami disinda kalan durumlarin yasanma ihtimali yiiksektir.

2.1.1.3.4 Finansal Hedging Riski

Hedging islemleri isletmelere riski azaltma firsati sunmaktadir. Hedging islemleriyle
riskin azaltilmasimin isletmeye getirdigi ek maliyet bulunmaktadir. Hedging islemiyle, kur,
faiz orani, petrol fiyati gibi degerlerde yasanabilecek degisimlerden kaynaklanan risklere karsi

belli maliyete katlanilarak koruma saglanmaktadir.
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Ileri donemlere yénelik dogru dngériilerin yapilmamasi durumunda, hedging islemleri
isletmeler acisindan kayba neden olabilmektedir. Hedging islemleri her ne kadar riski azaltsa

da, isletme agisindan kayip yaratma riskine sahip bulunmaktadir.

2.1.1.3.5 Kurlarda Yasanan Dalgalanma

Kur riski, yatirimcilar agisindan her zaman riske neden olmaktadir. Yatirimlarin gele-
cegi birgok noktada kurlarda yasanan degisime bagli bulunmaktadir. Gider ve gelirler kurlar-
daki degisimlerden direk olarak etkilenmektedir. Kur, yatirimin kar veya zararini azaltabil-
mekte ve arttirabilmektedir.

Kurlarda yasanan degisimler riskin yaninda firsatlar da sunmaktadir. Firsatlarin deger-
lendirilmesi yatirimciya bagli bulunmaktadir. Degerlendirilen firsatlar yatirimin karmni arttir-
maktadir. Degisimlerin sahip oldugu risklerin sonucunda yatirimdan zarar da edilebilmekte-
dir. Kurlarda yasanan dalgalanma yatirnmin gelecegini yiiksek oranda etkileme potansiyeline

sahip bulunmaktadir.

2.1.2 Gemi Finansmaninda Kullanilan Yoéntemler

Gemi yatirimlarina finansman saglanirken yatirimcilarin 6niinde secenekler bulun-
maktadir. Maliyet, ulasilabilirlik, vergisel uygulamalar vb. gbz 6niine alinarak yontemler de-
gerlendirilmektedir. Degerlendirme sonucunda tercih edilecek yonteme karar verilmektedir.

Gemi finansman modelleri vergi uygulamalarindan bagimsiz olarak diisiiniillemez. Fi-
nansman modelini bagariya ulastiracak faktorlerin igerisinde vergi uygulamalari da yer almak-
tadir. Finansman modelleri ile vergi uygulamalarinin yasal altyapilar1 es zamanli ve koordi-
nasyon saglanarak olusturulmalidir.

Kamu gelirleri agisindan vergilerin 6nemi yadsinamaz. Kamu harcamalarinin finanse
edilmesinde kullanilan kaynaklarin igerisinde vergi gelirlerinin 6nemli agirligi bulunmaktadir.
Kullanilan finansmanin maliyeti i¢erisinde vergiler de yer almaktadir. Vergi oranlar1 belirle-
nirken, yatirimcilarin ihtiyaglart gz oniine alinmak zorundadir.

Gemi yatirimlart sonucunda ekonomik hacim yaratilmaktadir. Gemi isletilmesinden ve
thracindan iilke ekonomilerine nakit akisi saglanmaktadir. Yatirimcilarin ihtiyacinin karsila-
namamasl, yatirimlar1 engelleyerek olusturulabilecek ekonomik hacmi kisitlamaktadir.

Yiiksek gelir hedeflenerek olusturulan vergi uygulamalarinin uzun donemde gelirlerde
azalmaya yol agmasi ka¢iilmazdir. Biiylimeyi yavaglatan vergi politikalar1 sonucunda, eko-
nomik hacim istenilen seviyelere gelemez. Ekonomik hacmin istenilen seviyelere getirileme-
mesi, vergi alinabilecek ekonomik hacmi kisitlamaktadir. Vergi oranlar1 ne kadar yiiksek tutu-

lursa tutulsun, alinabilecek vergi olusan ekonomik hacimle orantilidir.
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Gemi yatirimlari sonucunda yaratilacak ekonomik hacim, yatirimcilara saglanacak fi-
nansmana bagli bulunmaktadir. Gemi yatirimlarinin finansmaninda kullanilan yontemler 6z
sermaye ve borglanma olmak {iizere ikiye ayrilmakta olup, finansman elde edilmesinde iKki
yontem birlikte de kullanilabilmektedir (Li, 2004: 9).

Oz sermaye ile borglanma arasindaki temel fark, saglanan finansmanin i¢ ve dis kay-
naklardan elde edilmesinden kaynaklanmaktadir. Oz sermayenin tercih edilmesi durumunda,

i¢ kaynaklar kullanilmaktadir. Bor¢lanmada, dis kaynaklardan yararlanilmaktadir.

2.1.2.1 Borclanma

Gemiler, maliyet nedeniyle yiiksek finansmana ihtiya¢ duyulan yatirimlardir. Yatirim-
cilarin ¢ogunlugu biiyiik yatirim faaliyetlerinde 6z sermaye yetersizligiyle kars1 karsiya bu-
lunmaktadir. Gemi yatirimlarinda finansman saglama sikintis1 artmaktadir.

Oz sermayenin yetersiz kaldigi durumlarda yatirrmeilar dis kaynak kullanimma yo-
nelmektedir. Dis kaynak kullanimi sadece 6z sermaye yetersizligi durumunda degil, vergi
uygulamalari, 6z sermayenin elde tutulma istegi vb. nedenlerle tercih edilmektedir.

D1s kaynaklarin elde edilmesi bor¢lanma yoluyla gerceklestirilmektedir. Bor¢lanma
yolunun secilmesi, ylikiimliiliikkleri de beraberinde getirmektedir. Dis kaynak kullanim1 belli
sartlar altinda gergeklestirilmektedir. Kullanilan dis kaynak, belirlenen vade donemlerinde
geri 6denmek iizere 6diing alinan varliklardir. Bor¢lanma yoluyla finansman elde edilmesinde

kullanilan yontemler bulunmaktadir.

2.1.2.1.1 Krediler

Bor¢lanmada ilk akla gelen yontem kredi kullanimidir. Kredi kullanimi yatirimlarda
yogunlukla tercih edilmektedir. Bankalar ve finansal kuruluslar tarafindan piyasalardan topla-
nan varliklar, belirlenen sartlar altinda kullanima sunulmaktadir. Gemi yatirimlarinin finanse
edilmesinde de krediler yogunlukla kullanilmaktadir.

Kredilerin kullanima sunulmasinin altinda yatan neden; belli maliyetle elde edilen
varliklardan finansal kuruluslarin kar elde etme istegidir. Yatirimlarin sundugu ytiksek gelir
imkani, krediyle finansman elde edilmesini saglamaktadir. Yiiksek gelir hem yatirimciya, hem
de kredi kullandirtan kurulusa kar olanag: sunmaktadir.

Krediler sadece yatirimlarin finansmaninda degil, kisa ve uzun donemli nakit ihtiyac-
larin karsilanmasinda kullanilmaktadir. Nakit ihtiyaglarin karsilanmasi kredilerin yogun ola-
rak kullanilmasinin altinda yatan nedenlerden biridir. Nakit akisinda yasanan sikintilarin ¢o-

ziimiinde yogunlukla kredi kullanim1 tercih edilmektedir.
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Krediler ihtiya¢ duyulan her durumda kullanabilecek varliklar degildir. Kredi saglayan
kuruluslar, varliklarint koruyarak kar elde etmek istemektedir. Fakat risk alinmadan da kar
elde edilebilme olanagi bulunmamaktadir. Gemi yatirimlari ytliksek riske sahip olmasi yanin-
da, yliksek gelir imkan1 sunan yatirimlardir.

Gemi yatirimlarinin yiiksek gelir imkani sunmasi, kuruluslart gemi yatirimlarina kredi
saglamaya tesvik etmektedir. Gemilere kredi saglanmasini tesvik eden ikinci husus; yiiksek
finansman kaynagina ihtiya¢ duyulmasidir. Kredi veren kuruluslar, gemi yatirimlarini bu
ozellikleri nedeniyle gormezden gelmemektedir.

Krediler, belirlenen faiz oraniyla belirlenen vadelerde geri ddenmesi kosuluyla veril-
mektedir. Kredi kullaniminin baslangicinda geri 6deme plani olusturulmaktadir. Yatirimcei,
sunulan geri 6deme planini kabul etmesi halinde krediyi kullanabilmektedir. Geri 6deme pla-
nina yon veren, taraflarin beklentileridir. Geri 6deme plani ile birlikte finansal kurulus tara-
findan istenen belli sartlarin da yatirimci tarafindan yerine getirilmesi gerekmektedir.

Kuruluslar, kredi verme siirecinde hem yatirimcryr hem de yatirimi degerlendirmekte-
dir. Ozellikle gemi yatirimlarmin degerlendirilmesinde ikisi de gdz 6niine alinmaktadir. Yati-
rimcinin kredibilitesi, verilebilecek kredi miktarin1 belirleyen 6nemli faktorlerden biridir.
Kredi miktariin yiikselmesi, riski de arttiran bir durumdur.

Gemi yatirimiyla ilgili sunulan fizibilite raporlart da kredi kullaniminda 6nemli rol
oynamaktadir. Fizibil olmayan bir yatirima higbir kurulus kredi vermek istemez. Kullanilan
kaynak bir noktada yatirimin kaderine bagli bulunmaktadir. Kredi kullanilirken yatirimer tara-
findan kurulusa teminatlar sunulmaktadir. ilk sunulacak teminat da; yatirimi kendisidir.

Gemi yatirimlarinda kullanilan kredi karsiliginda gemiler {izerine ipotek konulmasi
yogunlukla tercih edilmektedir. Kredinin geri ddenmemesi durumunda, diger teminatlarla
birlikte kullanilan kredi karsiliginda nakde ¢evrilecek olan geminin degeri kredi veren kurulus

agisindan énem tasimaktadir.

2.1.2.1.2 Tahvil ihraci

Tahvil ihraci, yatirimeiya bor¢lanma yoluyla finansman saglama olanagi sunmaktadir.
Tahvil ihraciyla, yatirimer tahvili satin alana borglanarak finansman elde etmektedir. Kredi
kullaniminda oldugu gibi, tahvil ihraci sonunda elde edilen finansmanin yatirimciya belli ma-
liyeti bulunmaktadir. Yatirimei, belirlenen vadede 6deme yapma yiikiimliiliigii altinda bulun-
maktadir. Tahvil ihraci, birgok yoniiyle kredi kullanimina benzemektedir.

Tahvil ihracindan elde edilecek finansman kaynagi, belirlenen faiz orani ile birlikte

tahvil yatirnmcisina geri donmektedir. Faiz orani riske bagli bulunmakta olup, degisken oran-
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larda belirlenebilmektedir. Risk ne kadar artarsa, faiz oran1 da o derece de yiikselmektedir.
Tahvil ihracindan istenilen kaynagin yaratilmasinda, giivenilirlik ve faiz orant 6nemli rol oy-
namaktadir.

Yeterli talep olmas1 durumunda, istenilen miktarda finansman kaynagi tahvil ihraciyla
bulunabilmektedir. Tahvil ihraci hem kamu, hem de 6zel sektor tarafindan yapilabilmektedir.
Tahvilin vadesi kesin olup, degistirilmesi miimkiin degildir. Talep miktarinda vadenin siiresi
de 6nemli rol oynamaktadir.

Gemi yatinmcilart da, tahvil ihraciyla yatirimlarina finansman saglayabilmektedir.
Vadenin ve faiz oraninin yatirimci tarafindan belirlenmesi avantaj yaratmaktadir. Teminat
istenmemesi de yatirimct agisindan onemlidir. Tahviller sahiplerine de avantaj sunmaktadir.
Avantajlardan biri de; tahvillerin vadesinden once satilabilmesidir.

Tahvil ihraciyla kiigiik yatirimcilarda istedikleri yatirimlara finansman saglama ola-
nagina kavusmaktadir. Tahvil sahibi, satin aldig1 tahvil ile belli riskleri iistlenmektedir. Ozel-
likle tahvil ihracinda bulunan isletmenin nakit akisinda sikinti yagayarak yiikiimliiliigiini ye-

rine getirememe riski bulunmaktadir.

2.1.2.2 Oz Sermaye

Yatirimcinin yatirnm finansmaninda Oncelikli kullanabilecegi varlik 6z sermayesidir.
Oz sermaye yatirimcinimn i¢ kaynagi olup, dis kaynaktan farkli olarak kullanimi konusunda
yatirimet tarafindan belli sartlarin kabul edilme zorunlulugu bulunmamaktadir. Oz sermaye
kullanimi, yatirimeiy: yiikiimliiliikler altina da sokmamaktadir.

Oz sermaye dis kaynak kullaniminda da énemlidir. Bor¢lanma yoluyla finansman sag-
lanmasinda, kuruluslarin degerlendirme siirecinde géz oniine aldig1 faktorlerin arasinda 6z
sermaye de yer almaktadir. Yeterli 6z sermayeye sahip olmayan yatirimcinin faaliyetlerini
stirdiirebilme ithtimali bulunmamaktadir.

Yatirimlarin sadece 6z sermaye ile gergeklestirilmesi cogu durumda miimkiin degildir.
Bunun yaninda, yatirnmin tamamen 6z sermayeden karsilanmasi ilerleyen donemlerde nakit
akisinda sikint1 yaganma riskini arttirmaktadir.

Oz sermaye kullanim1 bor¢lanma ile birlikte de kullanilmaktadir. Finansman saglayan
kuruluglar tarafindan yatirimlarda belli oranda 6z sermaye kullaniminmi sart kosabilmektedir.
Yatirimlarin gergeklestirilmesi yeterli 6z sermaye kaynaklarinin varligina bagli bulunmakta-
dir.

Oz sermaye kullanimmin yatirrmciya sagladig: belli avantajlar bulunmaktadir. Oz

sermaye kullanimi vade sikintisinin bulunmamasi, kredibilitenin kullanilmamasi, bor¢lanma-
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ya neden olmamasi, faiz 5denmemesi vb. avantajlara sahip bulunmaktadir. Oz sermaye kulla-
niminin diger avantaji, yatirimcinin borglanmada karsilagilan komisyon, harg giderleri vb.

ekstra maliyetlere katlanmamasidir.

2.1.2.2.1 Oto Finansman

Yatirimeilar faaliyetlerini siirdiirebilmek i¢in 6z sermayeye ihtiya¢ duymaktadir. Oz
sermayenin baslangicini yatirimeinin kendi varliklari olusturmaktadir. Oz sermayenin durumu
yatirimlarin getirilerinden etkilenerek artmakta veya azalmaktadir. Oz sermayenin kaynagini
yatirimci ve faaliyetlerinin getirileri olusturmaktadir. Oto finansmanda, yatirnmin finansmant
yatirimeinin kendi kaynaklarindan karsilanmaktadir.

Mevcut yatirimlar, yeni yatirimlara getirileriyle finansman saglamaktadir. Elde edilen
kar, yatirimcinin 6z sermayesinde biliylimeye neden olmaktadir. Artan 6z sermaye, yeni yati-
rimlara finansman saglama olanagi sunmaktadir. Oz sermayede yasanan degisimler, yatirim-
cinin yatirimlardaki basarisin1 degerlendirmede kullanilabilmektedir.

Yeni gemi yatirimlarinda da elde edilen kar kullanilabilmektedir. Filoda bulunan ge-
milerden elde edilen kar, filoya yeni gemilerin katilmasinda kullanilmaktadir. Gemilerin belli
ekonomik dmre sahip olmasi, ekonomik dmriinii tamamlayan gemilerin filodan ¢ikartilmasini
zorunlu kilmaktadir. Yeni gemilerin finansmaninin altinda yatan temel kaynak da; mevcut
gemilerin kullanim ve sahiplik hakkindan elde edilen kardir.

Sektorde faaliyet gosteren yatirimcilarin gemi yatirimlarinda 6z sermaye kullanmasi
yatirimlarin karina isaret eden bir gostergedir. Yatirimcinin ana hedefi; yatirnmlardan kar elde
etmektir. Yatirimlarin karliligimi gosteren de 6z sermayedeki harekettir. Faaliyet konusu gemi
isletmeciligi olan yatirimcilarin, yeni gemi yatirimlarinda yiiksek oranda 6z sermaye kullana-

bilme olanag1 bulunmasi karlilig1 gdstermektedir.

2.1.2.2.2 Ortakhk Yoluyla

Yatirimlarin finansmani ortaklik yoluyla da saglanabilmektedir. Ortaklik yoluyla fi-
nansman 6z sermaye ile saglanmaktadir. Ortaklik yoluyla finansman saglanmasi, yatirimcilara
istlenilen riski azaltma firsati da tanimaktadir. Yatirimcilara istenilen oranlarda yatirima ka-
tilma imkani1 sunmasi da ortakligin avantajlarindan biridir. Sermaye artigina gidilerek de or-
taklik yoluyla finansman saglanabilmektedir. Sermaye artistyla yatirimlara ve ihtiyaglara yo-
nelik kaynak ortaklik yoluyla yaratilabilmektedir.

Tek bir yatirimer tarafindan yatirima finansman saglanmasi; hem yatirimcinin yiiksek
risk listlenmesine neden olmakta, hem de kaynaklarinin erimesine yol agmaktadir. Bu durum,

yatirimeimin hareket kabiliyetini de kisitlamaktadir. Ozellikle gemi yatirimlarn gibi yiiksek
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finansman kaynagina ihtiya¢ duyulan yatirimlarin finansmaninin saglanmasinda, daha ¢ok
finansman saglayiciya ihtiya¢ duyulmaktadir. Ortaklik yoluyla finansman saglamada, finans-
man saglayici sayisi arttirilabilmektedir.

Yatirimeilar, yatirimlarini paylara ayirarak 6zel sektore ve bireysel yatirimcilara suna-
bilmektedir. Istenilen oranda yatirima katilma imkani1 sunulmasi, yatirimlara finansman elde
edilmesini kolaylastirmaktadir. Ortaklik yoluyla finansman saglanmasi gemi yatirimlarinda
kullanilmaktadir.

Almanya 2. Diinya Savasi’ndan yenilgiyle ayrilmis olup, ekonomisi ve sanayi alt yapi-
st savasin sonucunda yok olmustur. Yasanan savasa ragmen giiniimiiziin 6nde gelen ekono-
mik gii¢lerinden birisi olan Almanya, yetmis yillik siire zarfinda ekonomisinde biiyiik ilerle-
me kaydetmis bir lilkedir.

Almanya Diinya deniz ticaretinde onde gelen iilkeler arasinda yer almaktadir. Deniz
ticaretinden yiiksek oranda pay almasinin altinda yatan ¢esitli nedenler bulunmaktadir. Sana-
yisinin geligmis olmasi nedeniyle yiiksek {iretim potansiyeline sahip olmasit deniz ticaret hac-
mini desteklemektedir. Bunun yaninda, finansal sistemin de gii¢lii olmasi da sektoriiniin avan-
tajlar1 arasinda yer almaktadir.

Almanya’da kullanilan finansman sistemleri de gemi yatirimlarini tesvik etmektedir.
Ozellikle gemi yatirimlarinda kullanilan KG sistemi filonun giiglii olmasmi saglamaktadar.
Sistemle birlikte kurulan ortaklik yapisiyla Alman yatirimcilar, bireysel 6zel yatirimcilarin
birikimlerini gemi yatirimlarinin finansmaninda kullanma olanagina sahip olmaktadir ( Akol,
2008: 15).

Sistemle bireysel 6zel yatirimcilara gemi yatirimlarinda yer alma olanagi sunulmakta-
dir. Gemi yatirimlarinda kullanilabilecek finansman kaynagi da sistem sayesinde biiylimekte-
dir. Thtiya¢ duyulan biiyiik yatirimlarmn finansmaninin elde edilmesi kolaylasmaktadir. Yati-

rimcilar almak istedikleri risk oraninda gemi yatirimlarina katilabilmektedir.

2.2 Finansman Kaynaklari

Denizcilik sektorii igerisinde yer alan kisi ve isletmeler cesitli finansman kaynaklari
kullanmaktadir. Denizcilik yatirimlarinin ilk yatirim maliyetlerinin yliksek olmasi ve finans-
man kaynagi saglayan kuruluslarin sektor yatirimlarini riskli bulmasi, sektoriin yatirimda bu-
lunurken finansman kaynaklarina erigimini kisitlamaktadir. Kamunun biiyiik 6lgekli yatirim-
lardaki payini azaltma isteginden sektor olumsuz etkilenmektedir.

2008 ekonomik krizinden etkilenen sektdr, rekabet ortaminda ayakta kalmaya ¢alis-

maktadir. Tersanelere verilen yeni gemi siparislerinde yasanan diisiis, filoda yer alan bir¢ok
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geminin ekonomik dmriinli tamamlamasi, limanlarin modernizasyona ihtiya¢ duymast, kopri,
tiinel yatirimlarinin deniz yolu yolcu ve ara¢ tasimaciligi {izerindeki negatif etkisi, su tirlinleri
avcilik filosunun siirdiiriilebilir aveilik konusunda yasadigi sikintilar, yatirnmlardaki biirokrasi
stireci, kiyilardaki carpik yapilasma ve sektore yonelik uzun vadeli planlamalarin yapilmama-
st sektorde yasanan sorunlarin bir kismini olugturmaktadir.

Finansman kaynaklarinin se¢iminde en dnemli kistaslar; maliyet ve kullanim kosulla-
ridir. Maliyet ve kullanim kosullar1 agisindan uygun olan finansman kaynaklar1 sektor bile-
senleri tarafindan tercih edilmektedir. Kaynak sayisinda yasanacak artisin ve olusturacagi

rekabet ortaminin, finansman maliyetine ve kullanim kosullarina olumlu katkis1 bulunacaktir.

2.2.1 Oz Sermaye

Isletmelerin ilk kullanabilecekleri finansman kaynagi olan &z sermaye, isletmenin ya-
banci finansman kaynagi bulmasinda rol oynayan kredibilitesini de etkilemektedir. Kredibili-
tesi diisiik olan isletmelerin, kullanacagi yabanci kaynakli finansmanin maliyeti de yiiksek
olmaktadir. Diigiik maliyetli finansman kaynagi bulunmasinda 6z sermaye 6nemli rol oyna-
maktadir.

Isletmelerin giiclii 6z sermaye kaynaklarma sahip olmasi, dis risklerden etkilenme
oranini azaltmaktadir. Gii¢lii 6z sermaye kaynagina sahip olmayan denizcilik isletmelerinin,
yabanci finansman kaynaklari ile faaliyetlerini devam ettirmeleri miimkiin gézilkmemektedir.
Giiglii 6z sermaye kaynagi bulunan isletmeler, uygun maliyet ile yatirim finansmani sagla-
makta ve rekabet avantaji elde etmektedir.

Denizcilik yatirnmlarinin maliyetlerinin yiiksek olmasi1 ve 6z sermaye kaynaklarinin
yeterli diizeyde bulunmamasi nedeniyle, yatirimlarin biiyiik kismi 6z sermaye kaynaklar ile
finanse edilememektedir. Bu nedenle, denizcilik yatirnmlarinda 6z sermaye ile birlikte dig

kaynakl finansman kaynaklarina ihtiya¢ duyulmaktadir.

2.2.2 Banka Kredileri

Banka kredisi kullanimi, 6z sermaye kullanimindan sonra yogun olarak tercih edilen
finansman saglama yontemidir. Isletmeler bu olanaktan, kaynag1 saglayan banka tarafindan
saptanan belli maliyet ve kosullar altinda yararlandirilmaktadir.

Belli maliyeti bulunan kredilerin dogru alanlarin finansmaninda kullanilmas1 gerek-
mektedir. Dogru alanda kullanilmayan kredilerin, geri doniis olanagi kisitlanmaktadir. Kredi

saglayan banka acisindan, kredinin geri 6denmesi biiyiik 6nem arz etmektedir.
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Kredilerin geri 6deme siiresince yasanabilecek aksakliklar, bankanin finansal yapisini
tehdit etmektedir. Geri 6dememe riskinin artmasi, bankanin kredi kullanim maliyetini arttir-
masina ve kullanim kosularini agirlastirmasina yol agmaktadir.

Denizcilik sektdriinde yer alan kisi ve isletmeler kredilere ihtiya¢ duymaktadir. Thtiyag
duyulan kredilerin kullanim kosullar1 degiskenlik gostermektedir. Sektoriin kullandigi kredi-
ler nakit ve gayri nakit krediler olarak ikiye ayrilmis olup, nakit krediler kaynagina gore ban-
ka kaynakli krediler ve banka dis1 kaynakli krediler olarak siniflandirilmistir (Oztiirk, 2006:
81). Bu nedenle, banka kredileri banka kaynakli nakit krediler ve gayri nakit krediler olarak

iki kisim altinda incelenmistir.

2.2.2.1 Banka Kaynakh Nakit Krediler

Bankalar, ulusal ve uluslararas1 mevzuatlara uygun olarak faaliyet gdsteren tiizel kuru-
luslar olarak iilkelerin ekonomik faaliyetleri agisindan énemli roller iistlenmektedir. Ulkelerin
gayri safi milli hasilasini ve istihdami arttirmalari ile birlikte, sistem igerisinde yer alan fonlari
yiiksek katk1 potansiyeline sahip olan ve finansman kaynagina ihtiya¢ duyulan ekonomik faa-
liyetlerin gerceklestirilmesine yonelik olarak kullanima sunmaktadir (Arslan ve Yaprakls,
2008: 89).

Nakit krediler, nakit paranin belli siireligine belirlenen faiz veya komisyon miktari ile
geri 6denmesi karsiliginda kullaniciya kullandirilan kredilerdir (Baltaci, 2012: 5). Belli siire-
ligine verilen anapara, kullanim siiresine bagli olarak degiskenlik gosteren faiz miktar ile
birlikte bankaya geri donmektedir. Nakit kredi kullanimlarinda bankalar tarafindan belirlenen
oranlarda ¢esitli adlar altinda komisyon da alinabilmektedir.

Bankalar kullandirdiklar1 krediler ile belli riskleri iistlenmektedir. Odiing verilen ana-
paranin geri donmemesi, banka kaynaklarinin yok olmasina neden olmaktadir. Kaynaklarin
yok olmasi1 sonucunda kredi verme olanagi kalmayan bankalar, faaliyetlerini devam ettireme-
yerek yatirimlar destekleme olanagindan mahrum kalmaktadir.

Gemi insasinda kullanilan malzeme ve ekipmanlarin ¢ogunlugu tersane disindan temin
edilmektedir. Gemi yasam mahallinde kullanilan dekorasyon malzemesinden makine dairesi
ekipmanlarina kadar gemi {izerinde bulunan tiim triinlerin maliyet {izerinde belli oranda etki-
leri bulunmaktadir. Tersane veya armatdriin lirlinleri uygun maliyet ile saglamasi, gemi insa
maliyetinin de o oranda uygun olmasini saglamaktadir.

Gemi yatirimlarinda kullanilan banka kredileri, gemi insasinin durumuna gore prefi-
nansman ve post finansman kredileri olarak iki kisma ayrilmaktadir. insa siiresince kullanilan

krediler prefinansman kredileri olup, insas1 gerceklestirilen gemilerin alinmasina yonelik ola-
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rak kullandirilan kredilere post finansman kredileri denmektedir. Prefinasman kredilerinin
yapisinin iilkemiz sartlarina daha uygun olmasi nedeniyle, kullanilan kredilerin ¢ogunlugunu
prefinansman kredileri olusturmaktadir (Oztiirk, 2009: 35).

Yurtdis1 kaynaklardan saglanan prefinansman kredilerinde, aracilik islemlerini gergek-
lestirilen bankalarin garanti saglama zorunlulugu bulunmamaktadir. Gemi islemlerinde kulla-
nilan prefinansman kredileri, yurt disindan saglanmasi nedeniyle yurt i¢i kredilere gore faiz
orani diisiik ve KKDF'den muaf olmasi1 nedeniyle kullaniciya maliyeti daha uygun olmaktadir

(Milli Egitim Bakanligi, 2015: 11).

2.2.2.2 Banka Kaynakh Gayri Nakdi Krediler

Ticari islemlerde taraflar arasindaki iligkide giiven saglayan en énemli faktér sunulan
teminatlarin varligidir. Isletmelerden, yiikiimliiliiklerine karsilik teminat sunmalar1 beklen-
mektedir. Yikiimliliklerin yerine getirilememesi durumunda karsi tarafin ugrayabilecegi
zararlar bu teminatlarla karsilanmaktadir. Bu teminat1 saglayan kredilere banka kaynakli gayri
nakdi krediler denmektedir.

Banka kaynakli gayri nakdi kredilerde, bankanin gelirini komisyonlar olusturmaktadir.

Bu krediler; teminat mektubu, akreditif, harici garanti ve kabul/aval kredileridir.

2.2.2.2.1 Teminat Mektubu

Ticari iligkilerde, taraflarin karsilikli olarak yerine getirmesi gereken ylikiimliiliikler
bulunmaktadir. Taraflardan birinin yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi, kars: tarafi zarara
ugratmaktadir. Taraflar alacak ve haklarin1 garanti altina almak istemektedir.

Teminat mektuplari, bankalar tarafindan belli bir komisyon karsiliginda diizenlenen ve
mektubu kullanan tarafin yiikiimliiliiklerini yerine getirmemesi durumunda mektubu alan tara-
fin ugrayacagi zararin banka tarafindan karsilanacagini garanti altina almaktadir. Teminat
mektuplari, ticari iligskilere banka garantisi saglamasi nedeniyle siklikla kullanilmaktadir.
Bankalarin teminat mektubu diizenleme siirecinde, isletmelerin mali yapisi, kredibilitesi basta
olmak iizere cesitli faktorler dikkate alinmaktadir. Teminat mektubu kullaniminin isletmelere

belli maliyeti bulunmaktadir.

2.2.2.2.2 Akreditif

Akreditif, kosullarin yerine getirilmesi durumunda ihracat islemi yapan tarafin alaca-
gna banka tarafindan 6deme garantisi saglamaktadir (Demir, 2010: 20). Thracat yapan islet-
meler acisindan akreditifin onemi, isletmenin alacagina garanti saglamasidir. fhracatci, karsi

tarafin ylikiimliiliiklerini yerine getirmemesi durumunda alacagini tahsil edebilme olanagina
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kavusmaktadir. Akreditif ihracat islemlerinde 6demeyle ilgili olusabilecek tereddiitlerin orta-
dan kalkmasina neden olmaktadir.

Ithalatc1 agisindan da akreditifli ddeme 6nemlidir. Sartlarin saglanmasi durumunda
O0demeyi yapma olanagina kavusmaktadir. Akreditif, taraflar arasindaki ticari iligkinin sorun-

suz sekilde yiiriimesine giivence saglamaktadir.

2.2.2.2.3 Harici Garanti

So6zlesme sartlarinin yerine getirilememesi durumunda, yurt disindaki tarafa belirlenen
rakamin banka tarafindan 6demesinin yapilacagini garanti altina alan gayri nakdi kredilere
harici garanti denmektedir (Burgan Bank, 2015). Isletmelerin yurt dis1 ile gergeklestirdigi
ticari islemlerde kolaylik saglamaktadir. Yurt disinda bulunan taraf, sézlesmenin yerine geti-

rilmemesi durumunda ugrayabilecegi zarar1 bankadan tahsil edebilme olanagina kavusmakta-

dir.

2.2.2.2.4 Kabul/Aval Kredisi

Isletmelerin nakit akislarinda beklenmeyen problemlerin ortaya ¢ikma ihtimali bulun-
maktadir. Kisa donemli yasanabilecek nakit sikisikliklariin asilmasinda ¢esitli finansman
kaynaklar1 kullanilmaktadir.

Ithalat islemlerinin bir kisminda, ithalat¢1 firmalar nakit akislarinda problem yasama-
mak adina satin aldiklar1 mali i¢ pazara sunduktan sonra 6deme yapmak istemektedir. Kabul
kredisi, ihracat islemi yapan firma tarafindan diizenlenen poligenin ithalatg1 tarafindan kabuli
ile belirlenen vade bitiminde 6denmesini saglayan ve istege bagli olarak banka garantisi altina
aliabilen kredi olup, hazirlanan poligelere banka tarafindan aval verildikten sonra istenilen
bir banka da indirimli olarak 6demenin gergeklestirilme olanagi bulunmaktadir (VakifBank,
2015).

Kabul/aval kredilerinin iki taraf acisindan da yararlari bulunmaktadir. Ihracatci, ka-
bul/aval kredileri sayesinde ihrag ettigi mal karsilifinda alacagi 6demeyi banka garantisi alti-
na alabilmektedir. Vade sonu gelmeden, banka tarafindan aval verilmesi durumunda vadeyi
beklemeden 6demeyi alma olanagina sahip bulunmaktadir. Ithalatci, mali ithal ettikten sonra
O0deme yapma olanagina kavusmaktadir. Malla ilgili yasanabilecek sikintilarda daha esnek

hareket edebilmektedir. Bu krediler, sagladig1 olanaklarla ticaret hacmini arttirmaktadir.
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2.2.3 Diinya Bankasi

Diinya Bankasi, yoksullukla miicadele, gelismekte olan {ilkelerin ekonomilerinin bii-
ylimesini destekleme, yabanci sermayeye garanti saglayarak gelismekte olan tilkelerdeki yati-
rim faaliyetlerini desteklemek tlizere kamu ile 6zel sektore finansal destek saglayan ve bu
amagla bilinyesinde yer alan Uluslararasi Yeniden Yapilanma ve Kalkinma Bankasi, Uluslara-
rast Kalkinma Birligi, Uluslararas1 Finans Kurumu, Cok Tarafli Yatirimlar Garanti Ajansi ve
Uluslararas1 Yatirim Anlasmazliklart C6ziim Merkezi isimli bes organizasyonla faaliyette
bulunan bir gruptur (World Bank, 2015).

Gelir dagiliminda yasanan adaletsizlik ve mevcut kaynaklarin dogru alanlarda verimli
kullanilmamasi, yoksullugu destekleyen etkenlerdir. Diinya Bankasi, bu sorunlarin ¢oziimiine
yonelik faaliyette bulunmaktadir. Gelismekte olan {ilkelerin ekonomilerine katki saglamay1
amaglamasi ve hiikiimetler tarafindan hazirlanan reform programlarini desteklemeye yonelik
finansman destegi saglamasi ile siradan banka olarak nitelendirilemeyecek bir kurulustur.

Finansman kaynagi saglayan kuruluslar, sinirli kaynaklarin1 dogru alanlara yonlendir-
meyi hedeflemektedir. Siirli finansman kaynaginin dogru alanlarda kullandirilabilmesi ama-
cryla politikalar gelistirilmektedir. Olusturulan politikalarin ana hedefi, kaynagin korunarak
faaliyetlerin siirekliligini saglayabilmektir.

Diinya Bankas1 kaynakli krediler, saglik, egitim, ¢evre, sanayi gibi bir¢ok alan1 destek-
lemeye yonelik kullandirilmaktadir. Araci kuruluslar tarafindan kullanima sunulan Diinya
Bankas1 kaynakli kredilerinin kullanim kosullar1 degiskenlik gostermektedir. Diinya Bankasi
kaynakl1 kredilerin amaca hizmet etmesinin beklenmesi nedeniyle, kullanim kosullar1 amaca
paralel olarak degiskenlik gostermektedir. Ulkemizde de bu kredilerden yararlanma olanag:
bulunmaktadir.

Diinya Bankasi kaynakli krediler, denizcilik sektoriinde faaliyette bulunan igletmeler
acisindan da hayati 6neme sahip bulunan finansman kaynagidir. Piyasa kosullarina gére daha
diisiik maliyet ve uygun geri 6deme kosullarina sahip bulunan krediler, isletmeleri faaliyetle-
rinde tesvik etmektedir. Thracatta bulunan firmalarin ekonomiye olan katkilar1 yadsinamaya-
cak diizeyde bulunmaktadir. Sektdr igerisinde yer alan ve ihracat potansiyeli daha yiiksek olan
yat yapimi gibi alanlarin finansman ihtiyaglarinda, Diinya Bankas1 kaynakli kredilerden daha

fazla yararlanilmas1 gerekmektedir.
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2.2.4 Tiirk Eximbank Gemi Insa ve Ihracati Finansman Programi

Tiirk Eximbank/Tiirkiye Thracat Kredi Bankas1 A.S. 31 Mart 1987 yilinda kurulmus
olup, kurulusun amaci ihracatin arttirilmasi, ¢esitlendirilmesi, ihracat yapilabilecek yeni pa-
zarlarin kazandirilabilmesine yonelik olarak doviz kazandirici faaliyette bulunanlarin destek-
lenmesidir (Colak, 2007: 84). Gelismekte olan iilkelerin ekonomilerinin yasadigi sikintilardan
biri de dis ticaret agigidir. Dis ticaret agigi toplumun refah seviyesinde diisiis yasanmasina
neden olmaktadir.

Dis ticaret ag18y, ithalat ile ihracat miktar1 arasindaki farka denmektedir. Thracat mikta-
rinin arttirilabilmesi durumunda dis ticaret agig1 azaltilabilmektedir. Dis ticaret agigi, toplu-
mun trettiginden fazla tiikettigini gostermektedir. Ekonomi dis ticaret a¢igindan olumsuz
yonde etkilenmektedir.

Ulkelerin yerli sanayi iiretim kapasitesinin, i¢ piyasadan gelen talepten fazla olmasi
durumunda fiiriinlerin ihra¢ edilme zorunlulugu dogmaktadir. Uriinlerin ihra¢ edilmemesi,
{iretim kapasitesinin azaltilmasini zorunlu kilmaktadir. Uretim kapasitesinde yasanan azalma,
ekonominin kii¢lilmesine neden olmaktadir.

Tiirk Eximbank’1in kullandig1 kaynaklar agirlikli olarak Hazine Miistesarligi, bankalar
ve uluslararasi piyasa fonlarindan saglanmakta olup, doviz cinsi kaynaklarsa uluslararasi ku-
ruluslardan alinan sendikasyon kredileri ve sunulan tahvillerden olusmaktadir (Urkmez, 2006:
14). Tiirk Eximbank tarafindan saglanan kaynaklar, bankanin kurulus amacina uygun olarak
kullanima sunulmaktadir.

Tiirk Eximbank’in sundugu olanaklardan Tiirkiye denizcilik sektorii de yararlanmak-
tadir. Gemi insa sanayisi, i¢ pazar ile birlikte dis pazara da yonelik olarak faaliyette bulun-
maktadir. Dis pazarlara {riin ihracinda firmalarin rekabet giicli etkili olmaktadir. Tiirk
Eximbank tarafindan sunulan finansman kaynaklari rekabet giictinii desteklemektedir.

Tiirk Eximbank tarafindan gemi insa sanayine Gemi Insa ve Thracat: Finansman Prog-
ram1 kapsaminda finansman saglama olanagi sunulmaktadir. Programin uygulama esaslarz;

o Program kapsaminda sunulan kredi ve teminat mektubu olanagindan gemi ihracinda
bulunacak firmalar yararlanabilmektedir.

o Vergi, resim ve har¢ muafiyeti bulunmaktadir

. Program kapsaminda EURO, Amerikan Dolar1 ve Tiirk Liras1 cinsinden kredi ve
teminat mektubu sunulmaktadir.

. Program kapsaminda sunulan kredi veya teminat mektubundan yararlanan firma, gemi
ithra¢ islemini tamamlamasi ile kredi/teminat mektubu kapatilabilmektedir.

o Firmalara maksimum yirmi bes milyon dolarlik kredi/teminat mektubu sunulmakta
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olup, kullandirilacak kredi/teminat mektubunun maksimum degeri gemi kontrat bedelinin
%85 ile sinirlandirilmastir.

. Firmalarin 6z kaynaklariyla gemi kontrat bedelinin minimum %15'ini karsilama
zorunlulugu bulunmakta olup, gemi insasinda yerli iiriin kullanim oraninin da %25 olmast
gerekmektedir.

. Firmalarin Tiirk Eximbank'a kullanmak istedikleri kredi/teminat mektubu tutarinin
tiimiinii karsilayacak teminat sunma zorunlulugu bulunmaktadir. Kredi kullanimi durumunda
sunulabilecek teminatlar; banka teminat mektubu, devlet i¢ ve dis bor¢lanma senetleri ve

Kredi Garanti Fonu Kefaleti'dir.

o fhracat taahhiidiiniin yerine getirilememesi durumunda; firmalara yaptirimlar
uygulanmaktadir.
o Kredilerin azami vadesi 720 giin olup, faiz oranina Tiirk Eximbank tarafindan karar

verilmektedir. Déviz kredilerinde Reuters ekranmin dolar i¢in LIBOR ve euro icin EURIBOR
sayfalarindaki 6 ay vadeli faiz oranlarmin ortalamasi olarak uygulanmaktadir (Tiirk
Eximbank, 2015).

Program kapsaminda gemi insa ihraci desteklenmektedir. Gemi kontrat bedelinin bii-
yiik kism1 program kapsaminda sunulan kredi/teminat mektubu ile finanse edilebilmektedir.
Belirlenen minimum 6z kaynak harcama zorunlulugu, mali durumu yeterli olan isletmelerin
programdan yararlanabilmesinin istenmesinden ve bankanin riski azaltma ¢abasindan kaynak-
lanmaktadir.

Banka tarafindan zorunlu tutulan yerli katki orani, yan sanayinin gelisimi agisindan
onemlidir. Montaj agirlikli bir sektdr olan gemi insa sanayinde, gemi {retiminde kullanilan
malzeme ve teghizatlarin yerli tiretimle karsilanmasi1 gerekmektedir. Yerli tiretimle karsilana-

mayan tiim malzeme ve techizatlarin ithal edilme zorunlulugu bulunmaktadir.

2.2.5 Siibvansiyon / Tesvik

Devlet tarafindan, asli gorevleri hari¢ olmak iizere toplum yararina yonelik iirlin ve
hizmetlere yonelik saglanan desteklere siibvansiyon denmektedir (Yilmaz, 2004: 20). Siibvan-
siyon ve tesvikler, yerli sanayi iiriinlerinin desteklenmesi ve yeterli gelire sahip olmayan bi-
reylerin ihtiya¢ duyduklari iiriin ve hizmetlere kavugmasini saglamaktadir.

Her devlet i¢ pazarda oncelikle yerli iiriinlerin tiiketilmesini istemektedir. Telekomii-
nikasyon, ulasim gibi hizmet kollarinda yerli firmalarin hakim konumda bulunmasi istenmek-
tedir. Pazardaki talebin yerli iirin ve hizmetlerle karsilanamamasi, biiylik sorunlara yol ag-

maktadir. Yerli sanayinin iiretim kapasitesinin azalmasi, issizlik, cari agik, yoksullagsma gibi
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sorunlarin ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir. Olusan sorunlarin yaninda, ithal {iriinlerin satin
alinmasina yonelik bor¢clanma miktar1 da artmaktadir.

Yerli firmalar, uluslararasi firmalarla rekabet etme olanagina ¢ogu alanda sahip degil-
dir. Teknolojinin getirdigi firsatlardan sonuna kadar yararlanma olanagina sahip bulunan ulus-
lararas1 firmalar, yerli firmalara gore diisiik maliyetle iiretim yapabilmekte ve hizmet suna-
bilmektedir. Gii¢lii finansman olanaklar1 uluslararas1 firmalara diisiik maliyetle bor¢lanma
olanagi da getirmektedir. Bu nedenle, pazarda adil rekabet ortamindan bahsedilemez.

Rekabette yasanan bu esitsizligin giderilmesi noktasinda, maliyet farkinin azaltilmasi
ile esitsizligin giderilmesi miimkiindiir. Devletler, yerli tireticinin ger¢cek maliyetini siibvansi-
yon veya tesvikler yardimiyla azaltarak i¢ pazarlarinda yerli iireticinin rekabet giiclinii arttira-
rak yasanan esitsizligi ortadan kaldirmaktadir (Yiice, 2011: 40).

Uygulanan siibvansiyon ve tesvikler, Devletin gelirlerinin azalmasina ve giderlerinin
artmasina neden olmaktadir. Devletlerin yiikii iistlenmesinin altinda yatan temel neden, sosyal
politikalardir. Halkin yararina olacak uygulamalar, biitceye yiik getirmesine ragmen destek-
lenmektedir.

Stibvansiyonun mevcudiyetinden s6z edilmesi i¢in iki temel unsurun bulunmas: ge-
rekmekte olup, bu unsurlar; mali katk1 ve faydadan yararlanmadir (Sunal, 2012: 14). Siibvan-
siyondan bahsedilmesi i¢in, mali yardim ve bundan kaynaklanan bir faydanin bulunmas1 ge-
rekmektedir. Mali yardimin getirdigi yiikiin karsilig1 saglanan faydadir.

Ulkemizde de denizcilik yatirrmlar: da tesvik edilmektedir. Yeni yatirim tesvik siste-
miyle minimum 200 milyon Tiirk Liras1 yatirim tutarina sahip olan liman yatirimlart bityiik
Olgekli yatirimlar igerisine alinmis olup, giimriik vergisi, KDV muafiyeti gibi tesvikler ve ek
olarak yatirimin 6. bolgede gergeklestirilmesi durumunda ek tegvikler de saglanmistir (KPMG
Tiirkiye, 2015: 8). Verilen tesvikler de bolge siniflandirilmasi yapilmasinin nedeni, bélgelerin
gelismislik diizeyleri arasindaki farktan kaynaklanmaktadir. Tegviklerin devlete belli maliyeti

bulunmakta olup, amag tesviklerden beklenen faydanin elde edilmesidir.

2.2.6 Takas

Takas, mal veya hizmeti elde etme olanag: saglayan ilk finansman saglama yontemi-
dir. Kavram olarak genis bir anlama sahiptir. Takas, kars1 tarafa sunulan mal ve hizmetlerin
karsiliginin mal ve hizmetle alinmasidir.

Takas yontemine giinlimiizde de basvurulmaktadir. Finansman saglama yontemleriyle

birlikte de kullanilabilmektedir. Elde bulunan mal veya sunulabilen hizmet karsiliginda, ihti-
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ya¢ duyulan hizmet veya mal elde edilebilmektedir. Takas, 6deme islemlerini kolaylagtirma-
smin yani sira, alacaklinin alacagina kavusmasini da saglamaktadir (Kuru, 2012: 4).

Ulkeler arasinda gergeklesen ticari islemlerde takas giindeme gelmektedir. Takas, elde
bulunan nakit varliklarin kullanilmamasi, ticaret hacminde taraflar arasinda dengesizlik ya-
ratmamasi, talep fazlasinin ihtiya¢ duyulan ile yer degistirmesi gibi parametrelerin etkisiyle
tilke ekonomilerinin biiyiimesini tesvik etmektedir.

Denizcilik sektorii agisindan da takas yonteminin sagladigl avantajlar bulunmaktadir.
Ulkemizin dis ticaret acigimin kapatilmasinda rol oynayabilecek sektdrlerin arasinda denizci-
lik sektorii de yer almaktadir. Bu konuda sektoriin 6niinde firsatlar da bulunmaktadir. Devle-
tin dis ticaret politikasina bagli olarak, digsaridan alinan hizmet ve iiriinlerin karsiliginda sekto-
rlin {irettigi iirlin ve hizmetlerin kullanilabilme potansiyeli bulunmaktadir.

Ulkemiz, sahip oldugu petrol ve dogal gaz rezervleri ile tiiketimi karsilayamamaktadir.
Tiiketimin karsilanamayan kismi ithal edilmektedir. Mevcut durum itibariyle disa baglh bir
konumda bulunmaktayi1z.

Bu rezervlere sahip olan ve arz fazlas1 bulunan Rusya ve iran, yakin politikalar izle-
meleri nedeniyle takas yontemini aralarinda gergeklesen ticari islemlerde kullanmay1 planla-
maktadir. Rusya, Iran'in sahip oldugu petrolii Asya-Pasifik iilkelerine satmas1 karsiliginda,
[ran'a Hazar Denizi iizerinden bugday, teknoloji ve insaat malzemeleri ihrac edecektir (Deniz
Haber Ajansi, 2015).

Diinya genelinde yasanan olaylarda ayni cephede bulunan iilkeler, aralarindaki ticaret
hacmini arttirmak istemektedir. Bu konuda takas yontemi sahip oldugu avantajlar itibariyle
ittifaki giiclendirmektedir. Rusya ve Iran arasinda gergeklesen takas islemi, ittifaklarini giic-
lendirmesinin yaninda ekonomilerinin gelisimine de katkida bulunmaktadir.

Ulkemiz, yakm politikalar izledigi ya da aramizda yiiksek ticaret hacmi bulunan iilke-
lerle takas isleminde bulunabilme olanagina sahiptir. Denizcilik sektoriiniin giiclendirilmesi
ve rekabet giicliniin artirilmasi durumunda, sektoriin iirettigi tirlinlerin ve sundugu hizmetlerin

takas islemine konu olma ihtimali bulunmaktadir.

2.2.7 Avrupa Yatirnm Bankas1 Kaynakh Krediler

Avrupa Yatirim Bankasi, Avrupa Birligi {iye iilkeleri tarafindan verilen katkilarla ku-
rulmus ve sahipleri bu iilkeler olan bir kurulus olup, Avrupa Birligi politikalarina uygun yati-
rimlar1 destekleme amaciyla faaliyette bulunmaktadir (Avrupa Yatirim Bankasi, 2015). Avru-
pa Yatirrm Bankasiin hedefi, Avrupa Birligi politikalarina uygun olan yatirimlarin destek-

lenmesidir.
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Avrupa Birligi, 2. Diinya Savasi'nda yikima ugrayan Avrupa iilkeleri tarafindan kuru-
lan ve yeni iilkelerin katilimiyla biiyiiyen bir topluluktur. Topluluga iiye iilkelerin ekonomik
diizeyleri arasinda farklar bulunmaktadir. iki {iye devlet olan Almanya ve Yunanistan'in eko-
nomilerinin karsilastirilmasi bile, aradaki farki ortaya koymaktadir.

Avrupa Birligi olusumunun temel amaci, 2. Diinya Savas’inda ekonomileri yikima ug-
rayan ve giicli azalan tilkelerin bir araya gelerek ekonomilerini toparlama istegi ve siiper gii¢
haline gelen ABD’ne bagimli olmama isteginden kaynaklanmaktadir.

Ulkemizde Avrupa Birligine iiye olmak isteyen iilkeler arasinda yer almaktadir. Bitli-
ge iiye olabilmek amaciyla politikalar gelistirilmektedir. Avrupa Birligine iiye iilkelerin ge-
lismislik diizeyini yakalamak ve ayni yasam standardina erisebilmek amaciyla ekonomik ve
sosyal alanlarda diizenlemeler yapilmaktadir. Yapilan diizenlemelere yonelik yatirimlar ger-
ceklestirilmektedir.

Avrupa Yatirim Bankasi, ekonomisi gelismemis bolgelerdeki yatirimlara finansman
saglamakta olup, saglanan finansman da ulastirma, ¢evre, sanayi, hizmet, enerji sektor yati-
rimlarinin agirhigr daha fazladir (Ozdogan, 2014: 26).

Denizcilik isletmeleri de Avrupa Yatinm Bankasi tarafindan sunulan finansman ola-
naklarindan yararlanabilmektedir. Avrupa Yatirim Bankasi kaynakli krediler araci kuruluslar

vasitasiyla kullanima sunulmaktadir. Kredi kullanim kosullar1 degiskenlik gostermektedir.

2.2.8 islam Kalkinma Bankasi

1973 yilmin Aralik ayinda kurulan Islam Kalkinma Bankasinimn giiniimiiz itibariyle 56
liyesi bulunmakta olup, bankanin amaci Islam kurallar1 dogrultusunda iiye iilkelerin ve
miisliiman topluluklarin ekonomik ve sosyal gelisimine yonelik finansal destek saglamaktir
(Islam Kalkinma Bankasi, 2015). Ulkemiz de Islam Kalkinma Bankasinin iiyesi olmasi nede-
niyle sunulan finansman olanaklarindan yararlanmaktadir.

Suudi Arabistan, Katar, Birlesik Arap Emirlikleri, Kuveyt gibi {ilkeler zengin petrol ve
dogal gaz rezervlerine sahip bulunmaktadir. Cikarilan petrol ve dogalgazin ihtiya¢ fazlasi
ihra¢ edilmektedir. Thracattan elde edilen gelir nedeniyle iilkelerin mali yapisi giiclenmekte-
dir.

Zengin rezervlere sahip olmayan ve ekonomisi kotii durumda bulunan islam iilkeleri
de bulunmaktadir. Yemen, Somali gibi iilkelerin ekonomileri zayif durumda bulunmaktadir.
Ekonomik anlamda geri kalmig miisliiman tilkelerin gelisimi, gerceklestirilecek yatirim faali-
yetleriyle miimkiindiir. Islam Kalkinma Bankasi'nin temel amaci, yatirim faaliyetlerinin des-

teklenmesi ve liye iilkelerin aralarindaki ekonomik igbirliginin gelisiminin saglanmasidir.
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Isbirligi kurulmasi, proje ve yatirimlara finansman saglanmasi, mali yardim, ézel ve
yatirim fonu kurularak sunulmasi, mevduat islemleri, dis ticaret ve teknik yardim, egitim ve
arastirma ¢alismalarinda bulunmak islami Kalkinma Bankasinin faaliyetlerini olusturmaktadir
(Zaim, 2005: 1025-1026). Islam Kalkinma Bankas1 kurulus amaglarma uygun olarak faaliyet-
lerine devam etmektedir.

Islam Kalkinma Bankasi tarafindan ¢esitli alanlara yonelik saglanan kredi olanaklar
bulunmaktadir. Islam Kalkinma Bankasi'ndan saglanan krediler araci kuruluslar tarafindan
iilkemiz isletmelerinin kullanimina sunulmaktadir. Yeni yatirim faaliyetlerinde ve ¢esitli alan-
larin desteklenmesinde bu kredilerden yararlanilmaktadir.

Islam Kalkinma Bankas: tarafindan denizcilik sektdriine yonelik de finansman olanak-
lar1 sunulmaktadir. Banglades, Islami Kalkinma Bankas1 kredisiyle insa ettirmeyi planladig
balik¢ilik arastirma ve inceleme gemisinin ihalesine, sadece iiye iilkelerin isletmelerinin kabul
edilecegi ihale duyurusunda belirtilmistir (Deniz Haber Ajansi, 2015). Gemi ihalesinin sadece
tiye iilkelere agilmasiyla, liye iilkelerin ekonomik iligkilerinin giiclenmesi amaglanmaktadir.
Banglades, insa ettirmeyi planladig1 gemi ile su iiriinleri sektoriinii destekleme olanagina ka-
vusmaktadir. Bu olanag Banglades'e saglayan, Islami Kalkinma Bankasi tarafindan sunulan

finansmandir.

2.2.9 Merkez Bankasi Reeskont Kredileri

Merkez Bankalarinin para politikalarinda kullandig: araglardan biri olan reeskont kre-
dileri, Merkez Bankasinin bankalar tarafindan belli oranda iskontoya ugratilan bor¢ senedine
ayni iglemin uygulamasiyla saglanan kredilerdir (Kumcu, 2015). Merkez Bankalari tarafindan
belli esaslar dahilinde reeskont kredileri saglanmaktadir.

Merkez Bankasi reeskont kredilerinin ihracatg1 agisindan biiyiikk 6nemi bulunmaktadir.
Piyasa kosullarina gore uygun maliyeti bulunan reeskont kredileri sayesinde isletmelerin
bor¢lanma maliyeti azalmaktadir. Merkez Bankasi kullanima sundugu reeskont kredileri, bu
yoniiyle isletmelerin ihracat islemlerini desteklemektedir. Reeskont kredileri Merkez Banka-
sinin doviz rezervine katkida bulunmaktadir.

Tiirk Eximbank ve Merkez Bankasi igbirligi ile kullanima sunulan reeskont kredi
programinin uygulama esaslari;
o Toplam kullanima sunulan reeskont kredi limiti 15 milyar dolar olarak saptanmistir.
. Ihracatta bulunan firmalar yararlandirilmaktadir. Programdan yararlanacak isletme
belli vadede ihracat taahhiidiinde bulunmak zorundadir.

. Kredinin maksimum vadesi 240 giindiir.
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. 120 giinii Tirk Eximbank kaynaklarindan saglanacak sekilde, 50 milyon ABD
dolarina kadar 360 giin vadeli kullanim olanag1 saglanmaktadir.
. 360 giin vadeli kullanim olanagindan yararlanmak i¢in alt limitler belirlenmis olup, alt
limit KOBI'ler i¢in 50.000 ABD dolar1 ve diger isletmeler icin 100.000 ABD dolaridir.
. Reeskont kredilerinin faiz oranlar1 120 giinlikk vade i¢in LIBOR/EURIBOR+%0,50,
240 ginlik vade i¢in LIBOR/EURIBOR+%0,75 ve 360 giinlik vade igin
LIBOR/EURIBOR+%1,50 olarak belirlenmistir (Tilirk Eximbank, 2015).

Program kapsaminda sunulan kredilerle, lilkemiz ihracat hacminin biiyiitiilmesi ve

isletmelerin desteklenmesi hedeflenmektedir.

2.2.10 Sendikasyon Kredileri

Kullanim ve yonetim islemleri, bir veya {izerinde finansman saglayici kurulus tarafin-
dan yapilan dokiimantasyon ¢ergevesinde tek bir muhataba ayn1 kosullar altinda kullandirilan
krediye sendikasyon kredisi denmektedir (Bulut, 2010: 3). Sendikasyon kredilerinde, sunulan
finansman katilimeilar tarafindan karsilamak istedikleri paylar oraninda iistlenilmektedir. Fi-
nansman saglayici kuruluslar, paylari oraninda risk tistlenerek riski minimize etme olanagina
sahip bulunmaktadir.

Sendikasyon kredilerinin yapisi itibariyle iki taraf agisindan belli avantajlari bulun-
maktadir. Kullanict agisindan uluslararasi piyasalardan finansman saglama olanagi bulunmast,
kullanilan kredinin sartlarinin esnekligi, az sayida finansman saglayici ile muhatap olma, ko-
sullarin sabitligi, hizli islem, kullanicinin daha fazla finansman saglayici ile ticari iliskiye
girmesi, kullanicinin kredibilitesini yiikseltmesi gibi avantajlara sahip bulunmakta olup, fi-
nansman saglayicilar agisindan sade ve hizli islem olanagi sunmasi, birebir pazarlamaya ihti-
ya¢ duyulmamasi, miisteri potansiyelini arttirmasi, finansman saglayicinin piyasadaki konu-
munu giiglendirmesi, esneklik, riskin paylasilmasi nedeniyle sermaye yeterliliginin korunma-
s1, biiylik finansman ihtiyaglarina cevap verebilme olanagi sunmasi ve ekstra komisyon ka-
zanct gibi avantajlara sahiptir (Cetintag, 2008: 6-14).

Isletmeler, temasta bulunduklar1 veya bulanabilecekleri finansman saglayici kurulus-
lardan finansman ihtiyaclarmi karsilama olanagina sahip bulunmaktadir. Onceki dénemlerde
yapilan islemler, kullanict hakkinda finansman saglayiciya yol gostermektedir. Finansman
saglayici kuruluglarin bir kisminin denizcilik sektdriine yabanci olmasi veya bu alanda faali-
yet gosteren isletmelerle islemlerinin bulunmamasi, kuruluslarin sektérden uzak durmasina
neden olmaktadir. Bu faktorler nedeniyle sektoriin finansman saglama olanag: kisitlanmakta-

dir. Sendikasyon kredilerinde, onceki islemler nedeniyle olusan referanstan diger katilime1
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finansman saglayan kuruluglar da yararlanabilmektedir. Kullanicinin referansinin etkisi bu
sayede artmakta olup, kredibilitesi de yiikselmektedir.

Sendikasyon kredileri, sektore yabanci olan ve finansman saglama noktasinda ¢ekince-
leri bulunan kuruluslarin ikna edilmesinde 6nemli rol oynamaktadir. Sektorde faaliyet goste-
ren igletmelerle 6nceden ¢alisan kuruluslarin 6nderliginde, yeni finansman kaynaklar1 sekto-
riin kullanimina sunulabilmektedir. Sektorde tecriibesi bulunan kurulus da, tecriibesine istina-
den ilave komisyon kazancina kavusmaktadir.

Denizcilik sektoriiniin gelisimi agisindan biiyiik maliyetli yatirnmlara ihtiya¢ duyul-
maktadir. Yatirnm maliyetinin yiiksek olmasi ve kisitli finansman olanaklar1 yatirimlarin ger-
¢eklestirilmesini engellemektedir. Finansman kaynaklarinda yasanacak artis, finansman mali-
yetini indirerek yatirimlarin 6niinii agacak bir gelismedir.

Sendikasyon kredilerinde, finansman saglayan birden fazla kurulusun bulunmasi kay-
naklar arttirmaktadir. Kaynaklarin sayisinin artmasi nedeniyle finansman maliyetinde yasa-
nacak azalma, sektoriin gelisimine katki saglamaktadir. Yurt dis1 kaynaklarinin da kullanila-
bilme olanaginin bulunmasi, sendikasyon kredilerinin 6nemini arttirmaktadar.

Sendikasyon kredi igslemleriyle hizli, sade ve rahat bir sekilde finansman saglanmasi
nedeniyle yatirimlarin gergeklestirilme hizi artmaktadir. Gergeklestirilme hizinin artmasi yeni

yatirim faaliyetlerini desteklemektedir.

2.2.11 Tiirev Uriinler

Doviz kurlari, faiz oranlari gibi ekonomik parametrelerde yagsanan beklenmeyen degi-
simler isletmelerin mali yapisimi etkilemektedir. Beklenmeyen degisimler, yatirimlarin riskini
arttirmakta ve beklenen getirinin elde edilebilme olanagini ortadan kaldirmaktadir. Isletmeler
de dogal olarak risklerden kendilerini korumak istemektedir.

Degeri ve getirisi bagka tiriinlere baglanmis finansal araglar olan tiirev tirtinlerin getiri-
si dayandig triinle ilgili yasanan fiyat, faiz oran1 gibi degisimlerden kaynaklanmakta olup,
tirtinlerin kullanimindaki 6nde gelen amagclar hedging, spekiilatif ve arbitraj getiri elde etmek-
tir (Ceyhan, 2013: 2).

Denizcilik sektoriinde faaliyette bulunan igletmeler de, tiirev tiriinlerden faydalanmak-

tadir. Isletmeler vadeli islem ve faiz swap tiirev iiriinlerini kullanmaktadur.

2.2.11.1 Vadeli Islem
Doviz, emtia gibi tiriinlerin belirlenen tarihte teslimi kaydiyla islem gordiigii piyasala-

ra vadeli islem piyasalari, yapilan bu islemlere ise vadeli islem denmektedir (Tiirkiye Is Ban-



57

kasi, 2015). Vadeli islem piyasalari, isletmeleri riskten korumakta ya da riski iistlenerek yiik-
sek getiri elde etme olanagi sunmaktadir.

Denizcilik alaninda faaliyette bulunan isletmelerin cogunlugu déviz riski ile karsi kar-
stya bulunmaktadir. Ozellikle gelir ile bor¢lanma kalemlerinin para birimleri farkliysa, islet-
me iki para birimi arasinda yasanacak degisim riskini {istlenmektedir. Ustlenilen risk isletme-
nin faaliyetlerini risk altina sokmaktadir.

Denizcilik isletmeleri doviz riskini tistlenmemek amaciyla vadeli islemlerden yarar-
lanmaktadir. I¢ piyasaya ¢alisan isletmelerin geliri Tiirk Liras1 iizerindendir. Bunun yaninda,
isletmeler faaliyetlerini siirdiirebilmek icin ithal iiriinlere gereksinim duymaktadir. Ithal {iriin-
ler yabanci para birimleri lizerinden satin alinmaktadir. Yatirimlarin1 Tiirk Lirasi tizerinden
gerceklestiren fakat gelirleri yabanci para birimleri iizerinden olan isletmeler de mevcuttur.
Isletmeler, doviz riskini vadeli islemler sayesinde belli miktar maliyete katlanarak iistlenme-
mektedir.

Vadeli islemler isletmelere olusan riskin aktarilma olanagini saglamaktadir. Doviz ris-
kini iistlenmek istemeyen igletmeler, vadeli islemler sayesinde gelirlerini sabit tutabilme ola-
nagma kavusmaktadir. Isletmelerin mali yapisi, yasanabilecek degisimlerden vadeli islemler

sayesinde etkilenmemektedir.

2.2.11.2 Faiz Swap

Ana para ve faiz gibi nakit akiglarinin piyasalarda taraflar arasinda el degistirmesine
swap islemi denmekte olup, sabit ya da degisken faizle bor¢lanan igletme swap islemi saye-
sinde sabit faizi degisken faizle ya da degisken faizi sabit faizle degistirebilme olanagina ka-
vusmaktadir (Erol, 2013: 94).

Denizcilik sektdriinde yer alan isletmelerde swap isleminden yararlanabilmektedir.
Kredilerin biiyiik kisminin degisken faizli libor veya euribor olmasi nedeniyle, isletmeler belli
komisyon karsiliginda gerceklestirdikleri swap islemiyle degisken faizi belli oranda sabitleye-
bilme olanagina kavusmaktadir (Babali, 2009: 86).

2.2.12 Kredi Garanti Fonu

Isletmelerin finansman kaynaklarina erisiminde sunulan teminatlarin varlig énemli rol
oynar. Finansman saglayici kuruluslarin temel amaci, kar elde etmenin yaninda mevcut fi-
nansman kaynaklarini korumak ve faaliyetlerini siirdiirebilmektir. Bu nedenle, finansman sag-
lanirken kaynagi korumak amaciyla teminat sunulmasi istenmektedir. Teminat yetersizligi

bulunan isletmelerin finansman saglayabilme ihtimali azalmaktadir.
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Kredi Garanti Fonu, Bakanlar Kurulunun 93/4496 sayili karari ile kurularak, teminat
yetersizligi yasayan igletmelere kefil olmak suretiyle finansman kaynaklarina erisim olanagi
sunmak amaciyla faaliyette bulunmaktadir (Kredi Garanti Fonu, 2015).

Kredi Garanti Fonu, isletmelerin teminat sikintisini1 ortadan kaldirmaktadir. Finansman
saglayictya da kaynaklarini koruma garantisi saglamaktadir. Fon tarafindan saglanan teminat
sayesinde, yeni yatirim faaliyetlerinin gerceklestirilmesi sirasinda isletmelerin finansman sag-
lamas1 kolaylasmaktadir.

Kredi Garanti Fonu tarafindan saglanan teminatlarin isletmelere belli maliyeti bulun-
maktadir. Kredi Garanti Fonu, isletmelerin kullandiklar1 kredilere sagladigi teminat karsili-
ginda vade boyunca her yil pesin olarak belirlenen oranda komisyon almaktadir (Gok, 2012:
116).

Denizcilik isletmeleri agisindan navlun fiyatlarinda yagsanan degisimlerin yarattig ris-
kin yaninda teminat yetersizligi de yeni yatirim faaliyetlerini olumsuz etkilemektedir. Yeni
yatirim faaliyetlerinde bulunmak isteyen isletmeler, teminat sunma noktasinda sikint1 yasa-
maktadir. Navlun fiyatlarina bagli olarak gemi fiyatlarinda yasanan degisimler, finansman
saglayict kuruluslarin sektore finansman saglamasini zorlagtirmaktadir. Bu nedenle, Kredi
Garanti Fonundan saglanan teminatlar yeni yatirim faaliyetlerinin ger¢eklestirilmesi agisindan

Onemlidir.
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UCUNCU BOLUM
FINANSAL KiRALAMA VE KONUSU GEMi OLAN FiNANSAL
KiRALAMA SURECI

3.1 Finansal Kiralama
3.1.1 Finansal Kiralama Nedir?

Finansal kiralama ya da leasing, giiniimiiziin 6nde gelen finansman saglama yontemle-
rinden biri olup, ekonomilerin gelisimi ve siirdiiriilebilirliginin saglanmasinda énemli rol oy-
namaktadir. Finansal kiralamanin islem hacmi diinya geneline paralel olarak tilkemizde de
biliylime gostermektedir.

Finansal kiralamayi, kiralama iglemlerinden ayirt etmek i¢in kullanilan kriterler degis-
kenlik gostermektedir. Degiskenligin nedeni, finansal kiralama islemlerine iliskin uygulama
kriterlerinin tanimlanmasinda iilkelerin farkli faktorleri g6z oniine almasi, yasal diizenlemele-
rin lilkeler tarafindan hazirlanmasi nedeniyle farklilik gostermesi ve yontemin tilkelerin eko-
nomik yapilarina uygun olarak piyasa bilesenlerinin kullanima sunulmasinin istenmesinden
kaynaklanmaktadir.

Kriterlerde oldugu gibi finansal kiralama tanimlar1 arasinda farklar bulunmaktadir. Fi-
nansal kiralama, finansal kiralamaya konu olan malin miilkiyetinin getirdigi olanaklarin hep-
sine sahip olunmadan, belli bir siire boyunca sadece kullanim hakkina sahip olunmasina ola-
nak veren bir finansman ydntemidir (Oztas, 2010: 3). Bu tanimlama ile finansal kiralamanin
en temel 6zelligi belirtilmistir. Finansal kiralama yontemi, kiraciya belli siireligine kullanim
hakkindan dogacak fayday: elde etme olanagini sunarken, kiralayan taraf malin miilkiyetinden
kaynaklanacak faydadan yararlanma hakkina sahip olmaktadir.

Ulkemizde finansal kiralama ydnteminin yasal altyapisinin temelini, 12.12.2012 tarih
ve 28496 sayil1 Resmi Gazete'de yayimlanarak yiriirliige giren 6361 sayili Finansal Kiralama,
Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu olusturmaktadir. Bu kapsamda tilkemizde gergek-
lestirilen kiralama isleminin finansal kiralama olarak degerlendirilebilmesi igin;

. Kiralama igleminin finansal kiralama s6zlesmesi kapsaminda yapilmasi,

. Kiraya veren tarafin yetkilendirilmis finansal kiralama kuruluglari, katilim, kalkinma
veya yatinm bankalarindan biri olma mecburiyeti olmak tizere zorunlu iki Kkriteri
bulunmaktadir (Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Kanunu [FKK], 2012:
madde 3).

Iki zorunlu kriteri saglayan kiralama islemlerinin finansal kiralama sayilabilmesi igin;
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. Finansal kiralamaya konu olan malin sahipliginin kira s6zlesmesinin sonunda kiraciya
gecmesi,
. Kiralama s6zlesmesinin bitiminde, kiralamaya konu olan malla ilgili kiraciya gercege

uygun degere gore diislik bedelle satin alma opsiyonunun taninmast,

. Kiralama soézlesme siiresinin, malin ekonomik kullanim siiresinin yiizde sekseninden
fazla olmasi,

. Sozlesme boyunca yapilmasi planlanan kira 6demelerinin, malin gergcege uygun
degerinin yiizde doksanindan fazla olmasi olmak {izere dort kriterden en az bir tanesine sahip
olma zorunlulugu bulunmaktadir (FKK, 2012: madde 3).

Ulkemizde gergeklestirilen kiralama islemlerinden yukarida yer alan sartlari saglayan-
lar s6z konusu kanun kapsaminda finansal kiralama islemi olarak degerlendirilmektedir.

Finansal kiralama iglemlerinin temel amaci, ihtiya¢ duyulan finansmanin saglanarak
yatirimlarin gergeklestirilmesi olmasi nedeniyle lilkemizde de finansal kiralama iglemleri des-
teklenmektedir. Finansal kiralama isleminin gergeklestirilmesi amaciyla diizenlenen finansal
kiralama s6zlesmeleri, s6zlesmelerde degisiklik yapilmasi ve teminatina yonelik kullanilan
kagitlardan damga vergisi ve islemlerden de har¢ alinmamaktadir (FKK, 2012: madde 37).

Finansal kiralama siireci boyunca, sozlesmelerin bazi maddelerinde taraflarin rizasiyla
degisiklik yapilmak istenmektedir. Bu muafiyetle, s6zlesmeler daha esnek hale getirilerek
sozlesme maddelerinde degisiklik yapilmasi kolaylastirilmis ve degisikliklerden kaynaklanan
maliyet hafifletilmistir.

Finansal kiralama islemlerinin vergi yoniinden diizenlemesi 213 sayili1 Vergi Usul Ka-
nunun miikerrer 290. maddesine gore yapilmaktadir. 319 sayili Vergi Usul Kanunu Genel
Tebligi ile de milkkerrer 290. maddenin uygulama esaslar1 Maliye Bakanlig1 tarafindan agik-
lanmustir.

319 sayili1 Vergi Usul Kanunu Genel Tebliginde, kanunda finansal kiralama islemleri-
nin malin sahipliginden kaynaklanan risk ve faydalarmn, belirlenen kiralama iicreti karsiliginda
belli donem boyunca kiraciya aktarilmasini saglayan kiralamalar1 ifade etmekte ve kiralama-
nin sonunda miilkiyetin kiraciya gegmesi ile ilgili zorunluluk bulunmamaktadir (2003: madde
1). Tebligde, kiralama isleminin finansal kiralama olarak degerlendirilmesi i¢in finansal kira-
lama sozlesmesi ve yetkilendirilmis kiralayan sarti da bulunmamaktadir. 6361 sayili Kanunda
yer alan dort kriterden birini tagima sart1 tebligde de yer almaktadir.

Teblig’de 6361 sayili Kanundan 6nce gegerli olan 3226 sayili Kanuna gore finansal ki-
ralama olan islemlerin 319 sayili Vergi Usul Kanun'a gore finansal kiralama kapsamina gir-

memesi durumunda, vergi yoniinden finansal kiralama olarak degerlendirilmeyecegi belirtil-
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mis olup, tam tersi durumda ise vergi yoniinden finansal kiralama olarak degerlendirilecegi
bildirilmistir (2003: madde 1).

Finansal kiralama islemleri de dahil olmak iizere iilkemizde gergeklestirilen tiim kira-
lama islemlerinin muhasebe kayitlari, Kiralama Islemlerine iliskin Tiirkiye Muhasebe Stan-
dardinda (TMS 17) belirtilen kurallara gére yapilmaktadir. Bu standardin getirilmesinin ama-
c1, finansal kiralama isleminde yer alan taraflarin muhasebe kayitlarinda izlemesi gereken
yolun belirlenmesidir (Génen ve Akga, 2014: 75). Bu standartlagsma sayesinde, finansal kira-
lama isleminde yer alacak taraflarda olusabilecek tereddiitlerin ortadan kalkmas1 istenmekte,
finansal kiralama iglemlerine ait muhasebe islemleri kolaylasmakta ve muhasebe uygulamala-
r1 a¢isindan yasanabilecek karmasa ortadan kalkmaktadir.

TMS 17 ile iilkemizde gerceklestirilen kiralama islemleri ikiye ayrilmigtir. TMS 17'de
finansal kiralama iglemleri, kiralamaya konu olan malin miilkiyetinden kaynaklanan getirile-
rin ve riskin kiraciya devredildigi ve kiralamanin sonunda malin miilkiyetinin devredilme
zorunlulugunun bulunmadigi kiralama olarak tanimlanmis olup, finansal kiralama islemleri
haricindeki tiim kiralamalar faaliyet kiralamasi olarak tanimlanmistir (TMS 17, 2006: madde
4).

Denizcilik sektoriinde yer alan isletmeler, ihtiya¢c duyduklart varliklarin finansmaninin
saglanmasinda finansal kiralama yoluna basvurmaktadir. Sektoriin ana lokomotifini olusturan

gemilerin bir kismu da finansal kiralama sayesinde deniz ticaretinde yer almaktadir.

3.1.2 Finansal Kiralama Tiirleri

Finansal kiralama, ilk ortaya ¢ikisindan itibaren gecen zaman igerisinde geliserek bu-
giinkii durumuna ulagsmistir. Gelisim siireci igerisinde, uygulama yontemleri ¢esitlenmistir.
Cesitliligin nedeni yontemin esnek bir yapiya sahip olmasi, ihtiyaglarin ve kosullarin degisi-
mine uyum gosterme ¢abasindan kaynaklanmaktadir.

Finansal kiralama yontemleri igerisinden, sézlesme siiresi bakimindan finansal amagh
ve faaliyet kiralama yontemleri ile 6zel finansal kiralama yontemlerinden sat ve geri finansal

Kiralama ile kaldiragl finansal kiralama ele alinmistir.

3.1.2.1 Sozlesme Siiresi Bakimindan

Kiralayan ile kiraci arasinda imzalanan ve finansal kiralama igsleminin temelini olustu-
ran sOzlesme ile kiralama siiresi de belirlenmektedir. Taraflarin mutabakatiyla belirlenen siire,
kiralamaya konu olan malin kullanim hakkinin o siire igerisinde kiracida kalmasini saglamak-

tadir.
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Kiralamaya konu olan mallarin ekonomik kullanim émiirleri degismektedir. Ekonomik
kullanim 6mrii finansal kiralama sdzlesmesinin siiresinin belirlenmesinde etkili bir faktordiir.
Malin ikinci el degeri de sézlesme siiresinin belirlenmesinde rol oynamaktadir.

Finansal kiralama islemleri sozlesme siiresi bakimindan finansal amagli ve faaliyet ki-

ralama olarak ikiye ayrilmaktadir.

3.1.2.1.1 Finansal Amac¢h Kiralama

Finansal amagli kiralama yonteminde, kiralamaya konu olan malin risk ve getirileri ile
birlikte ekonomik anlamda sahipligi de kiraciya devredilirken, siire¢ sonunda kararlastiran
meblagin 6denmesi sart1 ile miilkiyetin kiraciya devredilme opsiyonu bulunmaktadir. Kredi
kullanimina benzer sekilde kiralama konusu malin uzun sireli kullanim hakk: da kiracida
bulunmaktadir (CENTRALNA BANKA, 2015). Miilkiyet hakkinin elde edilmesinin amag-
lanmas1 durumunda, finansal amagl kiralama yontemi tercih edilmektedir.

Finansal amacli kiralama yontemi uzun siireli kiralamalar1 kapsamakta olup, kiracinin
siire¢ sonunda miilkiyet hakkini devralma opsiyonunu kullanmasi durumunda, kiralayan ma-
Iin miilkiyetinden kaynakli tiim getiriyi finansal kiralama isleminden elde etmektedir. Kira
stiresince 0denen kira bedelleri ve kiralama siireci sonunda kararlastiran son 6deme, kiralaya-
nin elde edecegi geliri olusturmaktadir.

Kiralayan agisindan, finansal kiralama tiirtinde malin ekonomik kullanim dmriiniin ve
ikinci el degerinin bir dnemi bulunmamaktadir. Kiracinin édeme yiikiimliiliiklerini yerine
getirmesi ve son 6deme ile birlikte malin miilkiyetinin devredilmesi ile siire¢ sonlanmaktadir.
Siire¢ sonunda, kiract malin miilkiyetini elde etmekte ve miilkiyetten kaynakli getiriye de ka-
vusmaktadir.

Kiraciin yeterli finansman kaynaklarina sahip olmadigi ve malin miilkiyeti ile kulla-
mm haklarini da istemesi durumunda finansal amaglh kiralama yontemi tercih edilmektedir.
Kiralama konusu malin ekonomik émrii, kiralama konusu malla ilgili yapilmas1 gereken har-
camalar ve ikinci el degeri kiract agisindan 6nemlidir. Yasal sahip olmamasina ragmen, eko-
nomik agidan sahiplik kiracida bulunmaktadir.

Finansal amagli kiralama yonteminde kiralayan agisindan risk daha azdir. Riskin bii-
yik boliimi kiracida bulunmaktadir. Finansal amagli kiralama yonteminde, kiraci kiralama
stireci boyunca bir takim haklardan mahrum kalmaktadir. Siirecin sona ermesi ve miilkiyetin
Kiracitya gegmesi ile birlikte, bu haklari1 da kullanma hakkina sahip olmaktadir.

Finansal amagl kiralama ydntemi, yeni iiretim faaliyetlerini tesvik etmektedir. Islet-

meler, ihtiya¢ duyduklari malin kullanim hakkini kiralama baglangici ile elde ederek iiretim-
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den elde edecekleri gelire kavugmaktadir. Mali olanaklari ile iiretim yapma veya kapasite art-
tirma ihtimali bulunmayan isletmeler, finansal amagli kiralama yontemi ile bu olanaga sahip
olmaktadr.

Teknolojik degisim hizinin yiiksek oldugu mallarda, bu yontem avantajli degildir. Ki-
ralamanin uzun siireli olmasi nedeniyle, demode olma ihtimali yiiksek mallarin kiracinin elin-
de kalma ihtimali bulunmaktadir. Kiralayan agisindan risk, kiracinin satin alma opsiyonunu

kullanmamas1 durumunda demode malin elinde kalmasidir.

3.1.2.1.2 Faaliyet Kiralama

Faaliyet kiralama ya da operasyonel kiralamada amag, malin kullanim hakkini elde
etmektir. Miilkiyet hakkinin elde edilmesi planlanmayan, finansal amagli kiralama yontemine
gore kisa siireli kiralamalar faaliyet kiralama yontemine girmektedir.

Faaliyet kiralamasinda kiraci biiyiik riskler tistlenmeyerek kisa siireli kullanim hakkini
elde etmektedir. Proje bazli galisan isletmeler agisindan kisa siireli kiralamalar uygun olmak-
tadir. Projenin bitimiyle birlikte kiralama konusu olan mala ihtiyag duyulmamasi, yontemin
bu isletmeler tarafindan tercih edilmesine neden olmaktadir.

Kiralama konusu malla ilgili teknolojik degisim hizinin yiiksek oldugu iiriinlerin kira-
lamasinda faaliyet kiralama tercih edilmektedir. Teknolojik degisim hizinin yiiksek olmast,
tirlinlerin ekonomik kullanim omriinii kisitlamaktadir. Kiract faaliyet kiralama ile bu riski
iistlenmemektedir. Risk kiralayan tarafta bulunmaktadir.

Bilgisayar, araba gibi dayanakli tiiketim mallar: faaliyet kiralamasi1 yontemiyle Kira-
lanmakta ve kiraciya sdzlesmede belirlenen sartlara uygun olarak iptal etme yetkisi taninmak-
tadir (Izmirli, 2008: 9). Kiraciya iptal yetkisinin taninmasi, kirac1 agisindan &nemli bir kaza-
nmim yaratmaktadir. Isletmenin ekonomik kosullariin degismesi durumunda, kirac1 kira bede-
lini 6deme yiikiimliiliigiinden kurtulabilme olanagina sahip bulunmaktadir.

Kiralama konusu malla ilgili yapilmas1 gereken harcamalar, s6zlesmede belirtilen sart-
larla iki taraf arasinda paylastirilmakta ya da kiralayan tarafindan karsilanmaktadir. Finansal
amacl kiralama yonteminden farkli olarak, kiracinin malla ilgili harcamalarin tiimiini {ist-
lenmemesi kiraci agisindan avantaj yaratmaktadir.

Kiralama konusu malla ilgili beklenmeyen durumlarin ortaya ¢ikabilme riskinden ki-
ract taraf korunmaktadir. Malin {ireticisi tarafindan tercih edilme potansiyeli yiiksek olan fi-
nansal kiralama tiirtidiir. Beklenmeyen hasarlarin ortaya ¢ikmasi durumunda, hasar az mali-

yetle iiretici tarafindan karsilanabilmektedir.
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Faaliyet kiralamalarinda, kiraci taraf kullanim hakkindan elde edecegi gelire odaklan-
makta, yapilan finansal kiralama sézlesmesine bagl olarak malla ilgili giderleri tistlenmeme
opsiyonuna sahip bulunmaktadir. Bu sayede kullanim hakkinin geliri, bu tiir giderlerden ko-
runmaktadir.

Faaliyet kiralamalarinda, malin ekonomik dmriiniin ve ikinci el degerinin kiract agi-
sindan bir 6nemi bulunmamaktadir. Malin ikinci el degerinde yasanabilecek kayiplar, kiraciy1

etkilememektedir. Bu risklerin tiimii kiralayan tarafindan tistlenilmistir.

3.1.2.2 Ozel Finansal Kiralama Tiirleri

Finansal kiralamanin ¢esitlenmesi ile birlikte, yontemin bir takim 6zellikleri degistiri-
lerek yeni yontemler kullanima sunulmustur. ilerleyen dénemlerde, ekonomik kosullarin ve
ihtiyaglarin degismesi nedeniyle su an kullanimda olmayan yeni yontemlerin de sunulma ih-

timali bulunmaktadir.

3.1.2.2.1 Sat ve Geri Finansal Kiralama

Isletmeler, kosullarin etkisiyle likidite agisindan sikint1 yasayabilmektedir. Isletmeye
ait varliklarin nakte ¢evrilmesi kisa siirede miimkiin olmamaktadir. Kisa siirede miimkiin ol-
mas1 durumunda, varligin kullanim ve miilkiyet hakkindan mahrum kalinmaktadir. Sat ve geri
finansal kiralama yonteminde, isletme kullanim ve miilkiyet hakkindan vazgegmek istemedigi
varliklarindan nakit yaratma olanagina sahip bulunmaktadir.

Sat ve geri finansal kiralamada, isletme sahip oldugu mal1 kiralayana satmakta ve satis
isleminden sonra finansal kiralama ile kiralamaktadir (Lee, 2003: 17). Sat ve geri finansal
kiralama yonteminde, iki taraf bulunmaktadir. Taraflar; kiralayan ve kiracidir.

Likidite sikintisina ¢éziim iireten yontemde, kiract kullanim hakkindan mahrum kal-
madan faaliyetlerine devam etmektedir. Yontem igletmeye biinyesinde bulunan varliktan nakit
yaratma olanagi saglamasi yaninda, malin miilkiyetini kaybetmeme opsiyonunu da sunmakta-
dir. Isletme, kiralama siiresince malin yasal miilkiyet hakkindan yararlanamamaktadir. Kira-
lama siireci sonunda, kiraci miilkiyeti elde etme opsiyonuna sahip bulunmaktadir.

Kiralayan, kiracida mevcut bulunan mali satin almasi nedeniyle iiretici veya satici ile
muhatap olmamaktadir. Yontemin dezavantaji, likidite sikintisina diisen bir isletmeye finans-
man saglanmasidir. Likidite sikintis1 yasayan kiracinin, kira 6deme ylkiimliligiinii yerine
getirememe riski yiiksektir. Kiralayanin, degerlendirme siirecinde ve kiralama konusu malin

deger tespitinde dikkatli davranmasi gerekmektedir.
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Kiraci taraf, nakit yaratirken finansal kiralamanin avantajlarindan da faydalanabilmek-
tedir. Kiracinin kredi notunun diisiik oldugu durumlarda, sat ve geri finansal kiralama yonte-

miyle yiiksek maliyetlere katlanmadan finansman elde etme olanagina sahip bulunmaktadir.

3.1.2.2.2 Kaldirach Finansal Kiralama

Kiralama konusu malin maliyetinin yliksek olmasi, hem kiract hem de kiralayan agi-
sindan sikint1 yaratmaktadir. Kiraci yliksek maliyeti karsilayacak finansman olanaklarina sa-
hip olan kiralayan1 bulmakta zorlanmaktadir. Kiralayanin da sinirli finansman kaynaklarina
sahip olmasi nedeniyle, yliksek maliyetli yatirimlar1 finanse etme olanag kisitlanmaktadir.

Kaldiragh finansal kiralama yonteminde, yliksek maliyetli yatirimlarda kiralayan taraf
kredi kuruluglarindan finansman saglayarak kiralama konusu malin finansmanini saglamakta
ve maliyetin tamamini kendi kaynaklarindan saglamadan biiytik yatirimlar1 destekleme olana-
gina kavusmaktadir (Condur vd., 2008: 9).

Kaldiragh finansal kiralama yonteminde, kiralayan tiim riski iistlenmemektedir. Riski
finansman sagladigi kaynaklarla paylasmaktadir. Kiraci taraf, bu yontem sayesinde biiyiik

yatirimlari finanse edecek kaynaklari elde etme olanagina sahip olmaktadir.

3.1.3 Finansal Kiralama Sozlesmesi

Ulkemizde gergeklesen kiralama isleminin finansal kiralama kapsaminda sayilabilmesi
icin, finansal kiralama sozlesmesine dayanmak zorundadir. Vergi uygulamalar1 agisindan fi-
nansal kiralama s6zlesmesi zorunlulugu bulunmamakla birlikte, finansal kiralama s6zlesmesi
finansal kiralama isleminin temelini olusturmaktadir.

Finansal kiralama s6zlesmesi 6361 sayili Finansal Kiralama, Faktoring ve Finansman

Sirketleri Kanununun 18. Maddesinde:

Finansal kiralama s6zlesmesi kiralayanin kiracinin talebi ve se¢imi iizerine {iglincii bir kisiden veya biz-
zat kiracidan satin aldig1 veya bagka suretle temin ettigi veya daha 6nce miilkiyetine gegirmis bulundu-
gu bir malin zilyetligini, her tiirli fayday1 saglamak tizere kira bedeli karsiliginda, kiraciya birakmasini

ngoren sozlesmedir (FKK, 2012: madde 18).

Kiralayan agisindan finansal kiralama siireci boyunca, malin miilkiyetinden elde edile-
cek geliri 6denen kira bedeli olusturmaktadir. Kiralama konusu mal i¢in kiraci tarafindan ya-
pilacak kira 6demeleri taraflar arasindaki anlagsma ile belirlenmektedir. Taraflar kira bedelle-
rini sozlesme siiresi boyunca sabit bedel ya da degisken bedel olarak da belirleme hakkina
sahip olup, kira bedelleri Merkez Bankas: tarafindan alim satim goren yabanci para birimleri

tizerinden de kararlagtirilabilmektedir (Evsen, 2010: 58).
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Kiralama bedellerinin sabit veya degisken olarak saptanabilmesi, iki tarafa da 6deme
planinda esneklik saglamaktadir. Kiralama konusu maldan elde edilebilecek gelirde kiralama
konusu malin 6zellikleri veya donemsel etkenler nedeniyle degiskenlik yasanabilmektedir.
Taraflar arasinda imzalanan finansal kiralama s6zlesmesinde gelirde yasanabilecek degisken-
ligin gz Oniine alinarak kira bedellerinin belirlenebilmesi taraflar agisindan 6nemlidir.

Kiralama bedelinin ¢esitli para birimleri iizerinden saptanabilmesi, ithal edilen malla-
rin finansal kiralamaya konu edinilebilmesini kolaylastirmaktadir. Kiralayanin mali yabanci
para birimi iizerinden satin almasi, kira gelirinin de bu para birimi iizerinden belirlenebilmesi,
kiralayanin iistlendigi riski azaltmaktadir. Tiirkiye ekonomisinin kirilgan yapist nedeniyle
devaliiasyona gidilmekte ve iiretimi yiiksek teknoloji gerektiren iirinlerin ¢cogunlugu ithal
edilmektedir. Bu iiriinler lilkemiz sanayisinin {iretim kapasitesi agisindan onemlidir. Kirala-
yan, belli riskleri iistlenmekle birlikte devaliiasyon gibi riskleri iistlenmek istemeyebilir. Bu
nedenle, kira 6demelerinin yabanci para birimi tizerinden belirlenmesi, kiralayan1 bu riskten
kurtarmaktadir.

Finansal kiralama soézlesmelerinin noterlerde diizenlenme sart1 6361 sayili Kanunla
kaldirilmis olup, taraflar arasinda yazili olarak da finansal kiralama s6zlesmesi kurulabilmek-
tedir (Celikboya, 2015). Finansal kiralama sozlesmelerinde noter sartinin kaldirilmasi, biirok-
rasi siirecini azaltmakta ve taraflar acisindan maliyetin diismesini saglamaktadir.

Finansal kiralama s6zlesmelerinin noterlerde diizenlenmemesi hukuksal agidan sikinti-
lara neden olabilecek bir gelisme olup, yasanabilecek sikintilarin ortadan kaldirilmasi agisin-
dan da s6zlesmelerin tescili yoniinde yeni diizenlemeler yiirtirliige girmistir. Noter zorunlulu-
gunun ortadan kalkmasi ile birlikte, finansal kiralama s6zlesmeleri Finansal Kiralama Sirket-
leri Birligi tarafindan tutulan sicile tescil edilecek, kendine has sicili bulunan taginir mallarin
tescili ise bu sicillerde yapilacak olup, gayrimenkuller icin yapilan finansal kiralama s6zles-
meleri Tapulama Kanunu nedeniyle noterlerde yapilacaktir (IS LEASING, 2015).

Kendine has sicili bulunan mallara ait sézlesmelerin Finansal Kiralama, Faktoring ve
Finansman Sirketleri Birligine bildirilmesi ve sézlesmelerin Birlik tarafindan tutulan sicile
zorunlu olarak tescil edilme islemleri kiralayan tarafin sorumlulugunda bulunmaktadir (Finan-
sal Kiralama, Faktoring ve Finansman Sirketleri Birligi, 2015: madde 2). Ulkemizde kiralayan
tarafin yetkilendirilmis kurulus olma zorunlulugu bulunmasi nedeniyle, bildirim ve tescil zo-
runluluklarinin kiralayan tarafa verilmesi olumlu bir gelismedir. Kiraci tarafin bu islemlerle
ugragsmamasi, finansal kiralama islemlerinin kolaylastirmakta ve seffaflig: ile giivenilirligini

de arttirmaktadir.
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Birlik tarafindan tutulan sicilde yapilan islemler, bilgi almak isteyen herkese agik du-
rumdadir. Birlik tarafindan tutulan sicil, noterler tarafindan tutulan sicilin yerini almistir. Ya-
pilan tescil islemleriyle, kiralayan taraf miilkiyeti kendisine ait olup kiraladigi mal tizerinde
ticlincii sahislar tarafindan ileri siiriilebilecek ayni hak iktisaplarindan korunmaktadir (FKK,
2012: madde 22). Finansal kiralama islemlerine ait sicilin tek merkezde tutulmasi ve herkese
acik olmasi davalarda taraflarin korunmasini saglamaya yoneliktir. Bu sayede, finansal kira-
lama yonteminin giivenilirligi arttirllmaya ve olusabilecek tereddiitlerin 6niine ge¢ilmeye ¢ali-

silmistir.

3.1.4 Finansal Kiralamanin Taraflarn
Finansal kiralama islemlerinde kiraci, kiralayan ve kiralamaya konu olan malin saticist

veya lreticisi olmak lizere li¢ taraf bulunmaktadir.

3.1.4.1 Kiraci

Kiralayan tarafindan satin alinan malin kullanim hakkini, finansal kiralama islemiyle
elde eden tarafa kiraci denmektedir. Kiraci taraf, kiralama konusu mali ihtiyaglar1 dogrultu-
sunda belirleyerek finansal kiralama islemiyle kullanma hakkini elde etmektedir. istege bagl
olarak, kiralama siireci sonunda kiralama konusu malin miilkiyet hakkini da elde edilebilmek-
tedir.

Finansal kiralama soézlesmesiyle, kiraci taraf belli yiikiimliiliikler altina girmektedir.
Kiraci, sozlesme sonunda miilkiyeti almasa dahi siire¢ boyunca 6demeyi taahhiit ettigi kira
bedeli kadar bor¢lanmaktadir. S6zlesme sartlarina bagl olarak kiralamaya konu olan malin
bakim tutum ytikiimliiliikleri, s6zlesmeye uygun olarak kullanim sorumlulugu, zorunlu sigorta
O0demeleri ve kiracinin yiikiimliiliiklerine uymamasi sonucunda kiralayanin ugrayacag zarar-
larin 6denmesi de kiracinin sorumlulugundadir (Aklease, 2015).

Sigorta zorunluluguyla kiralayan ve kiraci taraflarin ugrayabilecegi zararlar giivence
altina alinmigtir. Kiralamaya konu olan malla ilgili olusabilecek zararlarin sigorta tarafindan
karsilanmama ihtimali de bulunmaktadir. Garanti kosullarina uygun kullanim ve bakim tutum
sorumlulugunun kiracida bulunmasi nedeniyle, sigorta tarafindan karsilanmayan hasarlar ki-
rac1 tarafindan kargilanmaktadir. Kiralayanin miilkiyetten kaynakli gelir olanagi korunmakta-
dir. Kiracinin mali durumu nedeniyle yiikiimliiliiklerini yerine getirememesi durumunda, kira-

c1 tarafindan verilen teminatlar devreye girmektedir.
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3.1.4.2 Kiralayan

Kiralayan, talep sahibi kiraciya finansal kiralamaya konu olan malin satin alinarak fi-
nansal kiralama sozlesmesiyle belirlenen cercevede kiralayan taraftir (Bengii, 2007: 8). Ul-
kemizdeki yasal mevzuat uyarinca, kiralayan tarafin iiretici veya satici olma ihtimali bulun-
mamakta olup, kiralayan taraf finansman saglayarak sadece malin miilkiyetinden kaynaklanan
geliri elde etme olanagina sahip bulunmaktadir.

Malin miilkiyetine sahip olan kiralayan, kiralama konusu malla ilgili risklere iliskin
teminatlar sigorta sirketleri tarafindan saglanmakta, kapsam disinda kalan hallerde sorumluluk
kiraciya ait olmaktadir. Kiralama konusu malla ilgili nemli bir risk, iki tarafin liglincii sahis-
larla gerceklestirdikleri ticari faaliyetleri nedeniyle olusabilecek borglar olusturmaktadir. Si-
gorta sirketlerinin teminatlar1 bu riski kapsamamaktadir.

Iki tarafinda ticari faaliyetleri nedeniyle olusabilecek borglar nedeniyle, iflas edebilme
veya icra takibine ugrama ihtimalleri bulunmaktadir. Bu durumda, iflas eden ya da icra taki-
bine ugrayan tarafin sézlesmeden kaynaklanan sorumluluklarini yerine getirme ihtimali bu-
lunmamaktadir. Sorumluluklarini yerine getirmeyen taraf nedeniyle diger tarafin gelir kaybina
ugramasi, 0zellikle kiralayan agisindan kaginilmazdir. Gelir kaybinin yanindan, diger bir so-
run da alacakli iiglincii sahislardir.

Taraflarin iflas1 ya da icra takibine ugramalar1 durumlartyla ilgili ulusal mevzuatlarda
diizenlemeler yapilmistir. Satict veya iireticinin iflas1 durumunda, kiralamaya konu olan malla
ilgili verilen garanti, teknik destek gibi konularda magduriyet olugsmaktadir. Bu durumdan,
malin ikinci el fiyati etkilenmektedir.

Iflas veya icraya ugrama durumlar kiralayan ve kiraci agisindan énem arz etmektedir.
[k durum, kiralayan tarafin borglar1 nedeniyle iflasa veya icra takibine ugramasidir. Yapilan
diizenleme ile kiracinin kullanim hakkiyla elde edebilecegi gelirden mahrum kalmamasi ama-
ciyla, kiralamaya konu olan malin haczedilemeyecegi ve sdzlesmenin gegerliliginin devam
edecegi belirtilmistir (FKK, 2012: madde 29). Bu diizenlemeyle kiraci sézlesme sartlarina
uygun olarak kiralama konusu malin kullanima devam etmektedir.

Kiralayan tarafin finansman saglayici olmasi nedeniyle finansal kiralama siireci bo-
yunca kiraciya gore yiikiimliikleri azdir. Kiraci, sézlesme ylikiimliiliiklerini yerine getirmeye
devam ettikge s6zlesmenin gegerli olmasi ve malin haczedilmemesi nedeniyle kiraci gelir
kaybina ugramamaktadir. Kirac1 agisindan sikint1 yaratacak nokta, sdzlesmede degisiklik ya-
pilmak istenmesi durumunda iflas masasi ile muhatap olma zorunlulugunun bulunmasidir. Bu

tiir durumlar finansal kiralama yontemine olan giivenin azalmasina neden olmaktadir. Finan-
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sal kiralama siireci boyunca, her iki tarafta birbirlerinden yiikiimliiliiklerini yerine getirmesini
beklemektedir.
Kiracinin sozlesme siireci boyunca yiikiimliiliikkleri daha fazladir. Finansal kiralama

sozlesmesi neticesinde kiraci;

. Kira bedeli ddeme,

. Kiralama konusu malin sézlesmeye uygun kullanimi ve bakim tutumu,

° Kiralama konusu malin hasara ugramasi durumunda, hasarin karsilanmasi,
o Kiralama konusu malla ilgili sigorta 6demeleri,

. Kiralama konusu malin hasarsiz sekilde kiralayana verilmesi

yiikiimliiliikleri altia girmektedir (Tungsiper, 2011: 61-85). iflasa veya icra takibine ugramus
bir kiract dogal olarak bu yiikiimliiliikleri yerine getiremeyecektir. Yikiimliiliikklerin yerine

getirilememesi nedeniyle kiralayan biiylik zararlara katlanmak zorunda kalmaktadir.

3.1.4.3 Satic1 veya Uretici

Satici veya iiretici taraf, kiralamaya konu olan malin saticisi veya lireticisi olan taraftir.
Kiralama konusu malla ilgili garanti ve teknik destek, satici veya fliretici taraf tarafindan sag-
lanmaktadir. Kiralama konusu malla ilgili garanti siiresince olusabilecek hasarlarin giderilme-
si satic1 veya {iretici tarafin sorumlulugundadir. Bu nedenle, finansal kiralama konusu malin
satic1 veya tireticisinin se¢iminin dnemi biiytiktiir.

Gemi finansal kiralama islemlerinde, iiretici olan tersanelerin saglayacagi garanti ve
teknik destek finansal kiralama siirecinin saglikli ilerlemesi i¢in biiylik 6nem arz etmektedir.
Gemide yasanabilecek arizalar nedeniyle servis dis1 kalmasi veya masraflarin ortaya ¢ikmasi
durumunda, kiract kullanimdan kaynakli gelirden mahrum kalmakta ve sdzlesmeden kaynak-
lanan sorumluluklarini yerine getirmesi zorlasmaktadir.

Geminin ikinci el fiyatin1 ve kullanim 0mriinii, tersanedeki iiretim ve gemi iizerinde
kullanilan ekipmanlarin kalitesi belirlemektedir. S6zlesme siiresi sonunda, miilkiyetin kiraci-
ya gecmemesi durumunda geminin ikinci el fiyat1 kiralayan agisindan énemlidir. Ikinci el
fiyatinin beklenen diizeyde olmamasi, kiralayanin zarara ugramasina neden olabilecek bir
gelismedir. Ulkemiz tersanelerinde gemi iiretim kalitelerinin arttirilmasi, kiralayanlarda olu-

sabilecek tereddiitlerin azaltilmasini saglayacaktir.
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3.1.5 Finansal Kiralamanin Avantajlar1 ve Dezavantajlar

Finansman saglama yontemlerinin avantaj ve dezavantajlari, yontemin tercih edilebi-
lirligini etkileyen onemli faktorlerdir. Finansman ihtiyaci igerisinde bulunan taraf, kullanabi-
lecegi yontemleri karsilastirarak kendine en uygun olani tercih etmektedir.

Finansal kiralama yonteminin sahip oldugu avantajlar genel hatlariyla;

. Likidite ve bilancoya olan etkiler,

o Planlama ve maliyete olan etkiler,

o Verimlilik ve inovasyona olan etkiler,
o Diger olumlu etkiler

olmak tizere dort kategori altinda incelenebilir (Vontobel, 2015: 19).

Kiraci, kiralamak istedigi malin satin alinma siirecinde finansal kiralama yontemini
kullanmasi durumunda 6deme yapmamaktadir. Kiralama konusu malin satin alma finansmani
kiralayan tarafindan karsilanmaktadir. Kiraci, satin alma siirecinde likit varliklarin1 kullan-
mamaktadir. Kiraci, kisa donemli 6deme yiikiimliiliiklerini korunan likit varliklarla gercekles-
tirebilme olanagina sahip bulunmaktadir. Finansal kiralama yontemi, kiraciya likit varliklarini
koruyarak ihtiya¢ duydugu malin kullanin hakkini ve kiralama siireci sonunda satin alma hak-
k1 opsiyonunu tanimaktadir.

Finansal kiralama, kiracilarin bilangosuna bazi noktalarda olumlu katkida bulunmak-
tadir. Finansal kiralama islemlerinin bilango disinda tutulmasi nedeniyle, aktif ve 6z kaynak
karlilik oran1 artmakta ve 6z kaynagin korunmasi nedeniyle bor¢lanma orani azalmaktadir
(Kaya, 2011: 288). Bilangonun olumlu etkilenmesi, kullanicinin mali yapisinda bozulma ve
kredibilitesinde diisiis yasanmamasini saglamaktadir. Isletmenin sonraki dénemlerdeki borg-
lanma maliyetlerinde artiga neden olmamaktadir.

Finansman kaynaklarinin tercihinde, kaynagin maliyeti ve yatirnm politikalarina uy-
gunlugu 6nemli rol oynamaktadir. Finansman kaynaklarinin kullaniciya maliyeti degiskenlik
gostermektedir. Ozellikle iilkelerin ekonomik yapilari ve kullanicinin mali yapis1 degiskenligi
etkilemektedir.

Finansal kiralama yonteminde kiralama konusu malin maliyetinin sabit olarak tutula-
bilmesi, maliyetin net olmas1 ve piyasa kosullarindan etkilenmemesi finansal kiralamay1 ter-
cih edilebilir kilmaktadir. Finansal kiralama soézlesmesi ile uzun donemli yiikiimliiliik altina
giren kiraci, yatirim politikalarini kesin olarak belirlemek zorundadir. Bu da kiracinin uzun
donemli planlama yapmasina katkida bulunmaktadir.

Maliyetin azaltilmasi ve karliligin arttirilmasi amaciyla isletmeler yatirnm yapmakta-

dir. Yeni yatirimlarin bir kisminin nedeni, isletmenin verimliliginin arttirilmasinin amaglan-
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masidir. Maliyetin azaltilarak karlilifin arttirilmast verimliligin yiikseltilmesi ile miimkiin
olabilmektedir. Isletmeler verimliligin arttirilmasi ile ilgili yatirim yapma konusunda istekli-
dir. Isletme verimliliginde yeni teknoloji iiriinlerinin pay1 biiyiiktiir. Finansal kiralama yonte-
minde isletmenin 6z kaynagini korumasi nedeniyle, yeni yatirimlarla teknolojinin getirdigi
firsatlardan yararlanilabilme olanagi kisitlanmamaktadir.

Ulkeler, ekonomilerini gelistirebilmek amaciyla yatirim faaliyetlerini desteklemekte-
dir. Finansal kiralama yontemi de, yatirim faaliyetlerinde kullanilmasi nedeniyle iilkeden tl-
keye degismekle beraber vergi avantajlar1 ve tesviklerle desteklenmektedir.

Finansal kiralama kiract ile kiralayan arasinda kurulan stratejik bir ortakliktir. Yatiri-
min beklenen getiriyi getirmemesi iki tarafinda magduriyetine yol agmaktadir. Yontemin stra-
tejik bir ortaklik olmasi, taraflarin se¢ici davranmasina neden olarak verimli yatirimlarin onii-
nii agmaktadir.

Finansal kiralama yonteminin avantajlar1 yaninda dezavantajlar1 da bulunmaktadir. Fi-
nansman saglama yontemlerinde igletmeler agisindan 6nemli olan nokta, kendi yapilarina en
uygun ve az maliyeti olan yontemi kullanmay1 segmeleridir.

Finansal kiralama yonteminde miilkiyet kiralayan da oldugu i¢in, kiraci kiralama ko-
nusu malla ilgili sinirsiz serbestiye sahip bulunmamaktadir (Miicahitoglu, 2015: 51). Bu du-
rum, kiracinin faaliyetlerinin bir kismin1 engellemektedir. Kiraci agisindan dezavantaj olan bu
durum, kiralayan agisindan bir avantajdir. Bu dezavantaj, karsilikli mutabakatla ¢oziilebilecek
bir problemdir.

Finansal kiralama da miilkiyet hakkinin kiralayan da olmasi, kiracinin bazi islemleri
yapmasini engellemektedir. Kiracinin, kiralama konusu mali ipotek ettirebilme olanagina sa-
hip olmamas1 yontemin diger bir dezavantajidir (Akca, 2013: 33). Kiracinin, ipotek ettirmeye
ithtiyac1 olmas1 durumunda kiralama konusu malla ilgili boyle bir olanagi bulunmamaktadir.

Kur riski faktorii, yabanci para birimleri tlizerinden yapilan finansman saglama yon-
temlerinde mevcut bulunmaktadir. Uzun donemli yapilan finansal kiralamalarda, 6demelerin
yabanci para birimleri tizerinden yapilmasinin kararlastirilmasi, kiract agisindan kur riski ya-
ratmaktadir. Kiralayan acisindan, yabanci para birimi lizerinden satin alinan varlig1 baska bir
para birimi lizerinden kiralamasi durumunda kur riski bulunmaktadir.

Finansal kiralamanin diger dezavantaji, finansal kiralama s6zlesmesinin siiresidir. S6z-
lesmenin siiresinden once hakli bir gerekgeye dayanmadan feshedilmesi durumunda, fesheden
taraf karsi tarafin ugrayacagi zararlardan sorumludur. Bu da, taraflarin hareket kabiliyetini

kisitlamaktadir.
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3.2 Tiirkiye’de Denizciligin Finansmani ve Finansal Kiralama Siireci

Isletmenin faaliyete gecebilmesi veya bunlarin siirdiiriilebilmesi, gerceklestirilecek ya-
tirrmlara baghidir. Isletmenin ana gayesi, faaliyetleri sonucunda uygun kara olanak saglayan
gelirin elde edilmesidir. Uygun karin elde edilebilmesinde yatirim maliyeti 6nemli rol oyna-
maktadir.

Denizcilik faaliyetleri de tiim ticari faaliyetler gibi yatirimlar sonucunda gergeklesti-
rilmektedir. Yatirimlarin finansmani c¢esitli kaynaklardan saglanmakta ve isletmelere belli
maliyeti bulunmaktadir. Yatirim planlamasinda, katlanilan maliyet ile elde edilebilecek gelirin
karsilastirilmasi sonucunda yatirim karart alinmaktadir.

Diinya denizlerinde faaliyet gosteren gemiler finansal kiralama islemlerine konu ola-
bilmektedir. Yeni insa gemilerle desteklenen ve degisen ticaret kosullarina uyum gosterebilen
filolar rekabet giiclerini koruyabilmekte veya arttirabilme olanagina kavusmaktadir. Gemiler
basta olmak iizere denizcilik faaliyetlerine yonelik yatirimlarin gerceklestirilmesi finansman
saglama olanagina bagli bulunmaktadir.

Akca (2006: 31) yapmis oldugu calismada, denizcilik finansmaninda tarihi siirecte ya-
sanan gelismeler, gemi sicil ile finansal sistemlerle ilgili bilgi vererek temel denizcilik fi-
nansman kaynaklari, finansman saglayan kuruluslar ile yeni insa ve 2. el gemilerin finansma-
ninda kullanilan kredileri agiklamis ve gemi finansmaninda agirligin bankalarda oldugunu
belirtmistir. Sarigsen (2006: 15) de yapmis oldugu caligsmada, isletmenin gemi finansmaninda
kullanabilecegi 6nde gelen kaynagin banka kredileri oldugunu belirtmistir.

Oztiirk (2006: 145) denizcilik finansmanmda kullamlan kredileri agiklayarak
sendikasyon kredisiyle gemi finansmaninin saglandigi bir uygulama 6rnegi vermis ve denizci-
lik sektoriinlin gelisimi agisindan uzun vadeli ve uygun kosullarla finansman saglayacak bir
bankaya gereksinim duyuldugunu sdylemistir. Aymutlu (2007: 56) da denizcilik finansma-
ninda kullanilan kaynaklar hakkinda bilgi vererek insa edilerek servise alinan 6rnek bir gemi-
ye ait finansman modelleri {izerine ¢alisma yapmaistir.

Kalkavan (2008: 2) finansal sisteme iliskin yasanan gelismeler ile denizcilik finans-
man kaynaklar1 hakkinda bilgi vererek, dnemli bir finansman saglama secenegi olan KG sis-
temini incelemistir. Aydin (2009: 54) gemi yatirirminda kullanilan finansman kaynaklarini
aciklayarak yeni ile 2. el gemilere iliskin finansmanina iligkin bilgi vermis ve banka ile gemi
sahibi arasindaki en 6nemli iligkinin banka kredi sozlesmesi oldugunu sdylemistir. Babali
(2009: 66) da denizcilik yatirimlarinin finansmaninin uzun dénemli kredilerle karsilandigini

belirtmistir.
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Akca (2007: 182) yiiksek sayida bankanin gemi finansmaninin 6nemi kavrayarak ge-
lirlerini arttirabilmek amaciyla piyasaya girdigini ve gemi finansman saglama yontemlerinin
yenilik¢i ve komplike bir hale geldigini belirtmistir. Sipal (2014: 208) yapmis oldugu calis-
mada, deniz tagimaciligi hakkinda bilgi vererek gemi finansmaninda kullanilan kaynaklari
aciklamis ve gemi finansmani lizerine yaptig1 arastirma sonucunda; sektoriin faaliyetlerinin
yiiksek riske sahip olmasinin diisiiniilmesi nedeniyle yeterli finansman kaynaginin sektdriin
kullanimina sunulmadigi tespitinde bulunmustur.

Gilimiis (2011: 283) yapmis oldugu ¢alismada, deniz tasimaciligl, gemi isletmeciligin-
de elde edilen gelirler ve giderler ile gemi yatirimlarinin incelenmesine yonelik simiilasyon
yontemi hakkinda bilgi vererek gemi yatiriminin risk analizi yapilmis olup, analiz sonucunda
gemi yatiriminin riskinin diisiik olmadigini tespit etmistir.

Denizcilik yatirrmlarinin riskinin yiiksek olmasi ve yeterli finansman kaynaklarina eri-
sim olanag1 bulunmamasi, alternatif finansman kaynaklarinin 6nemini arttirmaktadir. Sanayi-
nin ihtiya¢ duydugu hammaddeye ucuz erisim olanagi sunmasi ve iirlinlerin yurtdisi pazarlara
sunulabilmesi i¢in deniz tagimacilifina ihtiya¢ duyulmaktadir. Deniz tasimaciligi faaliyetinin
gerceklestirilebilmesi gemi arzina bagli bulunmaktadir. Bu bdliimde, denizcilik faaliyetlerinin
temel elemanlarindan olan yeni insa veya 2. el gemilerin finansmaninin alternatif finansman
yontemleri arasinda yer alan finansal amach kiralama tiiriiyle saglanmasi kararinin verilmesi

sonucunda yasanan siire¢ ana hatlariyla anlatilmaktadir.

3.2.1 Gemi Alim Karari ve Secim Siireci

Denizcilik alaninda faaliyette bulunan isletmeler, kosullarin etkisiyle gemi ingasina ya
da 2. el gemi satin alinmasina karar vermektedir. Bu kosullara isletme biinyesinde calisan
geminin ekonomik Oomriinii tamamlamasi, degisen ticaret kosullari, gelisen teknolojinin sun-
dugu firsatlardan yararlanma istegi ve yasal zorunluluklar 6rnek olarak verilebilir.

Isletmeler acisindan gemi alim-satim kararinin zamanlamasi énemlidir. Deniz ticare-
tinde navlun fiyatlarmin degiskenligi nedeniyle dogru zamanda gemi alim karar1 verilmesi
gerekmektedir. Alim karari zamanlamasinda hata yapan isletmenin yatirnrmdan beklenen geliri
elde etme ihtimali azalmaktadir. Yatirnmdan beklenen geliri elde edemeyen isletmelerin faali-
yetlerini siirdiirebilme olanagi kisitlanmaktadir.

Gemi alim-satim kararin1 dogru zamanda veren isletmeler, gemi alim-satimindan da
gelir elde etme olanagina sahip olmaktadirlar. 52.000 dwt'luk bir geminin 2008 yil1 haziran

aymda 75 milyon dolar fiyati1 bulunurken, ayni geminin 2011 yilinin ayn1 ayinda degeri 27,5
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milyon dolara gerilemistir (Kaptan Haber, 2015). Geminin degeri, ii¢ yillik donemde yaklasik
olarak ytlizde altmis bes oraninda azalmistir.
Isletmelerin, dogru zamanda gemi alim karar1 vermesi 3 faktoriin birlikte degerlendi-

rilmesine baglhdir. Bu faktorler;

. Finansmanin maliyeti ve kosullari,
o Gemiden elde edilebilecek gelirin, yatirim maliyetine gore uygun durumda olmasi,
. Gemi fiyatlarinin yiiksek seviyede bulunmamasidir (Aktiiel Deniz, 2015).

Degerlendirme sonucunda isletmenin biinyesinde calistirmak iizere gemi alim karari
vermesi ile birlikte gemi secim siireci baslamaktadir. Isletmenin gemi alim kararinin altinda
yatan Onemli nedenlerden biri de; isletme biinyesindeki gemilerin degisen kosullara yanit
vermekte zorlanmasi ya da filo kapasitesinin talep karsisinda yetersiz kalmasidir. Alim karari
verilen geminin servise alinmasi ile birlikte alim karar1 nedenini ortadan kaldirmasi beklen-
mektedir. Alim karar1 nedeninin servise alinma ile birlikte ortadan kaldirilamamasi, gemi se-
¢iminde hata yapildigini gostermektedir.

Gemi sec¢im siirecinin baslamasi ile birlikte, isletme biinyesine katmak istedigi gemi-
nin hangi 6zelliklere sahip olmasi gerektigine karar vermektedir. Mali olanaklar, teknik kisit-
lamalar ve yasal zorunluluklar nedeniyle istenilen bazi 6zelliklerden vazgecilmek zorunda
kalinmaktadir. Gemi se¢imi, yakit, sigorta, bakim tutum gibi giderleri dogrudan etkilemesi
nedeniyle de isletme agisindan 6nemlidir.

Ozelliklerin belirlenmesi ile birlikte isletmenin dniinde iki segenek bulunmaktadir. Bu
secenekler; istenilen 6zelliklere sahip geminin tersanede insa edilmesi ya da 2. el olarak satin
almmasidir. Iki segenegin de avantajlar1 ve dezavantajlar1 bulunmaktadir.

Isletmenin 2. el gemi alim karar1 vermesi durumunda, gemi kisa siirede servise alina-
bilmektedir. Geminin kisa siirede servise alinmasi ile birlikte, isletme gemiden gelir elde etme
olanagina sahip olmaktadir. 2. el gemilerin degerinin yeni insa gemilere gore daha diisiik ol-
masi1 nedeniyle yatirim maliyeti de diisiik olmaktadir. 2. el gemilerin diger bir avantaji, ulusla-
raras1 denizcilik konvansiyonlarinda yer alan kurallarin bir kismindan muaf tutulmasidir.

Yatirim maliyeti acisindan daha diisiik olan 2. el gemilerin isletme maliyeti yeni inga
gemilere gore yiiksek olmaktadir. 2. el gemilerin en biiyiik dezavantaji, yeni teknolojik gelis-
melerin getirdigi olanaklarin ¢ogundan yararlanilabilme olanagini isletmeye sunamamasidir.

Yeni insa gemilerin ekonomik émrii 2. el gemilere gore daha uzundur. Isletme, 2. el
gemiye gore diisiik isletme maliyeti ve uzun ekonomik kullanim émrii bulunan gemiye yeni
insa ile kavugmaktadir. Deniz ticaretini etkileyen parametrelerin uzun vadede planlamasini

dogru yapan isletme, rekabette avantaj saglayabilmesi yeni insa gemilerle miimkiin olabil-
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mektedir. Yeni insa gemiler, isletmeye teknolojik gelismelerin getirdigi olanaklardan yararla-
nabilme olanag da saglamaktadir.

2. el gemilerin servise alinana kadar harcanmasi gereken maliyetin tespiti isletmeler
acisindan kolay olup, yeni insa gemilerde ise siire¢ uzun ve zordur. 2. el geminin satin alma
maliyetinin net olmasi, geminin satin alinma siirecinde serviste olan bir gemi olmasi nedeniy-
le isletmenin gemiyi servise alma maliyetinin diisiik olmas1 ve ayni tip gemilerin navlun fiyat-
lariin bilinmesi nedeniyle, 2. el gemiyle ilgili isletim planlamasinin yapilmasi yeni insa ge-
miye gore daha kolaydir.

Yeni ingsa gemi karar1 veren isletmenin projenin maliyetini etkin bir yontemle hesap-
lamas1 gerekmektedir. Tersane tarafindan sunulacak proje teklif fiyatinin isletmenin mali ola-
naklarina uygun olmasi, fiyatin tiim maliyet kalemlerini igermesi, rekabet ortaminda uygun
bir kara olanak saglamasi ve hesaplanan maliyetin gerceklesen maliyetle aralarinda insa siire-
cinde sapma olmamast, etkili bir maliyet ydnteminin kullanilmasina baghdir (irak, 2013: 80).

Hesaplanan maliyet ile gerceklesen maliyet arasindaki farkin yiiksek oranlara ulagsma-
s1, isletmenin projeye finansman saglama olanagini kisitlayici ve beklenen kar oranina ulagil-
masini engelleyici bir gelismedir. Yiiksek oranlara ulasan fark nedeniyle projenin basarisiz
olma ihtimali artmaktadir. Fizibil olmayan yeni bir yatirim, isletmenin varligima yonelik bir

tehdit olusturmaktadir.

3.2.2 Gemi ile ilgili Fizibilite Calismalar:

Finansal kiralama iglemlerine konu olan varliklarla ilgili yapilan fizibilite galigmasi,
stirecin saglikli yiiriimesinin teminatlarindan biridir. Kiralama konusu malin, miilkiyet ve kul-
lanim hakkinin getirileri hazirlanacak fizibilite ¢alismasiyla tespit edilmeye ¢alisilmaktadir.
Fizibil olmayan bir varliga yapilan yatirimin taraflara beklenen fayday1 saglama ihtimali bu-
lunmamaktadir.

Hazirlanacak olan fizibilite raporu, sadece finansman kaynag saglayicilarina sunula-
cak bir belge olarak diisiiniilmemelidir. isletmenin orta ve uzun vadeli planlamalarini, hedef-
lerini kapsamali, isletme biinyesinde yer alan birimlerin bu hedeflere ulasmasini saglamaya
yonelik siirekli yararlanabilecegi bir kilavuz olarak diisiiniilmelidir (Aylan Nakliyat Reklam
Pazarlama Ltd. Sti., 2015). Fizibilite raporu, isletme agisindan bir yol haritast olmalidir.

Isletmelerin, faaliyette bulunduklar1 pazarin &zelliklerini iyi analiz etmeleri gerekmek-
tedir. Pazarin 6zellikleri, isletme karliligini dogrudan etkileyen bir faktordiir. Karliligimi de-

vam ettiremeyen isletmenin varlig1 ve pazardaki faaliyetleri tehlike altina girmektedir.
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Tekellesmenin olmadig1 pazarlar haricinde, pazar oyuncular1 arasinda rekabet yasan-
maktadir. Oyuncular, yeni yatirim faaliyetleri ve yeniliklerle pazar paylarin1 koruyabilme ve-
ya arttirabilme olanagina kavugmaktadir.

Deniz ticaretinde yasanan rekabet iki yonde degerlendirilmelidir. Ilk yonii, diger ula-
sim alternatifleri ile yasanan rekabettir. Bu rekabetin sonucu deniz ticareti pastasinin biiytik-
liigiinii dogrudan etkilemektedir. Ikinci yon, deniz ticaretinde yer alan oyuncular arasinda
yasanan rekabettir. Bu nedenle, geminin isletmecisi yatirim kararlarinda iki faktorii de goz
ontinde bulundurmak zorundadir.

Iyi bir fizibilite raporunun dogru verilere dayanmasi gerekmektedir. Verilerin analizi
de fizibilite raporunun kalitesini etkilemektedir. Fizibilite raporunda yatirim kararinin neden-
lerinin incelendigi, yatirimla ilgili teknik bilgilerin verildigi ve finansal degerlendirilmenin
yapildigi ti¢ boliim bulunmaktadir (Kaya, 2015).

Ik boliimde, isletmenin yatirim karar1 vermesine yol agan etkenler irdelenmektedir.
Pazar paymi arttirma istegi, pazarin ozelliklerinin degismesi, rekabet giiclinii arttirma istegi
gibi nedenler isletmenin yatirim karar1 vermesine neden olmaktadir. Pazarin gelecegi, sekto-
riin durumu, muhtemel talep miktar1 gibi faktorlerin degerlendirilmesi yapilmaktadir.

Ikinci boliimde, teknik bilgiler yer almaktadir. Gemi isletmecisi icin teknik bilgilerin
onemi biiyliktliir. Gemi teknik bilgileri i¢erisinde geminin tasima kapasitesi, servis hizi, yakit
sarfiyati, groston, ana boyutlar 6nde gelmektedir. Gemi teknik bilgileri haricinde, tasinmasi
planlanan yiikiin 6zellikleri, navlun fiyatlari, pazar verileri, liman sinirlamalar1 gibi deniz tica-
retini dogrudan etkileyen faktorler bu boliimde verilmektedir. Deniz ticaretinde yer alan
oyuncu agisindan, faktorlerin raporda yer almasi gerekmektedir.

Ugiincii béliimde, yatirimla ilgili finansal degerlendirme yapilmaktadir. Yatirimdan
elde edilebilecek getirinin hesaplandigi boliimdiir. Olas1 gelir ve giderlerin yer aldig1 finansal
tablolarin sonucunda, yatirimin karliligi ile ilgili nihai degerlendirme bu béliimde yapilmak-

tadir.

3.2.3 Goriismeler

Goriisme siireci {i¢ kissmdan olugmaktadir. ik gdriismeler kiraci ile iiretici veya satict
arasinda gerceklesmektedir. Gorlismelerde mutabakata varilmasi ile birlikte, kiralayan ile ki-
ract arasinda goriisme baslamaktadir. Kiralayan ile kirac1 goriismesinden sonra, kiralayan ile
satict veya lretici arasindaki goriismeler baglamaktadir. Gorlismelerin sonunda finansal kira-

lama islemi gergeklesmektedir.
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3.2.3.1 Kiraa ile Uretici veya Satic1 Arasindaki Goriismeler

Isletmenin gemi yatirimi karari almasi ve yatirimla ilgili fizibilite calismalarini da
olumlu sonug¢lanmasi ile birlikte, yatirirm konusu geminin alim sartlariyla ile ilgili treticiler
veya saticilar ile goriismeler baglamaktadir. Yatirim konusu geminin yeni insa edilmesi plan-
laniyorsa, tersanelerden fiyat teklifleri alinmaktadir. 2. el gemi tercih edilmesi durumunda
gemi alim-satim brokerlig1 (komisyon veya iicret karsiligi alim satima aracilik eden) yapan
firmalarla goriisiilmektedir.

Isletme acisindan 2. el gemiyle ilgili iki faktor 6n plana ¢ikmaktadir. Faktdrler gemi-
nin fiyat: ve genel kondisyon durumudur. Isletme, kendisine sunulan alternatif gemiler ara-
sindan secim yapmakta olup, iki faktor isletmenin se¢iminde dogrudan etkili olmaktadir.

Gemilerin ikinci el fiyatlandirmasinda birgok kistas géz Oniine alinmaktadir. Bu kis-
taslar arasinda; giinliik navlun ortalamasi, yasi ile genel kondisyonu, isletim giderleri ve satin
almada kullanilacak finansmanin maliyetidir (ARVES, 2015). 2. el gemilerin fiyat degerlendi-
rilmesinde isletmeler dikkatli davranmak zorundadir. Her ne kadar amaglanan igleterek para
kazanmak olsa da, gemi alim satimindan elde edilebilecek kara da odaklanilmasi gerekmekte-
dir.

2. el gemilerin genel kondisyon durumu da karar verme siirecinde etkilidir. Gemi her
ne kadar serviste olan bir gemi de olsa, satin alma siirecinde genel sérveye (denetim) tabi tu-
tulmaktadir. Gemi ekipmanlarinin durumu, genel kondisyonu, gelecek donemlerde ortaya
cikabilecek arizalarin tespiti ve calisma durumunu engelleyebilecek faktorlerin varligi
sorveylerle tespit edilmektedir. Uluslararasi sulara ¢ikan gemiler, ugradiklar1 limanlarda liman
devletleri tarafindan kontrole tabi tutulmaktadir. Yapilan kontroller sonucu eksiklik tespit
edilmesi durumunda, gemilere seferden alikonulmak da dahil olmak iizere yaptirimlar uygu-
lanmaktadir. Uygulanan yaptirimlar, gemi isleticisinin zarara ugramasina neden olmaktadir.

Isletmenin yeni insa gemide karar kilmasi durumunda, tersanelerle goriismeler basla-
maktadir. Tersanenin iiretim kalitesi ve mali yapisi tercih edilmesinde énemlidir. Uretim kali-
tesi, geminin 2. el fiyatlandirmasini da etkileyen bir faktordiir. Uretimi yapilacak olan gemiye
verilen garanti de tersane tarafindan saglanmaktadir. Gemi tesliminde gecikme yasanmasi,
isletme agisindan kabul edilemez bir durumdur. Yasanan gecikme, isletmenin planlarina agir
bir darbe indirmektedir. Bu nedenle, yeni insa gemilerde tersane seciminde isletmenin titiz
davranmas1 gerekmektedir. Gliney Kore ve Japon tersaneleri, zamaninda gemi teslimlerini
gerceklestirmeleri, teslimden sonra miisteri istek ve sikayetlerine cevap verebilmeleri ve ter-
sanelerin sahiplik degisimine ugramamasi nedeniyle siireklilik saglamalari ile se¢ilme nokta-

sinda avantaj saglamislardir (Tirk Loydu Vakfi, 2007: 3.47).
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Tersane ile yapilan goriismelerde, gemi ozellikleri, fiyat, 6deme kosullari, teminatlar,
teslim siiresi, garantiler, istekler ve beklentiler goriisiilmektedir. Tiim konularda anlagsmaya

varilmasi ile birlikte, kiraci finansman kaynaklar ile baglantiya gegmektedirler.

3.2.3.2 Kiraci ile Kiralayan Arasindaki Goriismeler

Kiracinin finansal kiralama yontemini se¢mesi ile birlikte, kiralayan taraf olan kuru-
luslarla goriismeler baslamaktadir. Gorligmelere kiracinin ve kiralayanin beklentileri yon
vermektedir. Kiralayan acisindan kiracinin mali durumu 6nemlidir. Mali yapis1 gii¢lii olan
kirac1 adayi isletmeler, bu olanaga kavusmada avantaj sahibidir. Finansal kiralama kurulusu,
getiriden once finansman kaynagini korumay1 hedeflemektedir.

Kiralayan agisindan yatirimin fizibilitesi kadar sunulacak teminatlarin varligi da
onemlidir. Her ne kadar kiralama konusu malin miilkiyeti kiralayanda kalsa da, finansal kira-
lama islemiyle kiraci yatirim konusu malin bedelinden daha yiiksek 6deme ylikiimliiliigi alti-
na girmektedir. Kiralama konusu malla ilgili giderler, yatirimdan beklenen getirinin elde edi-
lememesi veya zarar edilmesi, kullanim nedeniyle yasanacak deger kayb1, kiracinin iflas1 gibi
faktorlerin ortaya ¢ikardigi riskin minimilize edilmesinde teminatlarin varli§i 6nemli rol oy-
nar.

Kiraci, kiralayan tarafa finansal kiralama ile ilgili bagvuruda bulunurken belgeler
sunmaktadir. Belgeler degerlendirme siirecinde kiralayan tarafindan incelenmektedir. Kirala-
yanin karar verme siirecinde, sunulan belgeler 6nemli rol oynamaktadir. Bu belgelere; kiraci-
ya ait bilango, gelir tablosu, mizanlar, isletmeye ait tapu fotokopileri, kiralama konusu mala
ait proforma fatura 6rnek olarak verilebilir (IS LEASING, 2015).

Kiralayan kiracinin talebine istinaden bagvuruyu degerlendirmeye almaktadir. Kirala-
yan degerlendirme siirecinde géz Oniine aldig1 ¢esitli kistaslar bulunmaktadir. Finansal kira-
lama islemi, kiralayan ile kirac1 arasinda kurulan stratejik bir ortaklik olmasi, degerlendirme
slirecinin dneminin artmasina neden olmaktadir. Kiraci tarafindan sunulan belgelerin ince-
lenmesi ve kiract adayr ve kiralama konusu mal hakkinda yapilan arastirmalar neticesinde
kiralayan basvuruyla ilgili karar vermektedir.

Kiralayan tarafindan bagvurunun olumlu degerlendirilmesi ile birlikte, finansal kira-
lama islemine iliskin geri 6deme plani hazirlanarak kiraciya sunulur. Iki tarafin mutabakatla
ile belirledigi geri 6deme plani, kiralama siiresine bagli olarak olusturulmaktadir. Kiralama
sliresinin sonunda belirlenen meblagin da 6denmesiyle, kiralama konusu malin miilkiyeti ki-

ractya gecmektedir.
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Geri 6deme plan1 esnek bir yapiya sahiptir. Kiralama konusu geminin 6zellikleri, kira-
cmnin mali durumu, nakit akisi, kiralayanin beklentileri ve ekonomik kosullar geri 6deme pla-
ninin yapisini etkileyen faktorlerdir. Iki taraf agisindan da geri ddeme plan1 énemlidir. Kiraci-
nin geri 6deme planina uygun hareket etmemesi, finansal kiralama isleminin saglikli ytiriime-
sini engelleyecek bir gelismedir. Geri 6deme plani hazirlanirken 6zellikle Kiralayan tarafindan
kiractya olabildigince esneklik saglanmasi gerekmektedir.

Geri 6deme plani ile birlikte, kiralama konusu gemiyle ilgili giderler, kullanim sartlari,
kisitlamalar, bayrak se¢imi ve diger hususlar da goriisiilmektedir. iki tarafta siirecte beklenti-
lerine uygun hareket etmekte ve finansal kiralama islemine iliskin sartlar belirlenmektedir.

Gemilerin taginir mallar olmasi nedeniyle tescil igleminin yapilacag: iilke onemlidir.
Geminin tescil igleminin yapilmasi ile birlikte, gemi o iilkenin bayragini ¢cekme hakkini elde
etmekte ve ticari faaliyette bulunmaktadir.

Bayrak se¢iminin en 6nemli noktas1 gemi sahipligi ile ilgilidir. Gemiler deniz ticare-
tinde yer almalar1 nedeniyle risk potansiyeli yliksek olan yatirimlardir. Bu nedenle, kiraci ve
kiralayanin borglarindan geminin miilkiyet durumu etkilenebilmektedir. Geminin miilkiyetini
ilgilendiren durumlarda segilen bayrak devletinin hukuk kurallarinin gegerli olmasi, bayrak

devleti se¢iminin 6nemini arttirmaktadir.

3.2.3.3 Kiralayan ile Uretici veya Satic1 Arasindaki Gériismeler

Kiralayan ile kiracinin finansal kiralama ile ilgili anlagmaya varmasi ile birlikte, kira-
layan ile iiretici veya satic1 arasindaki goriismeler baslamaktadir. Kiralama konusu gemi her
ne kadar kiraci tarafindan secilse de, secilen gemi kiralayan agisindan da 6nemlidir. Sonugta
kiralayan, se¢ilen geminin finansmanini saglamakta ve miilkiyetini {izerine almaktadir.

Ikinci el gemilerde, 6deme ve teslim sartlar1 goriismelerin konusunu olusturmaktadir.
Kiralayan agisindan, yeni insa gemilerle ilgili yapilan goriismeler tersane tarafindan saglanan
garantiler, liretim kalitesi ve teknik destek nedeniyle daha 6nemlidir.

Insa asamasinda bulunan gemiler de finansal kiralamaya konu olmaktadir. Insa asama-
sinda olan gemiler tersane miilkiyetinde bulunmaktadir. Bu nedenle, tersane alacaklilar tara-
findan baglatilacak icra islemlerine, tersaneler ile birlikte insa asamasinda bulunan gemiler de
konu olabilmektedir. Bu durumlarda, ingsa asamasinda bulunan gemiler de tersanenin borgla-
rindan dolay1 haczedilmektedir.

Gemilerin maliyetinin yiiksek olmas1 ve ingsa asamasinda tersane borglarindan kaynak-
It hak ve iddaalara insas1 gerceklestirilen geminin maruz kalmasi sorun teskil etmektedir.

Yiiksek maliyeti bulunan gemilerin insasinin tersane 6z kaynaklar ile gerceklestirilmesi ¢ogu
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durumda miimkiin bulunmamaktadir. Bu nedenle, 6nceden belirlenen insa asamalarinda ge-
miyi alacak olan taraf tarafindan tersaneye ddemeler yapilmaktadir. Gemiyi alacak olan taraf,
yaptig1 6demeleri giivence altina almak istemektedir. Gemi insa agsamasinda leasing uygula-
masinin tersane bor¢larindan kaynaklanabilecek sikintilart bulunmaktadir.

Insa halinde bulunan gemiler iizerinde kurulabilecek ipoteklerle ilgili diizenlemeler
mevcuttur. Inga halinde bulunan gemi iizerinde ipotek kurulabilecegi, fakat bu ipotegin kuru-
labilmesi geminin insa halinde gemilere mahsus sicile tescil edilmesi ile miimkiin olabilmek-
tedir (Tirk Ticaret Kanunu, 2011: madde 986).

Insa halinde bulunan gemiler iizerinde kurulacak ipotek, gemi malikinin finansman
kaynag1 bulmasini kolaylastirmaktadir. Finansman kaynagi bulma siirecinde, gemi maliki insa
halindeki gemiyi teminat olarak gdsterebilmektedir. Diger olumlu tarafi, donatan tarafindan
tersaneye yapilan 6demelerin giivence altina alinmasidir.

Odeme kosullari, teslim sartlari, garantiler ve diger hususlar konusunda anlagsmaya va-

rilmast ile birlikte kiralayan ve iiretici veya satici arasindaki goriismeler sonlanmaktadir.

3.2.4 Finansal Kiralama Sézlesmesinin imzalanmas

Kiralayan ve kiraci arasinda anlagsmanin saglanmasi ile birlikte, kiralayan ve kiract
arasinda finansal kiralama sozlesmesi imzalanmaktadir. Finansal kiralamaya iligkin ¢erceve
imzalanan s6zlesme ile taraflar arasinda belirlenmektedir. S6zlesmenin imzalanmas ile birlik-
te, kiralayan taraf kiralama konusu geminin iireticisi ile de gemi satin alim sdzlesmesi imza-
lamaktadir.

Imzalanan finansal kiralama sdzlesmesi ile taraflar belli yiikiimliiliikler altma girmek-
tedir. Genel olarak gemi sigorta, isletim, idare giderleri, bakim tutum masraflari, korunmasi,
kiralama bedelinin 6denmesi kiracinin yiikiimliilikklerini olusturmaktayken, geminin satin
alinarak kiracinin kullanimina sunulmasi kiralayanin yiikiimliligiidiir. Satin alma bedeli ve
kira 6demeleri hari¢ olmak ftizere, taraflarin anlasmasi durumunda yiikiimliiliikklerin {stlenil-

mesi taraflar arasinda yer degistirebilmektedir.

3.2.5 Gemi Satin Alma Siireci

Finansal kiralama s6zlesmesinin imzalanmasi ile birlikte, gemi satin alma siireci bas-
lamaktadir. Sozlesmede belirtilen siireye gore, kiralayan kurulusa tiretici/satici tarafindan dii-
zenlenen faturaya istinaden 6deme yapilmaktadir. Odeme yapilmasi ile birlikte, gemi kiractya
teslim edilmektedir.

Geminin satin alinmasi ile birlikte tescil islemleri baslamaktadir. Tescil islemleri neti-

cesinde; gemi donatani kiralayan olurken, gemi isleticisi kiracit olmaktadir. Tescil isleminin
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tamamlanmasi ile birlikte, miilkiyet kiralayan da kalmakta, kullanim hakk: kiraciya devredil-
mektedir.

Tescil isleminin sona ermesi ile birlikte gemi bayrak ¢ekme hakkina kavusmaktadir.
Uygulamada 6102 sayil1 Tiirk Ticaret Kanunun 940. Maddesi kapsaminda gemi kiracis1 dona-
tan olarak degerlendirilmektedir (FKK, 2012: madde 22) Gemi donatani olan kiralayan taraf,
finansal kiralama s6zlesmesinde geminin kullanimu ile ilgili sinirlamalar getirebilmektedir.

Kiraci, geminin isletilme siiresi boyunca gemi maliki gibi degerlendirilmesi nedeniyle
gemi malikinin tiim sorumluluklarini tistlenmektedir. Gemiyle ilgili gergeklestirilecek giderle-
rin ve isletilmesi esnasinda tigiincii sahislar tarafindan ileri siiriilecek hak ve iddaalarda muha-
tap gemi kiracisidir. Sézlesme kapsaminda geminin sigorta islemleri tescil isleminden sonra
gerceklestirilmektedir. Yapilan sigorta sayesinde, kiralama konusu mal gilivence altina alin-

makta olup, taraflarin haklar1 da korunmaktadir.

3.2.6 Geminin Servise AliInmasi

Geminin tescil islemlerinden sonra, geminin servise alinma stireci baglamaktadir. Bay-
rak ve klas (denetim ve gozetim hizmetleri veren kurulus) degisimi yapilmayan 2. el gemile-
rin servise alinma siireci daha kisa siirmektedir. Hali hazirda belgelendirilmis gemilerde, do-
natan ve kiraci degisikligine istinaden gerekli diizeltmelerin gergeklestirilerek klas ve idare
sertifikalarinin yayinlanmasi ve geminin gemi adamlari ile donatilmasi sonucunda gemi servi-
se alinmaktadir.

2. el gemilerde klas degisimi yapilmas1 durumunda siire¢ uzamaktadir. Klas degisiklik
islemleri kiralayan veya kiraci tarafin istekleri dogrultusunda yapilmaktadir. Mevcut klas ku-
rulusu ile fiyatlarda anlagilamamasi, kurulusun yetersiz goriilmesi, kurulus tarafindan klasin
askiya alinmasi gibi nedenlerden dolay1 da klas degistirme islemi yapilmaktadir.

Mevcut gemi klasini degistirmek istemesi durumunda, basvuracagi klas kurulusu tara-
findan belirlenen prosediirii izlemesi gerekmektedir. Burada onemli olan nokta, bagvurunun
yapilacag klas kurulusunun Bayrak Devleti tarafindan yetkilendirilmis olmasidir.

2. el geminin klas degistirme islemleri ii¢ asamadan olusmaktadir. Bunlar; mevcut du-
rumun tetkik edilmesi ve gerekli goriilmesi halinde 6n denetim igleminin yapilmasi, gemi
planlariin incelenmesi ve klas degisim sorveyinin yapilmasidir (ClassNK, 2016: 4). Bu is-
lemlerin sonuclanarak gerekli sertifikalarin yayinlanmasi ile birlikte klas degisim islemi ger-
ceklesmektedir.

Yeni insa gemilerde siire¢ 2. el gemilere nazaran daha uzun siirmektedir. Yeni insa

gemilerde klas iglemleri gemi insasiyla birlikte baslamaktadir. Yeni insa gemilerde insa bas-
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langicindan geminin servise alinmasina kadar gecen siiregte klas kurulusu denetimlerini ger-
¢eklestirmektedir. Denetimler sonucunda geminin uygun bulunmasi ile birlikte, klas kurulusu
tarafindan gerekli sertifikalar yaymnlanmaktadir.

Idare ve klas sertifikalarinin yaymlanmasi ve kiraci tarafindan geminin donatilmasi
sonucunda gemi servise alinmaktadir. Klas kurulusu ve idare tarafindan belirlenen periyodik

denetimler gemi servisteyken de devam etmektedir.

3.2.7 Geri Odeme Siireci

Geminin servise alinmasi ile birlikte kiract geminin kullanim hakkindan dogacak geli-
re kavusmaktadir. Geminin tasiyacagi yiik veya yolcudan elde edecegi gelirin yaninda, finan-
sal kiralama siireci sonunda geminin degeri kiracinin elde edebilecegi gelir kalemlerinden
biridir. Navlun fiyatlarinin yiliksek oldugu dénemlerde gemi fiyatlarinin yiiksek olmasi, kira-
clya gemiyi satmast durumunda ekstra gelir elde etme olanagi sunmaktadir.

Kiraci finansal kiralama siireci boyunca, finansal kiralama 6demeleri, gemi igletimin-
den ve calistirnlmasindan kaynakli giderleri kargilamaktadir. Geminin isletim maliyeti kalem-
leri igerisinde; personel giderleri, tamir/bakim, yedek parga, sigorta, isletim ve amortisman
yer almakta olup, yakit, ge¢is, liman, acente, kilavuzluk ticretleri geminin ¢aligtirma maliyeti-
ni olusturmaktadir (Arslan ve Giirel, 2008: 56-57).

Kirac1 finansal kiralama s6zlesmesi uyarinca finansal kiralama bedellerini 6deme plani
cergevesinde ddeme yiikliimliiliigli altinda bulunmaktadir. Elde edilen navlun gelirlerinden
gemi isletim ve calistirma giderlerinin ¢ikarilmasiyla geminin kullanimdan kaynakli net geliri
ortaya ¢ikmaktadir. Siire¢ boyunca elde edilen net gelirin kiralama 6demelerini karsilayacak
seviyede bulunmasi kiract agisindan 6nemlidir. Kiraci net geliriyle ddemeleri gergeklestirmesi
durumunda bagka finansman kaynaklarina ihtiyac1 kalmamaktadir.

Geri 6deme siirecinde kiracinin, kira bedellerinin 6denmesini aksatmamasi gerekmek-
tedir. Odemenin aksatilmamasi kiralayan agisindan énemlidir. Kiralayanin nakit akisinda kira
bedeli 6demelerinin de yer almasi nedeniyle, 6demelerin aksatilmasi durumunda nakit akisin-
da bozulma yasanmaktadir. Kiralayan agisindan nakit akisinda bozulma yasanmasi mali yapi1-
sin1 olumsuz yonde etkileyen bir gelismedir.

Ekonomik kosullarda beklenmeyen degisimlerin yasanmasi, beklenen gelirin gemiden
elde edilememesi ve kiracinin mali yapisinda ¢esitli nedenlerle bozulma yasanmasi durumla-
rinda kiraci taraf kiralayandan geri 6deme planinda esneklik saglamasini beklemektedir. Siire-

cin saglikli islemesi agisindan kiralayanin esneklik saglayabilmesi dnemlidir.
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Kiralama bedellerinin kiralama siireci boyunca 6deme planina uygun olarak gercekles-

tirilmesi ile geri 6deme siireci tamamlanmaktadir.

3.2.8 Finansal Kiralama Siiresinin Sona Ermesi

Finansal kiralama s6zlesmesinin siiresi, ekonomik yarar, isletme stiresi, kiralama ko-
nusu malin 6zellikleri gibi kriterler g6z Oniine alinarak belirlenmekte olup, siirenin sona erme-
si ile birlikte finansal kiralama sozlesmesi sonlanmaktadir (Y1lmaz, 2010: 39).

Kira bedellerinin 6deme planina uygun olarak 6denmesi ile birlikte sézlesmeye baglh
olarak iki se¢enck ortaya ¢ikmaktadir. Finansal amagh kiralama tiiriinde, s6zlesme bitiminde
kiralama konusu malin miilkiyeti kiraciya devredilmektedir. Sozlesme igerigine bagli olarak
belirlenen bedelin 6denmesi ile birlikte kiraci miilkiyet hakkina da kavusmaktadir.

Geminin tescilinin bulundugu iilkede kiralayan ile kiraci arasinda satig islemi gergek-
lestirilmektedir. Satis islemi ile birlikte geminin sahipligi kiraciya gegmektedir. Satis islemin-
den kaynakli sertifikalarda gerekli diizeltmelerin yapilmasi ile birlikte yeni sertifikalar yayin-
lanmaktadir.

Geminin isletilmesi agisindan gerekli olan sertifikalarin yayinlanmasi ile finansal kira-
lama islemi sona ermektedir. Taraflarin yiikiimliiliklerine uymamasi durumlar1 hari¢ olmak
tizere, kiralayan gemi miilkiyetinden kaynakli gelire kavusurken, kiraci taraf kullanim hak-

kindan ve siire¢ sonunda elde ettigi miilkiyet hakkindan kaynakli gelire kavusmaktadir.
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DORDUNCU BOLUM
KARSILASTIRMALI UYGULAMA ORNEGI

4.1 Karsilastirmah Uygulama Ornegi

Bu boliimde, denizcilik alaninda faaliyette bulunan isletme tarafindan alim karar1 veri-
len yolcu gemisinin finansmaninin, banka kredisi ile 6z kaynak ve finansal kiralamanin kulla-
nilmas1 durumlari karsilastirilmistir. ki yontemin avantaj ve dezavantajlar verilmis ve islet-
meye olan maliyetleri hesaplanmustir.

Alim karar1 verilen gemi, diizenli hatta yolcu tasimaciligi faaliyetinde calistirilmak
lizere isletme biinyesine alinacaktir. Geminin satin alma maliyeti 4.000.000 Tirk Liras1 olup,
servise alinma maliyeti 250.000 Tiirk Liras1 olarak almacaktir. Isletme filosuna katilan gemi
ulusal sularda galismasi nedeniyle elde edebilecegi gelirin Tiirk Lirasi {izerinden olmasi neti-
cesinde, iki yontemde de finansmanin geri 6demesi Tiirk Lirasi iizerinden yapilacaktir. Fi-
nansmanin geri 0demesinde, vade siiresi 36 ay olarak alinacaktir.

Iki yontemin karsilastirilmasinda, isletmeye ait baslangi¢ mali verileri ayn1 alinmistir.
Geminin servise alinmasi ile birlikte olusabilecek gider ve gelir de iki yontem arasinda fark
bulunmamaktadir. iki finansman yénteminde de, finansman kaynagi icin alinan komisyon
gideri ayn1 alinmustir. Karsilagtirmada 6nemli olan veriler, yontemlerin finansman maliyetleri
ve isletmenin yapisina olan olumlu ve olumsuz katkilaridir.

Gemi alimlarinda uygulanan KDV oraninda denizcilik alaninda faaliyette bulunan is-
letmelere yonelik muafiyet uygulanmaktadir. Gemi aliminda faaliyet konusu denizcilik olan
isletmeler %0 KDV avantajindan yararlanmakta olup, finansal kiralamaya iligkin diizenlenen
kira faturalarinda %1 KDV uygulanmaktadir (Vakif Leasing, 2015). Gemi aliminda uygula-
nan muafiyet nedeniyle, 6z kaynak ile banka kredisiyle gemi alinmasi durumunda KDV
6denmemektedir.

Net bugiinkii deger yontemi yardimiyla yatirim kararlar1 degerlendirilmektedir. Yati-
rimdan elde edilebilecek gelirin iki yontemde de esit olmasi nedeniyle gemi yatiriminin iKi
yontemin sonucundaki maliyetlerinin karsilastirilmasina yonelik net bugiinkii deger yontemi
kullanilmigtir. Finansmaninin banka kredisi ile finansal kiralama yontemleriyle elde edilmesi
sonucunda yatirim maliyetinin net bugiinkii degerin hesaplamasinda agagida yer alan formiil-
ler kullanilmistir (Mukherjee’den aktaran Ozer vd., 2004).

Net Bugiinkii Deger gankakredisi = 2. Bvo— (Nve* T)*1/(1+i)"

Bvo : Vergiden 6nceki nakit ¢ikisi
Nye : Vergiden diisiilebilen giderler
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T :Vergi oran
i : Iskonto orani
n :Donem
Net Bugiinkii Deger kiratama = Y. Kvo— (Nvg* T)*1/(1+i)"
Kve : Vergiden onceki nakit ¢ikist
Nye : Vergiden diisiilebilen giderler
T : Vergi oranmi
i :Iskonto orani

n : DOnem

4.1.1 Oz Kaynak ve Banka Kredisi ile Gemi Finansmaninin Saglanmasi

Isletmenin banka kredisi kullanimini tercih etmesi durumunda, bankalara kredi basvu-
rusunda bulunmaktadir. Isletmenin talebine istinaden her kurulus degerlendirme sonucunda
talep sahibi isletmeye kullanilacak krediye iligkin teklif sunmaktadir. Bankalar tarafindan kre-
dilere iligkin sartlar, bankanin degerlendirme kriterleri ile igletmenin mali yapisina bagli ola-
rak degiskenlik gostermektedir. Degiskenligin kredinin geri 6deme planina ve dolayisiyla
maliyetine etkisi bulunmaktadir.

Gemi finansmaninin tamaminin banka kredisi ile saglanmasi miimkiin olmamaktadir.
Bankalar, kredi kullanan igletmelerin gemi aliminda belli oranda 6z kaynak kullanmasini zo-
runlu tutmaktadir. Oz kaynak kullaniminin zorunlu tutulmasinin bircok nedeni bulunmaktadir.
Oz kaynak kullanim ile bankalar, almis olduklari riskin azalmas: ve mali agidan sikintili du-
rumda bulunan isletmelere kredi verilmesinin engellenmesi hedeflenmektedir.

4.000.000 Tirk Liras1 satin alma maliyeti bulunan geminin finansmaninin %100 niin
banka kredisi ile karsilanamamasi nedeniyle, finansmanin %75’lik kismi banka kredisiyle
karsilanacaktir. Geri kalan 1.000.000 Tiirk Liralik kismi isletmenin 6z kaynagindan saglana-
caktir. Kullanilmasi planlanan 3.000.000 Tiirk Liralik banka kredisine ait tablo 4.1°de yer alan

geri 6deme plani tilkemizde faaliyette bulunan bir bankadan temin edilmistir.

Tablo 4.1 Banka Kredisi Geri Odeme Plan

Taksit No|  Tarih Ana Para Faiz BSMV | ToplamOdeme

1 31.01.2016 | 66.805,79 |36.166,67 |1.808,33| 104.780,79

2 31.02.2016 | 67.624,16 |34.220,60|1.711,03| 103.555,79

3 31.03.2016 | 68.452,56 |33.431,65|1.671,58| 103.555,79

4 31.04.2016 | 69.291,10 |32.633,04|1.631,65| 103.555,79




5 31.05.2016 | 70.139,92 |31.824,64|1.591,23| 103.555,79
6 31.06.2016 | 70.999,13 |31.006,34|1.550,32| 103.555,79
7 31.07.2016 | 71.868,87 |30.178,02|1.508,90| 103.555,79
8 31.08.2016 | 72.749,26 |29.339,55|1.466,98| 103.555,79
9 31.09.2016 | 73.640,44 |28.490,81|1.424,54| 103.555,79
10 31.10.2016 | 74.542,54 |27.631,67|1.381,58| 103.555,79
11 31.11.2016 | 75.455,68 |26.672,01|1.338,10| 103.555,79
12 31.12.2016 | 76.380,02 |25.881,69|1.294,08| 103.555,79
13 31.01.2017 | 77.315,67 |24.990,59|1.249,53| 103.555,79
14 31.02.2017 | 78.262,79 | 24.088,57 |1.204,43| 103.555,79
15 31.03.2017| 79.221,50 |23.175,51|1.158,78| 103.555,79
16 31.04.2017| 80.191,97 |22.251,26|1.112,56| 103.555,79
17 31.05.2017| 81.174,33 |21.315,68|1.065,78| 103.555,79
18 31.06.2017| 82.168,71 |20.368,65|1.018,43| 103.555,79
19 31.07.2017 | 83.175,28 |19.410,01| 970,5 103.555,79
20 31.08.2017 | 84.194,17 |18.439,64| 921,98 | 103.555,79
21 31.09.2017 | 85.225,55 |17.457,37| 872,87 | 103.555,79
22 31.10.2017 | 86.269,57 |16.463,07| 823,15 | 103.555,79
23 31.11.2017 | 87.326,37 |15.456,59| 772,83 | 103.555,79
24 31.12.2017 | 88.396,11 |14.437,79| 721,89 | 103.555,79
25 31.01.2018 | 89.478,96 |13.406,50| 670,33 | 103.555,79
26 31.02.2018 | 90.575,08 |12.362,58| 618,13 | 103.555,79
27 31.03.2018 | 91.684,63 |11.305,87 | 565,29 | 103.555,79
28 31.04.2018 | 92.807,77 |10.236,21| 511,81 | 103.555,79
29 31.05.2018 | 93.944,66 | 9.153,46 | 457,67 | 103.555,79
30 31.06.2018 | 95.095,48 | 8.057,44 | 402,87 | 103.555,79
31 31.07.2018 | 96.260,40 | 6.947,99 | 347,4 103.555,79
32 31.08.2018 | 97.439,59 | 5.824,95 | 291,25 | 103.555,79
33 31.09.2018 | 98.633,22 | 4.688,16 | 234,41 | 103.555,79
34 31.10.2018| 99.841,48 | 3.537,44 | 176,87 | 103.555,79
35 31.11.2018 |101.064,54 | 2.372,62 | 118,63 | 103.555,79

86
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36 31.12.2018|102.302,70| 1.193,53 | 59,68 103.555,91

J Finansman: 3.000.000 TL
. Pesinat: 1.000.000 TL
o Servise Alma Maliyeti: 250.000
o Yillik Faiz: %14
o Vade: 36 Ay
o Toplam Geri Odeme Tutar1: 3.729.233,56 TL
Iki yontemin karsilastirabilmesine yonelik olarak net bugiinkii deger yontemi tercih
edilmistir. Amortisman yontemi olarak da normal amortisman yontemi tercih edilmistir.

Oz kaynak ve banka kredisi ile gemi aliminda nakit akis1 ve net bugiinkii degerin he-

saplanmasinda;

J Servise alma maliyeti gider olarak diisiilmekte,

J Oz kaynak kullanim1 gider olarak diisiilememekte,

. Krediye iliskin 6denen taksitlerde sadece faiz olarak 6denen kisim gider olarak diisiil-
mekte,

. Gemi aliminda KDV 6demesi yapilmamakta,

J Satin alman gemiye iligkin amortisman ayrilmaktadir. Amortisman ayrilmas: kredi

geri 6demesinin tamamlanmasindan sonra da devam etmektedir.

Tablo 4.2 Oz Kaynak ve Banka Kredisi ile Gemi Alminda Nakit Akis1 ve Net Bugiinkii Degerin

Hesaplanmasi
Yillar Anapara Faiz |Servise Alma| Odenen | Amortisman Vergi Tablo NBD
Maliyeti KDV %05,55 Sonrasi | Degeri

Nakit  |%1,166

Cikisi
01.01.2016 - - 250.000 - - 200.000 | 1,000 | 200.000
31.01.2016 | 66.805,79 |37.975,00 - - - 97.185,79 | 0,988 | 96.065,03
31.02.2016| 67.624,16 |35.931,63 - - - 96.369,46 | 0,977 | 94.159,59
31.03.2016 | 68.452,56 |35.103,23 - - - 96.535,14 | 0,966 | 93.233,74
31.04.2016 | 69.291,10 |34.264,69 - - - 96.702,85 | 0,955 | 92.318,67
31.05.2016| 70.139,92 |33.415,87 - - - 96.872,62 | 0,944 | 91.414,23
31.06.2016 | 70.999,13 |32.556,66 - - - 97.044,46 | 0,933 | 90.520,32
31.07.2016| 71.868,87 |31.686,92 - - - 97.218,41 | 0,922 | 89.636,81
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31.08.2016 | 72.749,26 |30.806,53 - 97.394,48 | 0,911 | 88.763,59
31.09.2016 | 73.640,44 |29.915,35 - 97.572,72 | 0,901 | 87.900,52
31.10.2016 | 74.542,54 |29.013,25 - 97.753,14 | 0,890 | 87.047,50
31.11.2016 | 75.455,68 |28.010,11 - 97.863,77 | 0,880 | 86.141,03
31.12.2016 | 76.380,02 |27.175,77 222.222,20 | 53.676,20 | 0,870 | 46.701,67
31.01.2017| 77.315,67 |26.240,12 - 98.307,77 | 0,860 | 84.547,56
31.02.2017 | 78.262,79 |25.293,00 - 98.497,19 | 0,850 | 83.733,58
31.03.2017 | 79.221,50 |24.334,29 - 98.688,93 | 0,840 | 82.929,08
31.04.2017 | 80.191,97 |23.363,82 - 98.883,03 | 0,831 | 82.133,95
31.05.2017 | 81.174,33 |22.381,46 - 99.079,50 | 0,821 | 81.348,08
31.06.2017 | 82.168,71 |21.387,08 - 99.278,37 | 0,812 | 80.571,37
31.07.2017 | 83.175,28 |20.380,51 - 99.479,69 | 0,802 | 79.803,70
31.08.2017 | 84.194,17 |19.361,62 - 99.683,47 | 0,793 | 79.044,98
31.09.2017 | 85.225,55 |18.330,24 - 99.889,74 | 0,784 | 78.295,11
31.10.2017 | 86.269,57 |17.286,22 - 100.098,55 | 0,775 | 77.553,98
31.11.2017 | 87.326,37 |16.229,42 - 100.309,91 | 0,766 | 76.821,48
31.12.2017 | 88.396,11 |15.159,68 222.222,20 | 56.079,41 | 0,757 | 42.452,66
31.01.2018 | 89.478,96 |14.076,83 - 100.740,42 | 0,748 | 75.382,02
31.02.2018 | 90.575,08 |12.980,71 - 100.959,65 | 0,740 | 74.674,85
31.03.2018 | 91.684,63 |11.871,16 - 101.181,56 | 0,731 | 73.975,94
31.04.2018 | 92.807,77 |10.748,02 - 101.406,19 | 0,723 | 73.285,17
31.05.2018 | 93.944,66 | 9.611,13 - 101.633,56 | 0,714 | 72.602,47
31.06.2018 | 95.095,48 | 8.460,31 - 101.863,73 | 0,706 | 71.927,73
31.07.2018 | 96.260,40 | 7.295,39 - 102.096,71 | 0,698 | 71.260,87
31.08.2018 | 97.439,59 | 6.116,20 - 102.332,55 | 0,690 | 70.601,79
31.09.2018 | 98.633,22 | 4.922,57 - 102.571,28 | 0,682 | 69.950,40
31.10.2018 | 99.841,48 | 3.714,31 - 102.812,93 | 0,674 | 69.306,62
31.11.2018 | 101.064,54 | 2.491,25 - 103.057,54 | 0,666 | 68.670,36
31.12.2018{102.302,70 | 1.253,21 222.222,20 | 58.860,83 | 0,659 | 38.768,46
31.12.2019 - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,573 |-25.469,49
31.12.2020 - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,499 |-22.160,06
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31.12.2021 - - - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,434 | -19.280,65
31.12.2022 - - - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,377 |-16.775,38
31.12.2023 - - - - 222.222,20 | 44.444.44 | 0,328 | -14.595,64
31.12.2024 - - - - 222.222,20 | 44.444.44 | 0,286 |-12.699,13
31.12.2025 - - - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,249 |-11.049,04
31.12.2026 - - - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,216 | -9.613,36
31.12.2027 - - - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,188 | -8.364,23
31.12.2028 - - - - 222.222,20 | 44.444.44 | 0,164 | -7.277,41
31.12.2029 - - - - 222.222,20 | 44.44444 | 0,142 | -6.331,80
31.12.2030 - - - - 222.222,20 | 44.444.44 | 0,124 | -5.509,07
31.12.2031 - - - - 222.222,20 | 44.444.44 | 0,108 | -4.793,24
31.12.2032 - - - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,094 | -4.170,42
31.12.2033 - - - - 222.222,20 | 44.444,44 | 0,082 | -3.628,53

Toplam 2.831.827

Isletme gemi alim finansmaninda 6z kaynak ile banka kredisi kullanimin tercih etmesi
durumunda, d6denen 1.000.000 Tiirk Liras1 6z kaynagin eklenmesi ile birlikte yatirimin iglet-
meye maliyetinin net bugiinkii degeri 3.831.827 Tiirk Lirasidir.

Banka kredisi kullaniminda, 6denen faiz miktar1 gider olarak diisiilebilmektedir. Ul-
kemizde kurumlar gelir vergisi oraninin %20 olmasi nedeniyle, 6denen faiz miktarinin %20’si
oraninda isletmeye katkis1 bulunmaktadir. Amortismanin da isletmeye katkis1 %20 seviyesin-

de bulunmaktadir.

4.1.2 Finansal Kiralama ile Finansmanin Saglanmasi

Isletmenin finansal kiralamayi tercih etmesi durumunda, kiralayan taraflarla goriisme-
leri baglamaktadir. Banka kredisi kullaniminda oldugu gibi, finansal kiralama islemine ait geri
O0deme planlar1 da degiskenlik gostermektedir. Miilkiyetin kiralayan da kalmasi nedeniyle,
degerlendirme siirecinde 6nemli olan yatirimin fizibilitesidir. Finansal kiralama yonteminin
tercih edilmesi durumunda, isletmeler gemi aliminda bagka bir finansman kaynagina ihtiyag
duymamaktadir.

4.000.000 TL bedeli bulunan geminin satin alinmasinin finansal kiralama yontemiyle
yapilmast durumunda, sabit ve esit kira geri 6demeli finansal kiralama islemine iligkin geri

O0deme plan1 asagida yer almaktadir. 4.000.000 Tiirk Liralik finansal kiralamaya ait tablo
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4.3’te yer alan geri 6deme plani lilkemizde faaliyette bulunan bir finansal kiralama kurulu-

sundan temin edilmistir.

Tablo 4.3 Finansal Kiralama Geri Odeme Plan

Kira No | Odeme Tarihi | KDV Hari¢ Odeme | Ana Para Faiz KDV | KDV Dahil Odeme Tutari
1 31.01.2016 136.711 90.044,33 | 46.666,67 | 1367,11 138.078,11
2 31.02.2016 136.711 91.094,85 | 45.616,15 | 1367,11 138.078,11
3 31.03.2016 136.711 92.157,62 | 44.553,38 | 1367,11 138.078,11
4 31.04.2016 136.711 93.232,80 | 43.478,20 | 1367,11 138.078,11
5 31.05.2016 136.711 94.320,51 | 42.390,49 | 1367,11 138.078,11
6 31.06.2016 136.711 95.420,92 | 41.290,08 | 1367,11 138.078,11
7 31.07.2016 136.711 96.534,16 | 40.176,84 | 1367,11 138.078,11
8 31.08.2016 136.711 97.660,39 | 39.050,61 | 1367,11 138.078,11
9 31.09.2016 136.711 98.799,77 | 37.911,23 | 1367,11 138.078,11
10 31.10.2016 136.711 99.952,43 | 36.758,57 | 1367,11 138.078,11
11 31.11.2016 136.711 101.118,54 | 35.592,46 | 1367,11 138.078,11
12 31.12.2016 136.711 102.298,26 | 34.412,74 | 1367,11 138.078,11
13 31.01.2017 136.711 103.491,74 | 33.219,26 | 1367,11 138.078,11
14 31.02.2017 136.711 104.699,14 | 32.011,86 | 1367,11 138.078,11
15 31.03.2017 136.711 105.920,63 | 30.790,37 | 1367,11 138.078,11
16 31.04.2017 136.711 107.156,37 | 29.554,63 | 1367,11 138.078,11
17 31.05.2017 136.711 108.406,53 | 28.304,47 | 1367,11 138.078,11
18 31.06.2017 136.711 109.671,27 | 27.039,73 | 1367,11 138.078,11
19 31.07.2017 136.711 110.950,77 | 25.760,23 | 1367,11 138.078,11
20 31.08.2017 136.711 112.245,20 | 24.465,80 | 1367,11 138.078,11
21 31.09.2017 136.711 113.554,72 | 23.156,28 | 1367,11 138.078,11
22 31.10.2017 136.711 114.879,53 | 21.831,47 | 1367,11 138.078,11
23 31.11.2017 136.711 116.219,79 | 20.491,21 | 1367,11 138.078,11
24 31.12.2017 136.711 117.575,69 | 19.135,31 | 1367,11 138.078,11
25 31.01.2018 136.711 118.947,40 | 17.763,60 | 1367,11 138.078,11
26 31.02.2018 136.711 120.335,12 | 16.375,88 | 1367,11 138.078,11
27 31.03.2018 136.711 121.739,03 | 14.971,97 | 1367,11 138.078,11
28 31.04.2018 136.711 123.159,32 | 13.551,68 | 1367,11 138.078,11
29 31.05.2018 136.711 124.596,18 | 12.114,82 | 1367,11 138.078,11
30 31.06.2018 136.711 126.049,80 | 10.661,20 | 1367,11 138.078,11
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31 31.07.2018 136.711 127.520,38 | 9.190,62 | 1367,11 138.078,11
32 31.08.2018 136.711 129.008,12 | 7.702,88 | 1367,11 138.078,11
33 31.09.2018 136.711 130.513,22 | 6.197,78 | 1367,11 138.078,11
34 31.10.2018 136.711 132.035,87 | 4.675,13 | 1367,11 138.078,11
35 31.11.2018 136.711 133.576,29 | 3.134,71 | 1367,11 138.078,11
36 31.12.2018 136.711 135.113,31 | 1.597,69 | 1367,11 138.078,11

o Finansman: 4.000.00 TL

. Pesinat: Yok

o Servise Alma Maliyeti: 250.000 TL

o Aylik Kira Odemesi: 138.078,11 TL

o Satin Alma Opsiyonu Bedeli: Sembolik Bedel

. Toplam Geri Odeme Tutar1: 4.970.812 TL

Finansal kiralama ile gemi aliminda nakit akisi ve net bugiinkii degerin hesaplanma-
sinda;

Servise alma maliyeti gider olarak diisiilmekte,

Diizenlenen kira faturalarima iliskin %1 oraninda KDV 6denmekte,

Finansal kiralamaya iliskin 6denen kira bedelinin yalnizca faiz kismi1 gider olarak dii-

stilmekte (Vergi Usul Kanunu Genel Tebligi, 2003: madde 2),

Finansal kiralamaya konu olan gemiye iliskin amortisman ayrilmaktadir. Amortisman

ayrilmasi kiralama stirecinin bitiminden sonra da devam etmekte,

Satin alma opsiyonunun sembolik bedel olmasi nedeniyle hesaplamaya dahil edilme-

mistir.
Tablo 4.4 Finansal Kiralama ile Gemi Aliminda Nakit Akisi ve Net Bugiinkii
Degerin Hesaplanmasi
Yillar* Kiralama Od. Vergiden Amor- Vergi Vergiden Tablo NBD
Bedeli ve KDV Once Na- _ Kazanc1 Sonra Deger
Servise kit Cikisi tisman (%20) Nakit
Alma (%1) Cikist %1.166
Maliyeti
01.01.16 250.000 - 250.000 - 50.000 200.000 1,000 200.000
31.01.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 9.333,33 | 128.744,78 | 0,988 | 127.260,08
31.02.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 9.123,23 | 128.954,88 | 0,977 | 125.997,78
31.03.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 8.910,68 | 129.167,43 | 0,966 | 124.750,04
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31.04.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 8.695,64 | 129.382,47 | 0,955 | 123.516,70
31.05.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 8.478,10 | 129.600,01 | 0,944 | 122.297,57
31.06.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 8.258,02 | 129.820,09 | 0,933 | 121.092,51
31.07.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 8.035,37 | 130.042,74 | 0,922 | 119.901,34
31.08.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 7.810,12 | 130.267,99 | 0,911 | 118.723,91
31.09.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 7.582,25 | 130.495,86 | 0,901 | 117.560,06
31.10.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 7.351,71 | 130.726,40 | 0,890 | 116.409,62
31.11.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 7.118,49 | 130.959,62 | 0,880 | 115.272,46
31.12.16 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 | 222.222,20 | 6.882,55 | 86.751,12 0,870 | 75.478,94
31.01.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 6.643,85 | 131.434,26 | 0,860 | 113.037,32
31.02.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 6.402,37 | 131.675,74 | 0,850 | 111.939,04
31.03.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 6.158,07 | 131.920,04 | 0,840 | 110.853,43
31.04.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 5.910,93 | 132.167,18 | 0,831 | 109.780,34
31.05.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 5.660,89 | 132.417,22 | 0,821 | 108.719,63
31.06.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 5.407,95 | 132.670,16 | 0,812 | 107.671,15
31.07.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 5.152,05 | 132.926,06 | 0,802 | 106.634,75
31.08.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 4.893,16 | 133.184,95 | 0,793 | 105.610,32
31.09.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 4.631,26 | 133.446,85 | 0,784 | 104.597,69
31.10.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 4.366,29 | 133.711,82 | 0,775 | 103.596,74
31.11.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 4.098,24 | 133.979,87 | 0,766 | 102.607,34
31.12.17 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 | 222.222,20 | 3.827,06 | 89.806,61 0,757 | 67.984,47
31.01.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 3.552,72 | 134.525,39 | 0,748 | 100.662,62
31.02.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 3.275,18 | 134.802,93 | 0,740 | 99.707,05
31.03.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 2.994,39 | 135.083,72 | 0,731 | 98.762,51
31.04.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 2.710,34 | 135.367,77 | 0,723 | 97.828,85
31.05.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 2.422,96 | 135.655,15 | 0,714 | 96.905,96
31.06.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 2.132,24 | 135.945,87 | 0,706 | 95.993,71
31.07.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 1.838,12 | 136.239,99 | 0,698 | 95.091,99
31.08.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 1.540,58 | 136.537,53 | 0,690 | 94.200,66
31.09.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 1.239,56 | 136.838,55 | 0,682 | 93.319,61
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31.10.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 935,03 | 137.143,08 | 0,674 | 92.448,73
31.11.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 - 626,94 | 137.451,17 | 0,666 | 91.587,88
31.12.18 | 136.711,00 | 1.367,11 | 138.078,11 | 222.222,20 | 319,54 | 93.314,13 0,659 | 61.460,99
31.12.19 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,573 | -25.469,49
31.12.20 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,499 | -22.160,06
31.12.21 - - - 222.222,20 - -44.444.44 | 0,434 | -19.280,65
31.12.22 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,377 | -16.775,38
31.12.23 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,328 | -14.595,64
31.12.24 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,286 | -12.699,13
31.12.25 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,249 | -11.049,04
31.12.26 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,216 -9.613,36
31.12.27 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,188 -8.364,23
31.12.28 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,164 -1.277,41
31.12.29 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,142 -6.331,80
31.12.30 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,124 -5.509,07
31.12.31 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,108 -4.793,24
31.12.32 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,094 -4.170,42
31.12.33 - - - 222.222,20 - -44.444,44 | 0,082 -3.628,53
TOPLAM 3.807.546

* Yillar hanesinde tarih yaziminda yila ait son iki rakam verilerek kisaltma yapilmistir.

Isletmenin gemi finansmaninda finansal kiralamayi tercih etmesi durumunda, yatirrm

maliyetinin net bugiinkii degeri 3.807.546 Tiirk Liras1 olarak hesaplanmistir. 31.12.2018 tari-

hinde geminin miilkiyeti kiralayan kurulustan kiraciya gegmektedir.

Finansal kiralama yonteminde, banka kredisinde oldugu gibi sadece faiz olarak 6denen

kisim gider olarak diisiilebilmektedir. Odenen anaparanin gider olarak diisiilememesi nedeniy-

le, vergi avantajindan sadece faiz miktar1 olarak 6denen kismindan yararlanilabilmektedir.

Ayrilan amortisman nedeniyle de %20 oraninda vergi avantaji elde edilmektedir.
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4.1.3 iki Yontemin Karsilastirilmasi

Net bugiinkii deger yontemiyle 6z kaynak ile banka kredisi kullanim1 ve finansal kira-
lamanin net bugiinkii degeri hesaplanmistir. Oz kaynak ve banka kredisi kullanimimin net bu-
giinkii degeri 3.831.827 Tiirk Lirasiyken, finansal kiralama yonteminde net bugiinkii deger
3.807.546 Tiirk Liras1 olarak hesaplanmustir.

Iki yontemin net bugiinkii degerleri arasinda énemli bir fark bulunmamaktadir. Finan-
sal kiralama, 6z kaynak ve banka kredisi kullanimma gore 24.281 Tiirk Lirasi net bugiinkii
deger avantajina sahip bulunmaktadir. Iki yontemin net bugiinkii degerleri arasinda énemli bir
fark bulunmamasinin nedeni, amortismana tabi tutulmalari, gider olarak sadece ddenen faizin
diistilebilmesi ve gemi aliminda KDV muafiyeti bulunmasidir.

Net bugiinkii degerin hesaplanmasinda iskonto orani olarak yillik %14 degeri alinmis-
tir. Iskonto oraninin artmasiyla finansal kiralama yénteminin net bugiinkii degeri banka kredi-
sine nazaran daha fazla diisiis gostermektedir. Banka kredisi ile satin alma asamasinda 6z
kaynak kullanilmasi nedeniyle, kullanilan 6z kaynagin net bugiinkii degeri sabit kalmaktadir.

Banka kredisi kullaniminda 6z kaynak kullanim oraninin arttirilmasi durumunda, yon-
temin net bugiinkii degeri artis gdstermektedir. Gemi aliminda kullanilan banka kredisi mikta-
11 ile servise alma maliyeti toplam1 3.250.000 TL dir. Yontemin toplam net buglinkii degeri
3.831.827 TL olarak hesaplanmistir. Bu rakamin i¢inde 6z kaynak kullaniminin net bugiinkii
degeri 1.000.000 TL’dir. Kullanilan banka kredisi ile servise alma maliyetinin net buglinkii
degeri 2.831.827 TL dir.

Oz kaynak kullanim oraninin artmast ile birlikte, 6z kaynagin net bugiinkii degeri sabit
olarak kalacak ve banka kredisi kullanimindan elde edilen vergi avantajinin azalmasi ile bir-
likte net bugiinkii degerde artis yasanacaktir. Oz kaynak kullanim oraninin artmasi ile birlikte
net bugiinkii deger agisindan finansal kiralamanin avantaji artmaktadir.

Oz kaynak ile banka kredisi kullaniminda gemiyi satin alma ve servise alma siiregle-
rinde, 1.250.000 TL nakit ¢ikis1 yasanmaktadir. Finansal kiralama isleminde, isletmenin nakit
cikist 250.000 TL’dir. Finansal kiralama yonteminde, baslangic asamasinda yasanan nakit
cikigi 6z kaynak ile banka kredisi kullanimina gore azdir.

Finansal kiralama yonteminin en biiylik avantajlarindan birini KDV avantaj1 olustur-
maktadir. Finansal kiralamanin yeni yatirim faaliyetlerinde kullanilmasi nedeniyle tesvik
edilmektedir. KDV avantaji sayesinde yeni yatirim faaliyetinde bulunan isletmenin maliyeti
azalmaktadir. KDV avantaji isletmenin nakit akisina da olumlu katki saglamaktadir. ilerleyen
donemlerde gemi alimina yonelik KDV muafiyetinin kalkmasi: durumunda, finansal kiralama

yonteminin maliyet agisindan avantaji artacaktir.
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Gemi aliminda ana faaliyet konusu denizcilik olan isletmelere KDV muafiyeti tanin-
mas1 nedeniyle, gemi aliminda finansal kiralama yonteminin KDV avantajindan yararlanila-
mamaktadir. Ana faaliyet konusu denizcilik olmayan isletmeler agisindan, finansal kiralama-
nin KDV avantaji bulunmaktadir. Bu yoniiyle, ana faaliyet konusu denizcilik olmayan islet-
meler finansal kiralama yontemini kullanmalar1 durumunda bu avantajdan yararlanabilmekte-
dir.

Finansal kiralama yontemiyle elde edilen finansmanin net bugiinkii degerinin hesap-
lanmasinda, diizenlenen kira faturalarma istinaden %1 oraninda KDV &denmistir. Odenen
KDV miktarinin net bugiinkii degeri 40.000 Tiirk Lirasidir. KDV tahakkukunda 6denen KDV
miktarindan yararlanilabilmektedir. Iki yontemin karsilastirilmasina yonelik yapilan hesapla-
mada, 6z kaynak ile banka kredisi kullaniminda KDV 6denmemistir. Finansal kiralama yon-
teminde KDV 6denmesi nedeniyle, 6denen KDV miktari finansal kiralama yonteminin tercih
edilmesi durumunda isletme agisindan maliyet avantaji saglayacaktir.

Iki yontemin arasinda farklar bulunmaktadir. Farklarin icerisinde en énemli olani, fi-
nansal kiralama yonteminde gemi finansmaninin tiimii elde edilebilirken, banka kredisinde
belli oranlarda gemi finansmani saglanabilmektedir. Finansal kiralama yontemiyle, %100
oraninda finansman saglanabilmektedir. Finansal kiralama, yeni yatirim faaliyetlerini banka
kredisine nazaran destekleyici bir finansman saglama yontemidir.

Banka kredisiyle belli oranda gemi finansmani1 saglanmasi nedeniyle, isletmeler 6z
kaynak kullanmak zorunda kalmaktadir. Oz kaynak kullanim1 neticesinde, kisa siireli ddeme-
lerde isletmelerin likidite agisindan sikinti1 yasayabilme ihtimali bulunmaktadir. Ekonomide
yasanabilecek ani degisimlerden 6z kaynak ile banka kredisi kullanan isletmelerin etkilenme
orani daha yiliksek olmaktadir.

Isletmenin 6z kaynak ile banka kredisi kullanmas: ile birlikte 6z kaynak/borg orani
yiikselmektedir. Oz kaynak/borg¢ oranmin yiikselmesi, isletmenin ileri dénemde kullanabile-
cegi finansman kaynaklarinin maliyetinin yiikselmesine neden olmaktadir. Yasanabilecek
maliyet artist isletmelerin mali yapisina bagh olarak degiskenlik gostermektedir. Yasanabile-
cek maliyet artisinin bir kisminin gemi aliminda kullanilan banka kredisi maliyetinin {izerine
eklenmesi gerekmektedir.

Iki yontemde de isletme teminat sunmak zorundadir. Sunulan teminatlarin isletmeye
maliyeti bulunmaktadir. Finansal kiralamada ana teminat kiralama konusu maldir. Kiraci,
beklenmeyen durumlara ve yiikiimliiliikklerine yonelik de ek teminatlar sunmaktadir.

Geminin isletmenin filosuna katilmasi ile birlikte, planlamaya uygun olarak servise

alimmaktadir. Yolcu tasimaciligi faaliyetinde bulunan isletmelerin gemi isletimi, yonetim,
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reklam, iskeleler basta olmak iizere cesitli giderleri bulunmaktadir. Bu giderlerin karsilanma-
sina yonelik olarak likiditeye ihtiya¢ duyulmaktadir. Banka kredisi kullaniminda 6z kaynak
kullanilmasi, isletmenin bu tiir giderleri karsilamasini zorlastirmaktadir.

Talepte yasanabilecek azalmalarda, isletme tarafindan kullanilan finansman kaynagi-
nin geri ddemelerinde gecikme yaganabilme ihtimali bulunmaktadir. Finansal kiralama yon-
teminin esnek bir yapiya sahip olmasi, geri 6deme planinda isletmenin ihtiyaglarina uygun
olarak degisiklik yapilabilmesini kolaylastirmaktadir. Finansal kiralama yontemi, esnek yapi-
styla isletmenin ihtiyaclarina uygun olarak finansman saglamasina yardimci olmaktadir.

Finansal kiralama yonteminde, kiralama konusu olan geminin miilkiyeti kiralayan ta-
rafta kalmaktadir. Kiralama siirecinin sonunda miilkiyet kiraciya devredilmektedir. Miilkiyet
hakkinin kiralayan tarafta olmasi nedeniyle, kiracinin kiralama konusu olan gemi tizerindeKi
tasarruf hakki sinirsiz degildir. Kiraci kiralama konusu geminin kullanimu ile ilgili bazi konu-
larda kiralayan taraftan izin almak zorundadir. Kiralayan taraf, kiralama konusu geminin kul-
lanimina yonelik kisitlamalar da getirebilmektedir.

Finansal kiralama isleminden kaynaklanan ekstra maliyet, kiralama siireci sonunda
yasanmaktadir. Miilkiyetin kiraciya ge¢mesi nedeniyle, satis islemi ve gemi belgelerinden
gerekli olanlarin yeniden diizenlenmesinin belli maliyeti bulunmaktadir. Olusan maliyet kiraci

tarafindan karsilanmaktadir.
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Denizcilik sektorii stratejik dneme sahip bulunmaktadir. Ulkemiz cografyasimin deniz-
cilik faaliyetlerine olanak saglamasi ekonominin gelisimi agisindan firsatlar sunmaktadir. Di-
ger ulasim alternatiflerine gore ucuz nakliyeye olanak saglayan deniz ve i¢ su yolu tasimacili-
ginin maksimum oranda kullanilmasinin saglayacagi faydalar bulunmaktadir.

Denizcilik faaliyetlerinden yaratilan ekonomik katma degerin arttirilmasi, ihtiyag¢ du-
yulan yatirimlarin gergeklestirilmesine bagli bulunmaktadir. Alternatif finansman kaynaklari-
nin, gerceklestirilecek yatirimlarin finansmanimnin saglanmasina yonelik olarak sektoriin kul-
lanimina sunulmasi gerekmektedir. Kaynaklarin ve yontemlerin ihtiyaglara uygun olarak artti-
rilmasi, sektore olumlu katkida bulunacaktir.

Finansal kiralama yontemi, yeni yatirimlarin desteklenmesinde kullanilacak finansman
saglama yontemleri arasinda yer almaktadir. Sat ve geri kirala yontemi, kisa donemli likidite
problemlerinin asilmasinda isletmelere 6nemli firsatlar sunmaktadir. Gemi fiyatlarinin navlu-
na bagl olarak degiskenligi fazla olmaktadir. Bu nedenle, 6deme sikintis1 yasayan isletmeler
yiiksek oranda zarara katlanarak elde bulunan gemileri satmak zorunda kalmaktadir. Sat ve
geri kirala yonteminde, isletmeler miilkiyet ve kullanim hakkin1 kaybetmeden elde bulunan
gemilerden ve diger varliklarindan likidite saglama olanagina sahip olmaktadir.

Finansal kiralama yontemi bir¢ok avantaja sahip bulunmaktadir. %100 finansman sag-
lamasi, likit varliklarin korunmasina olanak vermesi, bir¢ok iiriinde KDV avantajina sahip
olmasi1 basta olmak {izere isletmelere firsatlar sunmaktadir. Yontemin esnek yapisi, degisen
ihtiyaglara cevap vermesine olanak tanimaktadir.

Finansal kiralama yonteminin tercih edilebilirliginin arttirilmasi ve gemi finansmanin-
da kullaniminin yayginlastirilmasi, iilkemizin katlandigi nakliye maliyetinin azaltilmasina
katkida bulunacaktir. Nakliye maliyetlerinde yasanacak azalma, toplumsal refahin yiikselme-
sini ve sanayi iiretiminin arttirilmasini saglayacak bir gelismedir. Alternatif finansman sagla-
ma yontemlerinin desteklenmesi ve ¢esitlendirilmesi, finansman maliyetlerinde diisiise neden
olacaktir.

Gemi aliminda isletmelere saglanan KDV muafiyetinin kaldirilmas: durumunda, fi-
nansal kiralamanin sundugu KDV avantaj1 devreye girecektir. Gemi aliminda KDV muafiye-
tinin kaldirilmasi, finansal kiralama yonteminin maliyet olarak avantajimni arttiracak bir gelis-
medir. Finansal kiralamanin KDV avantaji sagladig: {iriinlerin finansmaninda kullanilmasi

maliyet avantaj1 saglamaktadir.
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Finansal kiralama yonteminin isletmelere olan maliyetinin azaltilmas: ve ulusal filo-
nun desteklenmesi noktasinda diizenlemelere ihtiya¢ duyulmaktadir. Finansal kiralama yon-
teminin tercih edilebilirliginin arttirilmast noktasinda yapilacak diizenlemelerin igerisinde
onemli olani, 6denen kira faturalarindan gider olarak diistilecek kisimlarla ilgilidir. Finansal
kiralama yonteminde, 6denen kira faturalarinin sadece faiz kismi gider olarak diisiilmektedir.
Eski uygulamada 6denen kira faturalarinin tamami gider olarak diisiilmekteydi. Bu nedenle,
eski uygulamaya doniilerek kira faturalarimin tiimiiniin gider olarak diisiilmesi sayesinde fi-
nansal kiralamanin maliyeti azaltilabilecektir.

Ulusal filonun desteklenmesi noktasinda kamu destegine ihtiya¢ duyulmaktadir. Gemi
fiyatlarinin degiskenligi nedeniyle finansman saglayici kuruluslar yiiksek oranda teminat is-
temekte ve gemi alimlarina finansman saglama noktasinda ¢ekinceleri bulunmaktadir. Ozel-
likle navlun fiyatlarimin diisiik oldugu donemlerde gemilerin elden ¢ikarilmasi durumunda,
isletmeler yliksek oranda zarara katlanmaktadir. Gemi alimlarinda finansman saglayict kuru-
luslara, kamu tarafindan saglanan finansman oraninda giivence verilmesi ve finansal kiralama
konusu geminin miilkiyetinin kiralama siireci sonuna kadar saglanan teminata karsilik kamu-
da kalmasi, sektoriin gelisimine katki saglayarak iilkemizin katlandigi nakliye maliyetinin

azaltilmasini ve ulusal filonun Tiirk Bayraginda kalmasini destekleyecektir.
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