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ONSOZ

Son yillarda hem denizcilik sektoriinde hem de denizcilik finansinda biiytlik
gelismeler yaganmistir. Bu gelismeler ile birlikte diger finans iriinleri de yavas yavas

denizcilik finansina gore uyarlanmaya baslayarak armatorlere yeni alternatifler sunulmustur.

Bu baglamda, calismada denizcilik sektoriinde uygulanan bu yeni yontemler
incelenip, avantajlar ve dezavantajlar saptanmistir. Bu yontemlerin denizcilik sektorii i¢in ne
gibi riskler olusturacagi da ayr1 bir boliimde belirtilmistir. Diinya bankalarinin denizcilik
sektorli icindeki mevcut durumlart ve tarihsel siire¢ iginde, sektore aldigi tavirlar da

incelenmistir.

Ayrica daha once Tirkiye de yapilan boyle calismalarin ¢ok az ve cok eski
olduklarini da belirtmekte yarar vardir. Calismada kullanilan giincel istatistik bilgiler, Tiirk

denizcilik sektdriine olumlu katki yapmasi beklenmektedir.

Calismanin hazirlanmasi agsamasinda beni siirekli destekleyen ve sagladigi imkanlar
sayesinde tezimi hazirlamam da yardimci olan saygideger hocam Prof. Dr. Ertugrul
DOGAN’a, sordugum sorulara usanmadan igtenlikle cevap veren sevgili hocam Dog. Dr.
Cem GAZIOGLU’na, bir tez olustururken hangi metotlarin ve politikalarin izlenecegine dair
goriislerine benden eksik etmeyen Istanbul Universitesi Deniz Bilimleri ve Isletmeciligi
Enstitiisii sekreteri, hocam, Zeki Yasar YUCEL’e, tez sirasinda siirekli yanimda olan Ar. Gor.
Denizhan VARDAR Ar. Gér. Volkan Demir ve Ar. Gor. Edip MUFTUOGLU’na ve tez
sirasinda Yrd. Dog. Selma UNLU’ye tesekkiir ederim. Ve ayrica beni her zaman destekleyen

ve hi¢bir zaman fedakarliktan kaginmayan aileme ¢ok tesekkiir ederim.



OZET
TEMEL DENIiZCIiLiK FINANSMANI
EMIN CIHAN AKCA

1990’11 yillarin sonundan, yeni yiizyila kadar calkantili bir dénem yasayan
denizcilik sektorii, son yillarda navlun icretleri ve gemi degerlerindeki biiyiik artiglar
sayesinde oldukc¢a verimli giinler gegirmeye baglamistir. Bu hizli yiikselis ile birlikte

gemicilik finansmani da ayr1 bir 6nem kazanmustir.

Denizcilik finansmani; diger finans tiirlerinden farkli bir yapiya sahip degildir.
Ancak finansal terimler, kosullar, bankalar ve hatta armatorler her gegen giin daha da
denizcilik alaninda kendilerini gelistirmektedirler. Unutmamak gerekir ki denizcilik
sektorli; Diinya da 32.000 denizcilik sirketi ile en yogun ve hareketli piyasalar
olusturmaktadir. Son yillarda sadece gemi insa sanayisine yillik olan talep miktar1 95
milyar dolardir. Ve bu gemilerin aliminda finansman kaynaginin biiyiik bir bdliimiinii
bankalar olusturmaktadir. Ayrica denizcilik finansmaninin diger piyasalara goére daha
enternasyonal olmasi, bu sektoriin cazibesini daha da arttirmaktadir. Yalniz bu firsatlar;

armatorlere bankalar araciyla milyonlarca dolar kaybettirebilir veya kazandirabilir.

Bu yiizden bu ¢alismanin da amaci temel denizcilik finansini, son giincel bilgiler
ile arastirmaktir. Caligmanin kapsaminda; uluslar arasi unsurlar, gemi sicili, ikinci el gemi
finansmani, yeni gemi insa finansmani, gemi kiralama ve denizcilik sektoriiniin risk analizi

yer almaktadir.

i



ABSTRACT
THE BASIC OF SHIPPING FINANCE
EMIN CIHAN AKCA

Freight rates and vessel values across all major shipping sectors have reached
unprecedented levels in the last couple of years following a period of relatively depressed
activity through the late 1990s and into the early part of the new millennium. During the

increase of maritime trade, shipping finance has become more popular than before years.

The ship finance is no more a fixed science than is any other sort of finance.
Financial terms, conditions, banks and shipowners become ever more sophisticated.
Because shipping is a highly capital intensive industry, with its 32,000 world- wide
companies are one of the three most finance intensive industries in the world, about 80
billion dollars per year for financing new buildings alone. The financing of large ocean-
going ships are undertaken by banks all over the world, by no means just for owners in
their own country. More than most other forms of finance, ship finance is international.
Therefore, the shipowner can make, or lose, millions of dollars and so can his bankers if

things go badly wrong.

For these reason, the main subject of this study is to examine the basic shipping
finance which contains history of ship finance, the international element, ship registration,
the financing of second hand ships, the financing of newbuildings, leasing ships and the

risk analysis of the shipping trade.

il
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I. GIRIS

Diinya ticareti’nin % 90 ‘nin dan fazlasinin deniz yolu ile tasinmasi ve 380 milyar
dolarlik Diinya ticaret hacminden, deniz ticaretinin % 5 ‘lik pay almasi ve denizcilik
sektoriinde yasanan yogun para trafigi nedeniyle finansman yontemlerinin denizcilik
sektoriinde uygulanmasini sart kosmaktadir. Bu trafikte senelik, yaklasik olarak 35 ila 40
milyar dolar para oynamaktadir (Ak¢a ve Dogan, 2006). Ayrica bu giin son teknoloji ile
yapilan biiylik bir geminin maliyetinin 150 milyon dolar oldugunu varsayarsak, finans

sektoriiniin denizcilik sektorii i¢in ne kadar 6nemli oldugunun daha iyi kavramis oluruz.

Kiiresellesmekte olan diinyamiz da her gecen giin ticaret hacmi artarken akabinde
gemilerinde biiytikliiklerinin artmasina sahit olmaktayiz. Ayrica, Uluslar arasi Denizcilik
Orgiitiiniin de, denizlerde can giivenligini saglamak ve deniz kirliligini dnlemek igin eski
gemilere ve inga edilmekte olan yeni gemilere c¢esitli zorunluluklar getirmislerdir. Bu

zorunluluklar da eskisine oranla armatorlere daha fazla masraf yiiklemektedir..

Armatorler icin masraflar her gecen y1l daha da artarken bir taraftan da kazandiklar
miktarlar, eskisine oranla artarak devam etmektedir. Yatirimcilarin ¢ogununun deniz yolu ile
tasimaciligr tercih etmelerinin sebebi, havayolundan 22 kat, karayolundan 7 kat ve
demiryolundan 3.5 kat daha ucuz olmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica bugiin 700 dolarlik
bir televizyon’un deniz yolu ile tagimacilik maliyeti’nin 10 dolar, 200 dolarlik bir DVD
Player’in 1.50 dolar, 1 kilo kahve’nin 0.15 dolarlik tagima maliyetlerini géz Oniinde

bulundurursak, bu sektdre yasanan yogun talebi idrak etmek daha kolaylasacaktir.

Son birka¢ yildir piyasalarin ¢ok iyi gitmesinden dolay1 artik baslica diinya
bankalari, bu sektdre girmeye baslamislardir. Bankacilarin denizcilik finansinda en biiytik

avantaji bu sektdr’iin uluslar arasi bir sektdr olmasidir. Yani dilinin Ingilizce ve para



biriminin de dolar olmasi1 islemleri daha da basitlestirmektedir. Ve bu da denizcilik sektoriinii
bankalar i¢in bir cazibe merkezine doniistiirmektedir. Yalniz her gecen giin 6nemi bir kat
daha artan denizcilik finansinin, sektér de calisacak yeterli sayida kalifiyeli eleman
bulamamasi, bankalar1 sikinttya sokmaktadir. Ayrica uluslar arasi piyasalarda, denizcilik
finans1 ile ilgili literatiirlerin gereginden fazla pahali olmasi, kamuoyunun ve iiniversite
ogrencilerinin bu sektore bakis agilarini degistirmistir. Bunu iyi idrak eden bankalar da son iki
yilda elemanlarini diinya’nin ¢esitli yerlerinde diizenlenmekte olan denizcilik finansi ile ilgili

kurslara ve seminerlere gondermektedirler.

Ulkemiz de baslica bilyiik bankalar, denizcilik sektdriine duyduklar ilgiyi
artirmiglardir (Garanti Bankasi, Yap1 ve Kredi Bankasi, Denizbank vs.). Ancak onlarda
eleman sikintist ¢ekmektedirler. Bu yiizden de daha dnce gemilerde galismis kaptanlardan
tavsiye ve danmigmanlik almaktadirlar. Ama kaptanlarin da temelinde bir iktisat ve finans
egitimi olmadig1 diisiiniildiigiinde, yapilan isin ne kadar sagliksiz oldugu daha kolay anlasilir.
Gelecekte yasanabilecek her hangi bir krizde diinya piyasalarinda etkilenecek olan ilk bu
bankalar olacaktir. Ciinkii sektorii nasil degerlendireceklerini ve risk analizlerini nasil
olusturacaklarini bilmemeleri ¢ok biiylik bir risk meydana getirmektedir. Bu gelismeler daha

once tarih sayfalarinda defalarca yazilmistir.

Iste bu sebeple bu tezin yazilis amacida, daha 6nce Tiirkiye de denizcilik finans: ile
ilgili yeterince bir yaymnin olmamasidir. Sadece yapilan birkag tez c¢alismasi vardir ama
onlarda oldukga eski ve bir elin parmak sayilarin1 gegcmeyecek miktardadir. Bu yiizden bu
calismada kullanilan biitliin kaynaklarin hepsi gilincel olmakla beraber bu alanda isin uzmani

olmus kisilerin yayinlarindan yararlanilmigtir.

Aslinda bu tezde olusturulan bagliklarin hepsi ayr1 bir tez konusu olacak
kapsamdadir. Bu ylizden de olabildigince konulara kisa ve 6z bir sekilde deginilmeye
calisilmigtir. Ayrica bazi boliimlerde kullanilan istatistikler ve giincel bilgiler daha once
Tiirkiye de hicbir yerde kullanilmamistir. Bu nedenle de bu tezin Tiirk denizcilik finansina

yogun bir katki saglayacagi varsayilabilir.



Ayn1 zamanda bu tez’in, ileride denizcilik finansinda yetisecek olan kisilere
yardimc1 olunmasi amaclanmistir. Onun ic¢inde konulara en temel agidan yaklasilip
yorumlanmistir. Yorumlar arasinda normal finans literatiirii ile denizcilik finansi
karsilagtirarak yeni Oneriler sunulmus ve ikinci el gemi ve yeni inga edilecek gemilerin

finansmanina deginilmistir.



I1. DENIZCILiK FINANSMANINDA TARIHSEL SUREC

(13

Tarihte ilk defa bir gemi’nin finans edilmesi, 16.ylizyila kadar geri gitmektedir.
British East India Company” ilk kurulan anonim sirkettir. ingilizlilerin dogu ile ticaret
yapmak i¢in kurduklar1 bu sirket ayn1 zaman da deniz ticaretinde finans’1 kullanan ilk sirket
olmustur. Aldiklar1 geminin maliyetini ve masraflarin1 ¢ikarabilmek i¢in 125 kisi ortak
olmustu. Ama asil olarak 1850’11 yillarda buharli gemilerin seferlere baslamasiyla birlikte
finans yontemleri ortaya ¢ikmigtir. O yillarda denizcilik sektoriindeki finans tekniklerini
Ingiltere’ deki “sixty fourth”” isimli sirket kullaniyordu. Isteyen yatirime, biitiin hisseleri tek
basina alip biitlin bir gemi’ye sahip olabilirdi. Veya kullanilan bir diger yontem ise
yatirimeinin hisselerin yarisini alip ve bu hisseleri diger ortaklarina sormadan istedigi kisiye

kiralay1p veya satabilmesiydi.

Bu yillarda miilkiyet yapilar {i¢ sekilde gerceklesiyordu. Bunlar yatirimci’ nin;

- Tek basina olmasi,

- Bagka bir yatirinmei ile birlikte ortak olmasi,

- Anonim sirket catis1 altinda bir veya birden fazla yatirimcinin ortaklasa

girigimi idi.

Fakat birgok gemi’nin tek sahibi vardi. 1848 yilinda Londra belediyesi kayitlarina
gore, 554 gemi lizerinden ylizde 89’ nun tek isleticisi vardi. Yiizde 8’lik orani ise ortaklik ile
isletiliyordu. Diger kalan yiizde 3’liik kismi1 da anonim sirketler kontrol ediyordu. Tercih
edilen bu ortakliklar en fazla 3 kisiden olusuyordu. Ama finans yontemlerinin gelismesi ile

birlikte ortaklik sayisi artmaya baslamistir (Stopford, 1997).



Gemilerin boyutlarinin biiylimesi ile birlikte armatorler de nakit sikintis1 ¢cekmeye
baslamiglardi. Ciinkii tiiketicilerin taleplerine cevap verebilmek i¢in yliksek tonajli gemilerin
tercih edilmesi gerekiyordu. Gemi maliyetlerini ¢ikartabilmek igin finansal yontemlere
basvuruyorlardi. Ozellikler de 1862 “Limited Sirket” kanununun Ingiltere de g¢ikmas,
denizcilik sektoriinde yeni bir donemin miijdecisi olmustu. Ciinkii bu konu, armatorlere daha
fazla imtiyaz taniyordu ve bdylece artik armatorler, sirket hisselerini satmakta daha rahat

imkanlara sahip olacaklardi.

Sirketlerin bir kism1 hisselerini herkese satarken bir kismi da sadece aile fertlerine
hisselerini satiyorlardi. Halbuki 20.yilizyila dogru yaklasirken bor¢glanma ¢ok popiiler olmustu.
Biitiin sirketler bor¢lanmaya giderek, likiditelerini artirtyorlardi. Fakat 20. yy’in basinda ¢ikan
ticaretteki durgunluk evresi, bor¢ alan sirketlerin dibe vurmasina sebep olmustu (Stopford,
1997). Popiiler olan bor¢lanma bir anda biitiin kamuoyu ve medya tarafindan lanetlenmisti.
Sirketler bor¢larin1 6deyemeyerek iflasin esigine gelmislerdi. Yasanan bu durgunlugun
akabinde, denizcilik sirketleri otofinansman” yaparak sadece 6zel sermayeleri ile gecinmeye

baslamiglardi.

2.1. Ikinci Diinya Savas1 Sonrasi

Ikinci Diinya Savagindan sonra ise ticarette yogun bir artis yasanmaya baslamustr.
Savastan yorgun ve zararli ¢ikan iilkeler, iyilesmeyi diger diinya iilkeleri ile yaptig ticaretler
de ariyordu. Baska bir deyisle, isletmeler agisindan varliklara yatirim veya fonlarin kullanimi
Onem kazanmaya baslamisti. Bu yillarda, finansal yonetim konusundaki hizli gelisim devam
etmis ve ortaklar yaninda, kredi verenlerin de isletmeleri degerlendirmeleri s6z konusu
olmustur. Ozellikle de Avrupa iilkelerinde ve Japonya da yasanan olumlu gelismeler, bir anda

savasin izlerini unutturmaya baslatmisti.

* Otofinansman, bir isletmenin kendi kendine fon yaratmasina denir. Oto finansman, elde edilen karin tiimiiniin
veya bir kisminin dagitilmayarak isletme biinyesinde birakilmasiyla olugur.



Japonya 1960’lardan beri yerel deniz tasimaciligi ve gemi insa endiistrisine giiclii
bir finansal destek sagliyordu. 1964’te Japon deniz tasimaciligi sektorii devlet tarafindan,
1960 baslarindan beri yasanan durgunlugun iyilesmesine yardimci olmasi i¢in yeniden
diizenlendi (Geger, 2001). Aslinda Japonlarin gemi sanayindeki atilimi 1947 yilindaki
Hiikiimet programina dayanmaktadir. S6z konusu program ile diisiik faizli uzun vadeli
finansman olanaklar1 Japon Kalkinma Bankasi aracilifiyla saglanirken ihracat Japon Exim
Bank ile 6zendirilmistir. Hiikiimet politikasi ile ekonominin lokomotifi olarak denizcilik
secilmistir. Tkinci atilim ise, yine Japon Hiikiimeti’nin 1964 yilinda getirdigi tesvikler ile
gerceklestirilmistir. Kalkinma Bankasinin uyguladigi “keikaku zosen” fonlama programinda
hedeflenen, Avrupa’ daki faiz oranlarina kiyasla Japon gemi yapim sirketlerine daha diisiik

faiz orani ile bor¢lanma saglanmasi idi (Erdogan, 2004).

Artan ticaret ile birlikte, ucuz hammaddelere de yogun bir talep yasaniyordu. Fakat
petrol sirketleri ve c¢elik iireticileri mallarin1 tasiyacak gemi bulmakta zorlaniyordu. Ciinkii
gecmiste yasanan finansal krizler, yatirimeilart denizcilik sektoriine karst sogutmustu. Higbir
yatirirmc1 bankalardan veya baska kurumlardan kredi almaya cesaret edemiyordu. Ayni
sekilde bankalarda, denizcilik sektoriine kredi vermeye pek sicak bakmiyorlardi (Khalid,
2006). Bunun fizerine petrol sirketleri ve c¢elik iireticileri, armatdrleri biiyiikk gemi alma
konusunda tesvik etme i¢in uzun siireli carter s6zlesmeleri teklif etmislerdi. Bu s6zlesmeleri
imzalayan armatorlerde banka kredisine karsi yaptiklari sozlesmeleri, teminat olarak
gostererek kredi almaya baslamiglardi (Stopford, 2005). Tiim bunlar, gemi finansmani
saglayan kuruluslar i¢in, kiralama degerinin iskonto edilmis degerleri {izerinden bir
hesaplama teknigi kullandiklarint géstermektedir. Bu donemde New York ve Londra merkezli
denizcilik sektdriinde uzman olarak tanimlanabilecek az sayida finansal kurulus mevcuttu
(Citibank, Chase Manhattan ve Hambros) esas olarak muhafazakar bir finansman yaklasimina
sahiptiler. Bor¢ verme modeli 5 yasindan biiylik olmayan gemiler i¢in ve gemi degerinin %

50’sinin birinci dereceden ipotegi seklinde diizenleniyordu (Geger, 2001).

Iskandinavya iilkelerinden Norve¢ bu durumdan en karli ¢ikan iilke olmustu.
Norvecli armatdrler, kredileri yurtdisindan almak kaydi ile yabanci gemi alabiliyorlardi. O

yillarda boyle bir durum diger iilkeler i¢in imkansizdi. Ciinkii savastan yeni ¢ikmis iilkeler



birbirlerine kars1 herhangi bir giiven duymuyor ve ileride yasanacak denizcilik sektoriindeki
bu cikis trendini tahmin edememislerdi. Norvecli brokerlarin kurnazligi sayesinde diinya
deniz tasimaciligina olan talebe en erken cevap veren iilke Norve¢ olmustu. Denizcilik
sektorlindeki getiriyi goren yunanli armatorler ise, Amerika Birlesik Devletlerindeki kendi
lobilerini kullanarak, Amerikan bankalarindan yiiklii miktarda kredi almaya basarmislardi.
Teminat olarak ise petrol sirketleri ile yaptiklar1 15 senelik carter so6zlesmelerini
gosteriyorlard: (Stopford, 1997). O yillarda diinya basim1 yunanli armatorleri, oturduklar
yerden para kazantyorlar diye belirtiyordu. 1960 yilinin sonlara dogru geldigimizde, diinya
tanker sayisinin % 80’nini ¢arter sdzlesmeleri ile baglanmisti. Bu da denizcilik piyasalarinin

olaganiistii karliligindan dolay1 armatorleri bankalardan kredi almaya tesvik ediyordu.

Birgok kiginin bu sektdre girmesi ile rekabet iyice kizismaya baslamisti. Bunun
lizerine armatoOrler, maliyetleri kismak i¢in yabanci bayraga yoneldiler. Ciinkii yabanci
bayragin, veya bir diger deyisle kolay bayrak veya agik sicil, fazla detayli yonetmeligi ve
vergisi yoktu (Stopford, 1997). 19. yiizyilin baglarinda goriilmeye baslayan acik sicil
uygulamalari, II. Diinya savasi sonrast basta Amerikali ve Yunanli armatorlerin, gemilerini
Panama ve Liberya bayragi altinda isletmeye baslamalar ile yogunluk kazanmistir (Geger,

2001).

2.2. 1970 Sonrasi Gelismeler

70’11 yillara geldigimizde denizcilik sektoriindeki sirketleri calkantili bir dénem
bekliyordu. Bir taraftan karmasik ve degisken islemlerin ortaya c¢ikmasi piyasalarda
belirsizligi artirirken 6te yandan dinamik ve rekabetci finans sektoriindeki piyasa katilimeilart
eskisinden daha biiyiik mali risklerle karsi karsiya birakiyordu. Kuskusuz, bu degisimlerin
bircok nedeni vardir. En Onemli nedenlerden bir tanesi de, uluslar arasi piyasalarin
kiiresellesmesidir. Biitiin diinyadaki piyasalar, sermayenin serbest dolasimindaki engelleri
asamali olarak ortadan kaldirarak, daha genis bir piyasa sekline doniigsmiistiiler. Bu da,
diinyanin bir bolgesinde ortaya ¢ikan sorunlarin baska bir bolgedeki piyasalara ve

yatirimcilara hemen yansimasi gibi bir olguyu da beraberinde getiriyordu.



Bir diger onemli neden ise; uluslararasi piyasalarin giderek daha da degisken
olmasidir. Piyasa fiyatlarinin ve rasyolarin inisli ¢ikigh bir seyir izlemesi anlamina gelen
piyasadaki degiskenlik (volatility), finansal riskin ana kaynaklarindan birisi olmaya
baslamisti. Piyasadaki degiskenlik arttiginda, piyasa katilimcilari daha biiyiik belirsizlik ve
risklerle kars1 karsiya kalmislardi. Bu da milyarlarca dolar donen deniz ticaretini direkt olarak
etkilemektedir. Ciinkii deniz ticaretinin dogrudan uluslar arasi piyasalarla iliskisi vardir

(Goulielmos ve Psifia, 2006).

Bu donem; kimi armatdrlere ve bankalara milyonlarca dolar kazandirirken,
kimilerini de milyonlarca dolar zarara ugratti. Piyasalardaki bu oynakligin sebeplerinden en
onemlisi bankalarin verdikleri kredilerdi. Petrol tagimaciligina artan talep, armatdrleri
bankalardan yeni gemi yaptirmak veya ikinci el gemi almak i¢in kredi almaya zorladi. O
donemde bankalara olan yogun donem, finans yoneticilerinin istahlarin1 kabartiyordu.
Herkese gelisigiizel krediler verilmeye baslanmisti. Kredi almak isteyen bir kisiye telefonda
basit sorular sorularak giiven saglaniyordu. Dokiimantasyon islemleri ise bugiin ile

kiyasladigimizda ¢ok eksik ve kiilfetsiz kaliyordu.

1970 ortalarinda, yeni gemiler ve kiralama piyasalarinda yeniden dengeyi saglamak
icin, gemi inga kapasitesinde Onemli bir daralma gergeklesmistir. Bununla birlikte, sosyo-
politik nedenlerden dolayi, bu duruma karsi ¢ikislar olmus, kapasitede yapilacak onemli bir
toparlanmaya ve dogal gidise izin verilmemistir. Yeni yatirim projelerine girmeye devam
eden finansal kuruluslar i¢in kazanglar ¢ekici durumdaydi. Bu donemde, finansal acgidan
giivencede olan armatorler ikinci el piyasasinda aktif olarak yer aliyordu. Yapilan
anlagmalarin izlenimi, saglam ve rekabetci bir piyasada olabileceginden daha siibjektif bir
temelde ve daha karli olduklar1 yolundaydi. Yeni insa piyasasi hemen hemen finansal
kuruluglarin karsilayamayacagi, siibvanse edilmis faiz oranlariyla sabit oranli krediler
saglayan, devlet destekli ihracat ve yerel kredi kuruluslar1 tarafindan korunmaktayd: (Geger,

2001).



2.3. 1980 Sonrasi Gelismeler

1980 ‘li yillara dogru yaklastigimizda denizcilik sektoriinde asir1 arz (oversupply)
olmasindan dolay1 bir krize dogru siiriiklenmeye baslamisti. Mesela, giinliik kazanc1 14.000
dolar olan bir Panamax geminin 6 ay i¢inde 8.500 dolara distiigii kayitlarda vardir (Stopford,
1997). Hatta 1982 yilina geldigimizde bu rakam 4.200 dolara kadar gerilemistir (Clarkson
Research, 2006). Bununla birlikte, tikaniklik ve gelip gegici faktorlere bagl oldugu icin,
navlun oranlarindaki artis devam edebilir nitelikte degildi. Ekonomik durgunlugun ve diisen
deniz tagimacilig1 talebinin, kiralama piyasasinda olumsuz bir etkiye yol agmasi kaginilmazdi
ve navlun oranlar1 1981’in ikinci yarisindan itibaren hizla diismeye baslamisti. 1984°te
ekonomik biiylimenin yeniden canlanmaya baslamasina ragmen, deniz tasimacilig1 piyasalari
genel olarak ciddi bir durgunluk i¢inde kalarak, sektdriin 1970 ve 1980 baslarindaki yanlis
kararlar sonucu ortaya ¢ikarttig1 kroniklesmis fazla arzi elimine etmeye ¢alismasina karsin
sikintilardan kurtulamadi. 1970 ortalar1 ve sonundan itibaren, baz1 finansal kuruluslar
problemli kredileri ¢cozmeye ¢alisirken, ikinci petrol soku olumsuz bir hava olusturmus ve bu
ylizden ¢ok sayida finansal kurulus deniz tasimaciligi finansmanindan g¢ekilmistir (Geger,
2001). Neticesinde 80’li yillarin basinda yasanan kriz, denizcilik sektdriindeki herkesin bir
anda sikintiya girmesine sebep olmustu. Bankalardan alinan krediler, krizin de etkisiyle geri
O0denemiyordu. Bunun {izerine armatorler c¢ok komik rakamlara gemilerini satmak
mecburiyetinde birakilmiglardi. Mesela “Very Large Crude Carrier” (VLCC) diye
adlandirdigimiz biiyiik boy tankerler, 4-5 milyon dolara satilabiliyordu. Ayni zamanda bu
donemde bankalar da ¢ok zararh ¢ikmisti. Birgok banka, denizcilik departmanlarini kapatmak
zorunda kalmisti. Bugiin bile hala bu sektorii bu sebeplerden 6tiirii riskli goriip de girmek

istemeyen bankalar mevcuttur.

Deniz ticareti, siirekli olarak bir krizin i¢inde yasayamazdi. Bir giin tekrar
canlanacakti. 80’li yillarin ortalarina dogru yaklastigimizda, bunu iyi géren armatdrler ucuza
gemi almaya baglamislardi. Ozellikle Norvegli KS sirketi bu durumdan faydalanan en etkili
kurum olmustu. Ayrica Norveg devleti de gerekli tesvikleri kendi armatorlerine ve
bankalarina yapryordu. Mesela, islem hacmi 1 milyar dolar olan Norve¢ Bankasi, 4-5 yil

sonra islem hacmini 6-7 milyar dolara kadar ¢ikartmisti (Stopford, 1997). Buna ilaveten bir



diger basarili sirket ise “Sanko Steamship” adli Japon sirketti. O senelerde bu sirket tam 120
adet gemi siparis etmisti. Bu donemde bu sektdre yatirnm yapan sirketler, ekonominin en
yakin zamanda diizelecegine inaniyorlardi. Ve sonunda bu sirketlerin aldiklar1 yatirim
kararlarinin dogru oldugunu biitiin diinya gormiistii. 1986’da OPEC (Organization of
Petroleum Exporting Countries) iiyelerinin fazla iiretime baglamasiyla petrol fiyatlar1 varil
basina 10 dolar’a diismiistii ve diinya ekonomisinin durgunluktan ¢ikmaya baslamasiyla, kuru
yiik tasimaciligi talebinde 1984’ten itibaren yeniden bir canlanma yasanmisti. Sonug olarak,
1980 ortalarinda modern ikinci el gemilere diigiik yatirimlar yapan sirketler, bazi durumlarda
yatirimlarinin yedi katina varan kazanglar elde ettiler (Seatrade Business Review, 1991).
Bunu basarmalarinin nedeni ise; diisiik fiyata alinan gemilerin, yiiksek bir fiyat ile
satilmastydi. Bunun iizerine tekrardan birgok banka tekrar bu sektore girmeye basladilar. Ama

bu sefer daha temkinli ve 6zenli idiler.

Bugiine kadar yasanan bu gelismelerden, bankalar kendilerine ders c¢ikarmasini
bildiler. Yagsanan bir ¢ok olumsuz gelisme, bugiin gemi finansman yontemlerini gelistirmistir.
Bankalar, armatorlere verdikleri krediler disinda, danigmanlik hizmeti ve risk yonetimi de
sunmaya baslamislardir. Boylece, denizcilik sirketlerinin risk alanlar1 ¢ikartilmis ve ayaklarini

yerlere daha saglam basmalar1 saglanmistir.

Ayrica 1980’li yillarin sonlarina dogru, kolay bayrak uygulamasinin filolarinda ciddi
diisiislere yol agtign Ingiltere, Norve¢ ve Danimarka gibi denizci iilkeler milli sicillerini de
korumakla beraber, yabanci bayrak tasiyan gemilerini iilke filosuna yeniden kazandirmak
amaciyla vergilendirme ve/veya personel kullanimu ile ilgili daha esnek kosullar getirdikleri

ikinci (uluslar arasi) gemi sicillerini olugturmaya baglamiglardir.

Bugiin gemi malikleri, vatandaglik sartina siki sikiya baglh milli gemi sicilleri ile,
vergi kolaylig1 saglayan, esnek vatandaslik ve is¢i calistirma kurallar1 getiren siciller ve belli
bir yillik iicretin 6denmesinden baska higbir sartt olmayan gemi sicilleri arasinda se¢im
yapmakta ve gemilerini ticari agidan rekabet sansini artirici olan sicile gemilerini

kaydettirmeyi tercih etmektedir (Canbek, 2003).
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II1. GEMI SiCiLi

Gemi sicili, denizcilik finansmani i¢inde ¢ok dnemli bir rol oynamaktadir. Bu giin
armator kendi iilkesi disindan bir devletin anayasasi altinda gemisini isletebilme imkant
vardir. Armatorler’ in boyle bir yolu se¢melerindeki sebep daha fazla para kazanabilmek
icindir. Bu nedenle de denizcilik finansmanini anlayabilmek i¢in gemi siciline de deginmekte

yarar vardir.

Bugiinkii anlamda gemi sicili tutulmasi ilk olarak 17.yy’da Ingiltere’de baslamstir;
glinimiizde hemen her devlette gemi sicili tutulmaktadir. Bizde ise Osmanl
Imparatorlugu’nun son doéneminde gemi sicili tutuldugu biliniyor; ancak, bu kiitiigiin

tutulmasinin ne zaman basladigi saptanamamaistir (Aybay, 1998).

Gemi sicili, belli nitelikleri tasiyan gemilerin hem fiziksel hem de hukuksal
durumlarinmt belirten, bdylece bu bilgilerin alenilesmesini saglayan resmi bir sicildir (Aybay,
1998). Bir armatoriin geminin isletilmesi veya herhangi bir finansman tiiriinden

faydalanabilmesi i¢in gemiyi sicil ettirmek zorundadir.

Gemi sicilinin zorunlulugu ise ekonomik bakimdan biiyiik degeri olan gemilerin
devletce denetlenmesi geregindendir. Ayrica kisilerinde bu degerli seyler hakkinda cesitli
nedenlerle bilgi sahibi olmasi bir gereksinmedir ve gemi sicili bu gereksinmeye de yanit verir.
Baglica nitelikleri ve hukuksal durumu sicilde kayith oldugu icin devlet, kendi bayragini
ceken gemileri izleyebilir ve denetleyebilir. Geminin adinin, taninma isaretinin, baglica
fiziksel niteliklerinin, tonajiin vb sicilde yazili olmasi devletin hem izleme hem denetleme
yoniinden isini kolaylastirir. Ozel hukuk bakimindan da gemi kiitiigiiniin islevi onemlidir;
geminin hukuksal durumunu yansitmasi ve alenilestirmesi bu konuda giiven ve istikrar1 saglar

(Aybay, 1998).
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3.1. Kolay Bayrak veya Acik Sicil (Flag of Convenence)

Kolay bayrak, 20 ylizyilin ortalarindan sonra ortaya ¢ikan bir kavramdir. Tarihsel
siirece baktigimizda zaman, Ikinci Diinya Savas1 6ncesi ve sonrasi baz iilkelerin kapilarmin
biitiin yatirrmeilara agmasiyla beliren bir sicil tiiriidiir. Ilk olarak Amerikan kruvaziyer
gemileri uygulamiglardir. Amerikan gemilerin sectigi lilke Panama idi. Daha sonralar1 ise
Liberya ve Honduras ‘ta bu tarz imkanlar sunmaya basladilar. Bugiin Honduras eskisi kadar
popiiler olmamakla birlikte bir ¢ok {ilke agik sicil uygulamasina gitmistir. Bunlara Kibris’1,

Bahamalar1 ve Marshall Adalarini 6rnek gosterebiliriz (Lucy, 2006).

Denizcilik sektoriinde acik sicil uygulamasi offshore tabanli ticarete dayanir.
Offshore tabanli ticaret, denizciligin olduk¢a dogal bir 6zelligi olarak ortaya ¢ikmustir.
Sektoriin gelisim siirecinde, vergiden kagimma veya minimum diizeye indirgeme cabasi,
sofistike bir model gelistirmistir. Eger hizmet sektoriinde yeterli uluslar arasi talep ve bunu
karsilamak i¢in rekabet¢i bir arz ortami varsa, bu ideal bir offshore tabanli ticari ¢alisma
sahasi olusturmaktadir. Offshore, devletin ticari, ekonomik ve finansal aktivitelere minimum
diizeyde miidahale ettigi ve en az vergi ylki olan yerler veya iilkeler olarak tanimlanabilir.
Offshore tabanli ¢caligmanin temel nedeninin vergisiz ortam arayislar1 oldugu asikardir (Geger,

2001).

Acik sicil uygulamasi, armatorlerin sahip olduklart gemileri ulusal bayrak yerine
baska 1llke bayraklar1 altinda isletmeleri seklinde gerceklesmektedir. Bunun nedeni,
armatorlerin gemilerini daha az maliyetle calistirabilmeleri ve 6zellikle, personel giderlerini
en az diizeye indirerek rekabet¢i piyasada daha etkin olabilme istekleridir. Acik sicil
tilkelerinde gemi sicil kayitlarinin goreceli olarak basitlestirilmesi, vergi ddenmemesi ve
ayrica istthdam edilecek gemi personeli konusunda bir yaptirim uygulanmamasi, armatdrleri
acik sicile yoneltmektedir. Acik sicil altinda faaliyet gosteren gemilerde gorev yapan
personel, ilgili lilke uyrugunda olmak zorunda degildir. Daha ¢ok gelismekte olan iilkelerin
vatandaglar istihdam edilmekte ve genellikle gemiye kumanda eden iist diizey personel
armatoriin tilkesinin uyrugunu tagimaktadir. Boylece armator, istedigi fiyata gemi adamlarini

calistirabilmektedir. Bunun yaninda, iilkeler arasindaki politik anlagsmazliklar nedeniyle
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uygulanan ambargo ve boykotlara kars1 da agik sicil tercih edilmektedir. Ornegin, Tiirkiye nin
Giliney Kibris’a uyguladigi boykota karsi, Tiirk miiteahhitlerinin tasima ihalesini almak
isteyen Giiney Kibris’ It bir armator, Liberya bayragi ¢ekerek boykotu ¢ok rahat bir sekilde
asabilmektedir (Geger, 2001).

Yukarida da deginildigi gibi kolay bayrak, armatdrlere ucuz is¢i saglama imkani
verirken diger taraftan da “ International Transport Workers Federation” adli kurulus siddetle
bu sisteme karsi ¢ikmaktadir. ITF gemi adamlarinin haklarin1 koruyan bir kurulustur. Ve
siddetli bicimde kolay bayraga karsi ¢ikmaktadir. Ciinkii kolay bayrak ile birlikte is¢i
aliminda, gelismis tlkelerdeki is¢i maliyetlerinden daha ucuz olan gelismekte olan {ilkeler
tercih edilmeye baslanmustir. Ozellikle Filipinli ve Hindistanli is¢iler bu alanda en ¢ok tercih
edilen gemi adamlar1 olmuslardir. Dogal olarak bu da diger tlkelerdeki issizlik oranini
artirmaktadir. Ayrica agik sicilli bu gemilerde ¢alisma kosullar1 diger gemilere oranla biraz
daha agirdir. Ciinkii herhangi bir diizgiin mesai saati yoktur. Bu yiizden ITF iscilerin haklarini
korumak i¢in agik sicil’ e kars1 ¢cikmaktadir. Kolay bayraga kars: yiiriittiigli kampanyalar da
politikacilart da arkasina almistir. Ama her gegen giin artan rekabet kosullarindan dolay1 ITF’
in bu miicadelesi bir ise yaramamaktadir. Clinkli armatérler, birim maliyeti diisiirmek i¢in her
yola bagvurmaktadirlar. Bu nedenle de kolay bayrak onlar i¢in bulunmaz bir firsattir. Clinkii
kendi iilkelerinde vergi kosullar1 olduk¢a agir oldugundan rakip sirketleriyle rekabet etme

olanag1 azalmaktadir (Mitchell, 2004).

ITF sadece gemi adamlarinin maas diistikliigli veya gemi adamlarinin ¢alisma
kosullarinin  kotiiliigii ylizenden kolay bayraga karst c¢ikmamaktadir. Aym1 zamanda bu
gemilerin yeterince glivenli olmadigini da savunmaktadir. ITF’ e gore bu gemilere yapilan
denetlemelerin yeterince titiz bir sekilde yapilmadigini iddia etmektedir. Bunun da deniz

kazalarina, can kaybina ve ¢evre kirliligine yol agacagini sdylemektedir.

Buna karsilik kolay bayrak devletleri de bdyle bir seyin kesinlikle s6z konusu
olmadigini ve olamayacagini belirtmektedirler. Ciinkii Uluslar aras1 Giivenli Yonetim Kodu
(ISM)’ nun zorunluluk olarak getirilmesinden sonra denetleme eksikligi gibi bir ihtimalin

ortadan kalktigini sdylemektedirler.
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3.2. Uluslar arasi Giivenli Yonetim Kodu

Uluslar aras1 Gilivenli Yonetim Kodu (UGYK), ise denizlerde seyir giivenliginin
saglanmast ve c¢evre kirliginin Onlenmesi icin denizcilik isletmeciliginde uluslar arasi
standartlarin olusturulmaya calisildig1 kurallar biitiiniidiir. UGYK, her sirketin biinyesinde
bulunan gemi tiirlerinin 6zelliklerine gore kendi “ Giivenli Yonetim Sistemi’ ni kurmasini
ongormektedir. UGYK’ nin hedefi, denizcilik igletmeciliginde giivenlik kiiltiiriinii yaratmak
ve bunu gelistirerek devamliligini saglamaktir. Bu amaca ulagabilmek i¢in gerekli asgari
standartlar belirlenmis, bu standartlarin uygulanacagi sistemin kurulmasi ise, sirketlere

birakilmistir (Gtirses, 2005).

Uluslar aras1 Guvenli Yonetim Kodu 4 Kasim 1993’te IMO’ nun 18. doénem

toplantisin da kabul edilmistir. Buna gore kag yasinda olursa olsun:

- Her tip yolcu gemisi (yiiksek siiratli yolcu gemileri dahil) ile, 500 groston ve

tizerindeki tankerler ve dokme yiik gemileri i¢cin 1 Temmuz 1998’den,

- Diger yiik gemileri ve 500 grostonun iizerindeki gezici sondaj iiniteleri i¢in 1

Temmuz 2002 den itibaren yiiriirliige girmistir (Giirses, 2005).

Iste kolay bayrak devletleri de kendini UGYK’ y1 gostererek savunmaktadir.
Sonucta iki tarafta miicadelerine devam etmeyi siirdiireceklerdir. ITF disinda Ekonomik
Isbirligi ve Kalkinma Orgiitii (OECD) de agik sicil’e kars1 ¢ikmaktadir. OECD’ye gére de
acik sicil uygulayan devletler de vergi olmamasiin diger iilkelerin ekonomisini etkiledigi
goriisiindedir. Bu tip kars1 ¢ikmalar kamuoyunda kolay bayrak devletlerine kars1 bir antipati
olusturmustur. Ama gercekte Panama ve Liberya’nin son yillarda gergeklestirdigi titiz

caligmalar ve denetlemeler, bu itirazlar1 haksiz duruma diisiirecek pozisyondadir..
Amerika Birlesik Devletleri ise bu konuda agik sicil uygulayan iilkeleri

desteklemektedir. Ozellikle Panama ve ABD arasindaki iliskiler dikkate degerdir. Ciinkii bir
cok Amerikan armatér bu iilkeyi tercih etmektedir. Ayrica ABD’ye yapilan 11 Eyliil
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saldirilarinda sonra A.B.D’ nin baskisiyla, gemilere bir dizi kurallar getirtmistir. Uluslar arasi
Gemi ve Liman Tesisleri Giivenligi (ISPS) adli kod Uluslar aras1 Denizcilik Orgiitiine iiye

biitiin iilkelere zorunluluk olarak getirtilmistir.

3.3. Gemi Sicilinin Ulkelere Gére Dagilim

Asagida “Shipping Finance” adli kitaptan alinan tabloyu inceledigimiz de her gegen
yil acik sicil’e olan talebin kat ve kat artigin1 gérmekteyiz. Ciinkii bu pastadan biiyiik pay alan
iilkelere baktigimizda hep acik sicil uygulayan iilkeler oldugunu goérmekteyiz. Tablo’yu
inceledigimizde dikkati ¢ceken bir diger lilke Yunanistan’dir. Bununda nedeni; Yunanistan’da
Ikinci Diinya savasindan beri siiren denizcilik sektdriine devlet tesvikleri ve gemi siciline

uygulanan kolayliklar, Yunan bayraginin diger iilkeler ile rekabet edebilirligini artirmaktadir.

Tablo 1. Gemi sicilinin {ilkeler gére dagilimi 1974-2005 (Shipping finance, 2006)

1974 ULKELER GRT

1 Liberya 55.321.641
2 Japonya 38.707.659
3 Ingiltere 31.566.298
4 Norveg 24.852.917
5 Yunanistan 21.759.449
6 S.S.C.B. 18.175.918
7 A.B.D. 14.429.076
8 Panama 11.003.227
9 Italya 9.722.015
10 Fransa 8.834.519
1979

1 Liberya 81.528.175
2 Japonya 39.992.925
3 Yunanistan 37.352.597
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4 Ingiltere 27.951.342
5 S.S.C.B. 22.900.201
6 Norveg 22.349.337
7 Panama 22.323.931
8 A.B.D. 17.542.220
9 Fransa 11.945.837
10 Italya 11.694.872
1984

1 Liberya 62.024.700
2 Japonya 40.358.749
3 Panama 37.244.233
4 Yunanistan 35.058.593
5 S.S.C.B. 24.492.469
6 A.B.D. 19.291.868
7 Norveg 17.662.916
8 Ingiltere 15.874.062
9 Cin Halk Cumhuriyeti 9.300.358
10 Italya 9.157.867
1989

1 Liberya 47.892.529
2 Panama 47.365.362
3 Japonya 28.030.425
4 S.S.C.B. 25.853.712
5 Yunanistan 21.324.340
6 A.B.D. 20.587.812
7 Kibris 18.134.011
8 Norveg 15.596.900
9 Cin Halk Cumhuriyeti 13.613.578
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10 Bahamalar 11.578.891
1994

1 Panama 64.170.219
2 Liberya 57.647.708
3 Yunanistan 30.161.758
4 Giiney Kibris 23.292.954
5 Bahamalar 22.915.349
6 Japonya 22.101.606
7 Norveg (NIS) 19.976.489
8 Rusya 16.503.871
9 Cin Halk Cumbhuriyeti 15.826.688
10 Malta 15.455.370
1999

1 Panama 99.749.102
2 Liberya 57.179.231
3 Malta 25.518.507
4 Bahamalar 25.478.573
5 Yunanistan 24.251.781
6 Gliney Kibris 22.239.967
7 Singapur 21.126.078
8 Norveg (NIS) 18.428.456
9 Japonya 14.538.938
10 A.B.D. 14.252.729
2005

1 Panama 127.753.074
2 Liberya 52.229.133
3 Bahamalar 32.706.405
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4 Yunanistan 32.035.847
5 Hong Kong 25.405.871
6 Singapur 24.975.904
7 Malta 21.972.693
8 Marshall Adalar 21.949.834
9 Giiney Kibris 20.525.024
10 Cin Halk Cumbhuriyeti 18.015.105

3.3.1. Kolay bayragin vergi avantajlari

Kolay bayraktan saglanan vergisel avantajlar son derece cesitli olmakla beraber

asagidaki bagliklar altinda toplanmasi miimkiindjir:

- Gemi isletmeciligi kazanglar istisnasi,

Hangi faaliyetlerin gemi isletmeciligi kapsaminda degerlendirilebilecegi iilkeden
iilkeye degismektedir. Ancak genel olarak gemi isletmeciligi kapsaminda kabul edilen bazi
faaliyetler sunlardir: yolcu veya yiik taginmasi, romdorkaj, barg ile yiik taginmasi, acgik denizde
yapilan avcilik ve benzeri faaliyetler, denizde mal kurtarma faaliyetleri, petrol arama

faaliyetleri,

- Temettii kazanglar istisnast,

- Gemi alim satim kazanglart istisnast,
- Islem vergileri istisnalari,

- Gemi personeli licretleri istisnast,

- Yatiim, turizm, ihracat tegvikleri gibi tesvik uygulamalar1 (Canbek, 2003).
Bu tesviklerin unsurlar1 gemi sicillerinin tercih edilmesinde biiyiik etkide bulunmus

ve pek c¢cok geminin s6z konusu tesvikleri saglayan iilkede tescil olmalar1 sonucunu

dogurmustur.
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Bu nedenle, kolay bayrak uygulamasinin filolarinda ciddi diisiislere yol agtigi
denizci iilkeler, yabanci bayrak tasiyan gemilerini {ilke filosuna yeniden kazandirmak
amaciyla vergilendirme acgisindan daha esnek kosullar getirmek zorunda kalmiglardir.
Ornegin, Norveg’ de yerlesik, deniz isletmeciligi yapan sermaye sirketleri elde ettikleri
kazanclar i¢in sadece tonaj vergisine tabi olacak (geminin net tonaji lizerinden alinan vergi)
bu sirketlerin deniz isletmeciligi gelirleri iizerinden vergi alinmayacaktir. Yasa kapsamindaki
gemilerin ve denizcilik isletmesi yapan sermaye sirketlerinin ortaklik paylarmin satigindan
dogan deger artig kazanci da vergiden miistesna tutulmustur. Gelir vergisi, Norve¢ mukimi
olmayanlara dagitilan temmettiiler ile deniz isletmeciligi istisnas1 kapsami1 disindaki kazanglar

dolayisiyla s6z konusu olacaktir (Canbek, 2003).

3.4. ikinci Gemi Sicili

Denizcilikte, ulusal sicil ile acik sicil arasinda, “ikinci gemi sicili” olarak
adlandirilan diger bir sicil alternatifi de mevcuttur. Ulusal sicilde, gemi ile tescil yapilan
devlet arasinda dogrudan ekonomik, yonetsel ve yasal baglar oldugu halde, agik sicilde
yonetsel ve yasal baglar daha gevsektir, ancak kuvvetli bir ekonomik bag bulunmaktadir. Bu

3

noktada, séz konusu husus “ikinci gemi sicili” veya * uluslar aras1 gemi sicili”dir. Ikinci
sicilde, gemi ve tescil iilkesi arasindaki yasal baglant1 ve gozetim rolii devam etmektedir.
Vergilendirme, iicretler, sirket yeri ve personel uyrugu ile ilgili kurallar ulusal sicilden daha
esnektir. Bu haliyle ikinci gemi sicili, acik sicile gegisi durdurmak ve gecis yapmis olanlari
ulusal bayraga cekmek icin hazirlanmis alternatif sicil sistemidir. Norve¢ ve Danimarka,
ulusal bayraktan kacis1 engellemek ve agik sicil altinda ¢alisan gemileri tekrar ulusal bayraga
cekmek i¢in, Norveg Uluslar arast Sicili’ni (NIS) ve Danimarka Uluslar arasi Sicili’ni (DIS)

olusturmuslardir. Bu iilkeler, bdylelikle ulusal filo kapasitelerini artirmay1 basarmislardir.

(Geger, 2001).Bu basarinin 6nemli faktorleri arasinda sunlar siralanabilir ;

- Yeni yatinmcilarin denizcilik sektoriine yonelmelerini 6zendirmek ve gemi
isletmelerini desteklemek amaciyla yapilmis yasa diizenlemeler,
- Yabanci sendikalarda iicret goriismeleri icin danigsmanlik roliinii iistlenen Norve¢ isci

sendikalari ile isbirligi yapilarak hazirlanmig yasal diizenlemelerdir. NIS’ in personel
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istihdam kurallarina gore kaptan Norvegli olmak zorundayken, diger gemi adamlarinin

uyruklart konusunda herhangi bir sinirlama konmamaktadir (Geger, 2001).

Genel olarak, ikinci gemi sicili uygulamalarinda personel iicretlerinden kesilen gelir
vergisi ve diger sosyal giivenlik kesintileri, ya tamamen sifirlanmakta yada minimum diizeyde
tutulmaktadir. ikinci gemi siciline gemilerini tescil ettiren armatdrlere cesitli vergi
kolayliklar1 ve muafiyetleri saglanmaktadir. Ikinci gemi siciline tescil edilecek gemilerin
sadece uluslar arasi tasima yapmalar1 ve kabotaj seferlerine girmemeleri kural olarak genel
kabul gdrmiis bir uygulamadir. italya’ da ise ikinci sicile kayitli gemilerin elde ettikleri
denizcilik kazanclar1 iizerindeki vergi yiikii geriye doniik olarak énemli dlgiide azaltilmistir.
Buna gore, 1 Ocak 1998’ den itibaren ikinci sicile kayitli gemilerin elde ettigi denizcilik
kazanglarinin yalnizca % 20’ si kurumlar vergisinde matrah olarak dikkate alinacaktir.
Kurumlar vergisi oraninin % 37 oldugu Italya’da bu sebeple ikinci sicile kayith gemilerin

denizcilik kazanglari tizerindeki efektif vergi ytikii % 7.4 diizeyinde olacaktir (Canbek, 2003).

Tablo 2. Diinya filosunun dagilimi (United Nations Conference on Trade and Development,

2005)

Ulke Ulusal Bayrak Yabanci Bayrak | Toplam % Top.Diinya

filosu
Yunanistan 739 2245 2984 18.48
Japonya 717 2228 2945 14.01
Almanya 349 2266 2615 6.90
Cin 1.695 917 2612 6.77
A.B.D. 624 1009 1633 5.52
Norveg 768 821 1589 5.24
Hong Kong | 274 331 605 4.88
(Cin)
G.Kore 567 372 939 3.25
Birlesik Krallik | 426 459 885 3.08
Taiwan 112 419 531 2.78
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Singapur 443 297 740 2.66
Danimarka 300 346 646 2.01
Rusya 1.721 362 2.083 1.82
Italya 530 136 666 1.60
Hindistan 353 33 386 1.51
Isvigre 17 307 324 1.37
Suudi Arabistan | 53 70 123 1.32
Malezya 259 68 327 1.17
Iran 159 13 172 1.13
Tiirkiye 423 225 648 1.04
Belgika 56 122 178 0.97
Hollanda 519 186 705 0.82
Fransa 161 114 275 0.80
Kanada 216 109 325 0.71
Endonezya 554 118 672 0.69
Brezilya 137 14 151 0.65
Isvec 159 163 322 0.65
Filipinler 287 39 326 0.60
Ispanya 88 231 319 0.52
Kuveyt 36 9 45 0.45

3.5. Geminin Tiirk Siciline Kaydi

Bir geminin Tiirk gemi siciline yazilabilmesi i¢in ilk ve temel kosul, onun Tiirk
gemisi olmasidir; yabanci gemi Tiirk siciline yazilamaz. Gros tonalitosu 18’den biiyiik olan
biitiin Tiirk ticaret gemilerinin Tiirk siciline yazimi zorunludur. Gros tonalitosu 18’den kiigiik
olan biitiin Tiirk ticaret gemilerinin sicile kaydi malikinin istegine birakilmigtir. Tiirk uluslar
arast gemi siciline “ticari amacla kullanilan her tiirli yiik, yolcu ve acik deniz balik¢i

gemileri” nin tescil edilebilecegi, kanunun 1.maddesi uyarinca belirlenmistir (Aybay, 1998).
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Tescille iligkili olarak tonaj sinirlamasi sadece yurt disindan ithal edilecek gemiler
icin s6z konusudur. Buna gore yurtdisindan ithal edilecek gemilerin 12.000 dwt dan biiyiik
olmalar1 sart1 aranmakta, ancak ithal edilecek gemi, yolcu gemisi veya 6zel maksatli bir gemi
ise 499 grostonun iizerinde olmasi tescil icin yeterli sayilmaktadir. 4490 sayili Kanunun
yukarida degindigimiz 4/c maddesinde gegen “yurtdisindan ithal edilecek gemi” kavramina,
yabanci gemi sicillerinde kayitli olan Tiirk vatandaslarina ait gemiler de dahildir. 4490 sayil
kanunun amacinin Tiirkiye’'nin yabanci bayraklarda kayith olan gemilerinin, tekrar Tirk
filosuna kazandirilmasi dikkate alindiginda, bu maddede getirilen tonaj sinirlamasi nedeniyle
yurtdisinda kayitli gemilerimizden sadece 12.000 dwt’nun {izerinde olan yiik gemileri ile 499
grostondan biiyiik olan yolcu gemileri ve 6zel yapili gemilerin TUGS’a tesciline miisaade

etmekle, amaciyla ¢elisen bir goriiniim ¢izmektedir (Canbek, 2003).

Ote yandan, 2581 Sayili Deniz Ticaret Filosunun Gelistirilmesi ve Gemi Insa
Tesislerinin Tesviki Hakkindaki yasa uyarinca yurtdisindan insa suretiyle veya hazir olarak
satin alinan gemiler ile yurt i¢inde insa, tadil veya onlarin gemilerde (yiizer havuzlar dahil) ve
bu gemilerin donatim ve seyirlerinde kullanilan makine, techizat ve demirbas ile gemi {iretim
tesislerinin insa, tadil,tevsi veya onarimlarinda kullanilan makine, techizat ve demirbaslar,
ilgili mercilerin miisaadesi sartryla glimriik vergisi ile ithalde alinan diger vergi ve
resimlerden (damga resmi dahil) muaf oldugundan, bu surette gemi ithalinde Giimriik vergisi
yikiimliiliigli dogmayacaktir. Yatlar bakimindan ise ithal edilip edilmedigine bakilmaksizin
yolcu tagima kapasitesi bakimindan bir sinirlama getirilmis ve tagiyacagi yolcu sayisinin otuz
altty1 gegmemesi sartt konmustur. Ayrica TUGS’a kaydedilecek yatlarin turizm sirketi
envanterlerinde kayith olmasit ve tonilato belgelerinde “ticari yat” olarak belirtilmeleri
gerekmektedir. Yatlar bakimindan goze carpan bir diger 6zellik ise yurtdigindan ithal edilen
yatlarin TUGS’e kaydedilemeyecegidir. Bu anlamda yurtdisindan ithal edilen yatlar, bir
turizm sirketi envanterine kayith olsalar ve tagiyacaklari yolcu sayisi otuz altiyr gegmese ve

ticari yat olsalar da TUGS un sagladig1 istisnalardan yararlanamayacaklardir (Canbek, 2003).

Bununla birlikte, Tiirk mevzuatinda gemilerin kaydedildigi iki sicil daha vardir;

- Inga halinde gemilerin kaydedildigi sicil:
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Henliz tamamlanmadig1 i¢in gemi siciline kaydedilemeyen ve bu yilizden iizerinde
ipotek kurulamayan yapilar iizerinde ipotek tesis edilmesini ve haciz yapilmasini saglamak

tizere tutulan sicile yap1 halindeki gemilere 6zgii sicil denir (Aybay, 1998).
- Tiirk Bayragi ¢ekme izni verilmis gemilerin yazildig1 6zel sicil:
Malik oldugu gemiye Tiirk Bayragi cekebilecek gergek ve tiizel kisilerin kiraladig:

gemilere, belli bir siire Tiirk Bayragi cekme izni verilirse, bu gemiler 6zel bir sicile kaydedilir

(Aybay, 1998).
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IV. FINANSAL SISTEMIN YAPISI ve OZELLIKLERI

Finansal sistem genel olarak finansal piyasalar (tahvil ve bono piyasalari) ve finansal
aracilardan (bankalar, sigorta sirketleri, sosyal giivenlik kuruluslar) olusur. Bir finansal
sistemin fon kaynagi yurti¢i tasarruflar ile iilkeye aktarilan yurtdisi tasarruflardan (dis
borglardan) olusur. Sisteme giren bu fonlar, yine bireyler, sirketler ve kamuya sunulur.
Dolayisi ile fon arzedenler (tasarrufgu) ile fon talep edenler (kredi alanlar) olarak iki grup

ortaya ¢ikar (Ogal ve Colak, 1999).

Tablo-3 ‘de izlendigi gibi bor¢ almak isteyenler, finansal piyasalarda dogrudan kredi
verenlere menkul kiymet satarak fon saglayabilmektedirler. Bu durumda borglu olan
ekonomik birimler bor¢larini, gelecekte elde edecekleri gelirlerden Odemeyi taahhiit
etmektedirler. Bu dogrudan yapilan finansmanin yaninda dolayli finansman ydntemi de
kullanilabilir. Burada tasarrufcu fon kaynagini, finansal araciya aktarir, kredi kullanmak
isteyen de, fon gereksinimini finansal aracilardan saglar. Dikkat edilirse finansal piyasalar,
bor¢ vermek isteyen ile alicinin birbirini bulma olanagini saglar. Burada bulusma yiiz yiize
olmaz, aract kurum vasitasi ile birbirlerini gérmeksizin fonlarin aktarimi saglanir. Eger
finansal sistem olmasa idi, bor¢ vermek isteyen ile almak isteyen birbirini bulamayacak,
dolayistyla parasal iligki kurulamayacaktir. Bu baglantiy1, bir ileri noktaya tasidigimizda,
kurulamayan bu iliski sonucunda iktisadi faaliyetin de sadece takas isleminden ibaret
olacagini sdylemek miimkiindiir. Kurmus oldugumuz bu dizgi, bankaciligin tarihinin ¢ok eski

yillara dayanmasinin nedenini de agiklamaktadir.
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Tablo 3. Tiirkiye de finansal sistemde yer alan kurumlar (Ogal ve Colak, 1999)

1. Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi

2. Ticaret Bankalar1
2.1. Kamu Sermayeli Ticari Bankalar
2.2. Ozel Sermayeli Ticari Bankalar

2.3. Yabanci Sermayeli Ticari Bankalar

3. Sermaye Piyasasinda Yer Alan Finansal Kurumlar
3.1. Menkul kiymet Borsalari
3.2. Bankerler

4. Diger Mali Kurumlar
4.1. Kalkinma ve Yatirim Bankalari
4.2. Kredi Kooperatifleri
4.3. Sigorta Sirketleri
4.4. Menkul Kiymet Yatirim Fonlar
4.5. Menkul Kiymetler Yatirim Ortakliklari

5. Yar1 Mali Kurumlar

5.1. Sosyal Giivenlik Kuruluslar1 (Bag-Kur, SSK ve Emekli Sandig1 gibi).

Bireyler veya firmalar finansal piyasadan iki sekilde kaynak edinebilirler. En ¢ok
kullanilan, geleneksel yontem bir bor¢ (bono gibi) ihra¢ etmektir. Bu aragla, borg aracini
(bonoyu) alan kisiye, belirli bir 6deme zamaninda (Vade sonu) belli bir getiri ile birlikte ana
paray1 ddemeyi taahhiit eder. Borcun vade sonu bir yildan az ise “kisa vadeli”, bir ile on y1l
arasinda 6deme tarihi olan bonolar, “orta vadeli”, vadesi on yildan daha uzun siireli menkul
degerler “uzun vadeli” olarak nitelendirilmektedir. Finansal piyasalara iliskin literatiirde orta
ve uzun vadeli bonolar genel olarak tahvil adi altinda ele alinir. Firmalarin kullanacag: ikinci
finansal kaynak araci hisse senedidir. Hisse senedi alan kisi yada kurum, hisse senedi ile
piyasaya cikan firmaya ortak olmaktadir. Firmanin yil sonunda, kar etmesi halinde hisse
basina bu karmin bir boliimiinli, dagitacaktir. Firmanin dagitmis oldugu bu kar payina
“dividant” yada temettii denir. Hisse senedini bono yada tahvilden ayiran en 6nemli 6zellikler,
hisse senedinin vadesinin olmamasi ve belirlenmis olan bir getiri oranina sahip olmamasidir

(Ogal ve Colak, 1999).
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4.1. Finansal Piyasalar

Piyasalar, mallarin paraya veya paranin mala doniistligli yerlerdir. Finansal piyasalar
ise, en genis anlamiyla, menkul kiymetlerin degisime ugradigi yerler olarak tanimlanabilir.
Finansal piyasalarda degisime konu olan menkul kiymetler, hisse senedi, 6zel sektor
tahvilleri, hazine bonolari, devlet tahvilleri, police, bono, ¢ek ve benzeri menkul degerlerdir.
S6z konusu menkul kiymetler, finansal piyasalar aracilifiyla, arz edenlerden talep edenlere

transfer edilir.

Finansal piyasalarin fonksiyonlarii su sekilde 6zetlemek miimkiindiir:

- Fonlarin, arz edenlere akisini saglamak,

- Menkul kiymetleri likide ¢cevirmek,

- Menkul kiymetlerin fiyatin1 olusturmak,

- Fonlar ve ekonomik kaynaklar tahsis etmektir (Ceylan, 2003).

Denizcilik piyasalarinda ise finansman i¢in kullanilan piyasalar sunlardir:

- Para piyasalari,
- Sermaye piyasalari,

- Hisse senedi piyasalaridir.

4.1.1. Para Piyasasi

Para Piyasasi, kisa vadeli kredi arz ve talebinin karsilastigi bir piyasadir. Bu
piyasada biiyiik tutarda para, bir yildan kisa bir siire i¢in 6diing alinir veya verilir. Para
piyasasiin iki 6nemli 6zelligi, kisa vadeli fon saglamak ve kisa vadeli kredi vermektir.
Ancak, para piyasasinda, kredi veren ile alanin sahsi iligkileri yoktur. Para piyasasina
bagvuran isletmelerin amaci, giinliik faaliyetlerini devam ettirecek nakit gereksinmelerini
karsilamaktadir. Gereksinim duyulan fon, nakit fazlasi olan bir bagka kisi veya isletme

tarafindan karsilanmaktadir (Ceylan, 2003).
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Para piyasasinda en ¢ok islem’in goriildiigii yer ticari bankalardir. Ticari bankalar,
kisa vadeli kredi verirken kullandig:1 araglar sunlardir; ticari senetler, poligeler, ¢ekler, hazine
bonolar1, mevduat sertifikalari, mevduat defterleri, finansman bonolari, repo, varlifa dayali

menkul kiymetler, banka kabulleri ve kredi kartlaridir.

4.1.2. Sermaye Piyasasi

Sermaye Piyasasi hisse senedi gibi ortaklik saglayan ya da tahvil, finansman bonosu
gibi alacaklilik saglayan yatirim araglar1 vasitasiyla, tasarruf¢ulardan girisimcilere kaynak
aktarilan piyasalardir. Yatirimeilar, yatirnmlarimi belli bir getiri beklentisi ile yatirim
araclarinda degerlendirirler (Tspakb, 2006). Bir baska tanima gore, sermaye piyasasi, hisse
senedi, tahvil ve benzeri pazarlanabilir menkul kiymetlerin alinip satildig1 yerlerdir (Sladen,

1967).

Anonim sirketler, gereksinim duyduklar1 uzun vadeli fonlari, hisse senedi ve
tahviller araciligiyla sermaye piyasasindan saglamaya calisirlar. Bu sekilde, sermaye
piyasasini araci olarak kullanarak, fon gereksinimlerini karsilayan igletmeler, zorunlu olarak
halka agik bir 6zellik gosterirler. Sermaye piyasasina bu agidan bakildiginda, miilkiyeti tabana

yayarak, ekonomik kalkinmay1 hizlandiracagi sdylenebilir (Ceylan, 2003).

Sermaye piyasast da gemi yatirimi i¢in bir kaynaktir. Ancak bu piyasa halka agik
sirketlere hitap etmekte olup, yatirimci sirketlerin bu statiiye uygun olmalar gereklidir.
Gelismekte olan iilkelerde, kendi sermaye piyasasi kaynak olabilmekle beraber, hisse senedi
alim satim1 yeterli diizeyde olmadigindan yeterli kaynak saglamak miimkiin degildir.
Nispeten kiiclik ve aile sirketlerinin uluslar arasi sermaye piyasasina girebilmeleri ise ulusal
ve uluslar aras1 formalitelerin zorlugu ve uzunlugu, sermaye piyasasinin, gemi yatirimlari igin

finansal kaynak olma cazibesini kaybettirmektedir (Aksu, 1987).
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Sermaye piyasasi asagidaki sekilde calisir;

VEtimmeilkEr Girfisimeiler

Sermaye Piyasas

ot -1 znan
Tadell Famiar

Hixre Eemedl
B =T vl

nrraluglar

Sekil 1. Sermaye piyasalarinin hareket ¢izelgesi

* www.tspakb.org.tr, 2006.
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V. DENIZCILIK FINANSMANI

Denizcilikte finansman tabiri ile, ana faaliyeti gemi yapimi ve isletmeciligi olan
firmalarin fon temini ve kullanimi ile fon getiri ve maliyetlerinin belirlenmesine iligskin
konular ifade edilir. Her ne kadar esas olarak gemicilik ile ugrasmasa da gemileri bulunan
firmalar da gemicilik ve ilgili olarak navlun piyasalarinda rol alirlar. Gemicilikte finansmanin
kuskusuz baslica karar noktasi, gemi alim ve satimmna iliskindir. Ikinci adim ise, gemide

taginan ylikiin birim fiyatlariyla ilgili olarak navlun piyasalardir (Erdogan, 1999).

Geleneksel olarak denizcilik sirketleri ve operasyonlari, kamusal kurumlar ve
finansal kuruluslar tarafindan korunan ve agirlikli bireysel oyuncular tarafindan yonetilen
icine kapali bir sektor olarak goriilmektedir. Giiniimiizde bu durum 6nemli 6l¢iide degismistir
ve denizcilik artik kamuya agik sektor haline gelme ¢abasi i¢indedir. Yeni yontemlerin pek
cogu, ozellikle uluslar arasi sermaye piyasalar1 yoluyla fonlar arttirma girisimleri, sirketin
finansal bilgilerini a¢iga vurmayr gerektirmektedir ve bu da birgok armatdriin olumlu
karsilamadigi bir durumdur. Bir armatoriin sermayesini artirabilecegi 6ncelikli seceneklerden
biri dagitilmayan karlardir. Bu metod tarihsel olarak basarili olsa da, denizcilik piyasasinin
stirekli degisen yapist daha genis ve uzmanlasmis gemiler gerektirmektedir. Bu gelisme, yeni
ingalar1 veya ikinci el alimlarim1 finanse eden armatorlerin sermayeleri iizerinde baski
yaratmistir. Pek ¢cok armator tarafindan bu baski karsilanamaz hale gelmis ve filo gelismesini

finanse etmek i¢in yeni yollara bagvurmaya baslamislardir (Geger, 2001).

5.1. Deniz Ticaret'inde Finans

Deniz ticaretinde finansman’a ge¢meden Once finansman’in ne olduguna

deginmekte yarar vardir. Gemi finansi her ne kadar diger finans tiirlerinden farkli ise de yine
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temelini normal finansal terimler olusturmaktadir. Finansman’in anlamini halk dilinde en

giizel agiklayanlardan bir olan Ege CANSEN’ e gore;

“Finansman ‘parasini bulmak’ demektir. Bedava para yoktur. Bulunan her paranin
bir maliyeti vardir. Ama, pahali veya ucuz para vardir. Ilk hesaplara gore, karli duran bir is,
pahali para ile yapilirsa kurtarmayabilir. Paranin maliyeti arttik¢a, bazi isler (yatirimlar)
kardan zarara doner. Biiyiime yani iglere ve yatirimlara girme kararlar1 para maliyetine gore
verilir. Bizatihi, soyut olarak, karli veya zararl is yoktur. Karlilik para maliyetinden bagimsiz

diistiniilemez.

Finansmanci, kaca olursa olsun para bulan kisi degildir. Isi kurtaracak maliyet ve
riziko limitleri i¢cinde paray1 bulabilen kisidir. Finansman, parasinit bulmaktir ama zamaninda
bulmaktir. Zamaninda bulunamayan para ise yaramaz. Dolayisiyla finansmanci parayi
zamaninda bulan kisidir. Bu siirecinin en énemli aleti ‘nakit akimi planlamasidir’. Isletmede
her siirecin, her projenin, her yatirimin, her yeni kampanyanin parasi ayri ayr1 hesaplanmali,
ayrt projelendirilmeli, farkli finansman modelleriyle bulunmalidir. Stok veya alacak
finansmani i¢in bulunan parayla yatirrm yapilmaz. Finansmanda ‘yavuz-havuz’ ydntemi

gecerli degildir”.

Cansen burada finansman’1 agiklarken ‘yavuz-havuz’ davasina deginmektir. Yavuz-
Havuz Tiirkiye de bilinen ilk yolsuzluk davasidir. Ve bu yolsuzlugun gergeklestigi piyasa ise
denizcilik sektoriidiir. Bu olay kisaca soyle gelismistir; Bahriye Dairesi “Yavuz” adli gemiyi
tamir-onarim yaptirmak istiyordu ama bu gemiyi alacak bir havuz bulanamryordu. Ilk
asamada geminin tamirinden Bahriye Dairesi sorumluydu. Daha sonra Bahriye Vekalati
kuruldu ve is bakanliga devredildi. Bahriye vekili de Thsan bey oldu. Ismet pasa, "Yavuz" un
onarimini yapacak Fransiz sirketin, zirhliy1 5 milyona sigorta etmesini istiyordu, ihsan bey,
1.5 milyon liray1 yeterli gériiyordu, Fransiz sirketi, Ismet pasa' nin kardesine de ortaklik teklif
edince, Nedim Sener'in deyimiyle Ismet pasa "cilgina déner" bakanini yiice divan'a génderir,
bakan da yiice divan'da yargilanmak icin kendi aleyhinde oy kullamir. Sonugta Istiklal
Mahkemelerinde yargilanan bahriye eski Bakani Ihsan Bey’i gorevi kétiiye kullanmak ve

riisvet alma girisiminden 2 yil agir hapis ve 2 yil memuriyetten men cezasina garptirilir.
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Lucy French gemileri olaganiistii degerler olarak gdsterir. Bununda sebebi bugiinkii
gemilerin fiyatlar1 yiiz milyonlar1 asmaktadir. Iste yukarida anlatilan tarihimizde tatsiz bu olay
bir yandan da denizcilik piyasasindaki paranin giiciiniin gostermektir. Bugilin Diinya
ekonomisinin senelik 380 milyar dolarlik ticaret hacminin % 5’ini deniz ticareti

olusturmaktadir (IMO World Maritime Day, 2005).

Eger gemilerin finansina donersek, bankalarin dogal olarak bu sektdriin hakimi
oldugunu goriiriz. Genelde kredi veren kurum ile yatirimci arasinda yapilacak kredi
sozlesmelerinde aym iilke kanunlari ve uygulamalari kullanilmaz. Ornegin, bir Alman
bankasi, Londra da subesi olan, Tiirk bir armatdr’iin islettigi sirkete kredi verebilir. Ve bu
sirketin de gemisi Malta bayrakli oldugunu varsayarsak, geminin ipotek iglemlerinin Malta
yasalar1 lizerinden yapilacagi anlamina gelir. Bu 6rnekte de goriildiigii gibi denizcilik sektori

diger sektorlere nazaran daha fazla enternasyonal bir piyasadir.

Bu sektorde kullanilan genel para birimi Amerikan dolaridir. Sézlesmelerin biiyiik
cogunlugu Amerikan dolari listiinden yapilir. Ama bazi durumlarda yatirimcilar yerel doviz
ile antlasma yapmak isterler (Grammenos, 1994). Mesela Yunanl feribot igletmelerini ele
alirsak, bu sirketlerin siirekli olarak ellerine yerel paralar1 (avro) gectigi icin 6demeyi de buna
gore yapmak isterler. Deniz ticaretinin para birimi dolar oldugu i¢in gemi alim satimlar1 da
yine dolar iizerinden olur. Cok esnek bir piyasa olan deniz ticareti, dolar’1 kullanarak bdylece
dalgalanmalara karst kendini korumaktadir. Aksi takdirde bu sefer karisikliklar meydana

gelirdi.

5.1.1. Denizcilik finansmani ve Londra

Karigikliklarin ¢ikmasina dnleyecek bir énemli unsur da Ingiliz hukuku’ nun
tstiinliigiidiir. Bugiin Londra; denizcilik sektoriiniin kalbidir. Diinyanin sayili finansal
kuruluslarinin merkezi Ingiltere’nin baskentindedir. Ayrica diinya filosunun 6nemli bir
kisminin sigortasi buradan yapilmaktadir. Ingiliz Hukuku ve Londra hakem heyeti biitiin
diinya denizcilik sektorii ile ugrasanlardan kabul gormiistiir. Sektor de olusabilecek her tiirlii

uyusmazligi Londra’da ¢ozme ihtimali yiiksektir. Bunun yaparken de taraflarin gemilerinin
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Ingiliz limanlarina yanasmasma gerek yoktur. Ayrica egitim sektdriinde de Ozellikle de

denizcilik finansmaninda Londra diinyanin en 6nde gelen sehridir.

Tablo 4. Ingiltere’nin denizcilik piyasalari icinden aldig: paylar(London City Business
Series, 2005

Gemi Finansi % 17
Sigortacilik (underwting) % 15
Sigortacilik (P&I Clubs) % 67
Lloyd’s Register (Klas kurulusu) % 19
Gemi Aracilig1 (Shipbroking)

- Tanker Kiralama % 50

- Dokme yiik Kiralama % 30-40
- Ikinci el gemi % 50

Londra, denizcilik finansinin da en ileri gelen sehridir. Diinya’nin en 6nde gelen
finans kuruluslar1 ve ticari bankalarin merkezleri buradadir. Ayrici burada denizcilik
sektoriindeki en son yenilikleri de bulmak miimkiindiir. Lloyd’s Shipping Economists ‘e gore
Londra’ya rakip olabilecek sehirler, Hamburg ve New York’tur.

Tablo 5. Londra da denizcilik sektoriine kredi saglayan ticari bankalar (London city business

series, 2005)

2005, milyar $

Royal Bank of Scotland 11.0
Bank of Scotland 7.0
HSBC 6.0
Citibank 3.0
Lloyd’s Bank 2.0
DNB 0.9
DVB 0.7
Diger bankalar (tahmini) 3.4
Toplam 34.0
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Yukaridaki tabloda Ingiltere de denizcilik sirketlerine kredi veren bankalari
gormektesiniz. Lloyd’s gore 2005 yilinda verilen toplam kredi miktar1 tam 34 milyar dolardir.
Yine 2005’te diinya da denizcilik sirketlerine toplam 200 milyar dolar kredi verilmistir.
Londra; bu pastadan % 17 civarinda pay almaktadir. Yani bu sektore verilen her 5 krediden
biri Londra’dan verilmistir. Ozellikle de son yillarda kredi veren kurumlara kars1 yogun bir
talep yasanmaktadir. 2002 ila 2004 arasinda verilen kredi miktart % 40 dolayinda artmustir.
Kredilerin biiyiik bir ¢ogunlugu yeni gemi insalarina verilmektedir. Bunun yaninda bankalar
kredi vermek disinda baska hizmetler de sunmaya baslamislardir. Para’nin nasil giivenli bir

bicimde kullanacagi iizerine sirketlere yardim edilmektedir (Petropoulos, 2006).

Tablo 6. Ozel sektor deLondra da yer alan uluslar arast denizcilik kuruluslart

Londra da olan genel merkezler

1- Grek Shipping Co-operation Committee (GSCC)

2- Inmarsat

3- International Association of Classification Societies (IACS)

4- Int. Association of Dry Cargo Shipowners (INTERCARGO)

5- International Bunker Industry Association (IBIA)

6- International Chamber of Shipping (ICS)

7- International Federation of Shipmasters (IFSMA)

8- International Maritime Bureau (IMB)

9- International Maritime Industries Forum (IMIF)

10- International Salvage Union (ISU)

11- International Ship Supplies Association

12- International Shipping Federation (ISF)

13- International Tanker Owners Pollution Federation (ITOPF)

14- Oil Companies International Marine Forum (OCIMF)

15- World Scale Association

Bolgesel Ofisler

16- International Assocn. of Independent Tanker Owners (INTERTANKO)

17- Japanese Shipowners Association (JSA)
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5.1.2. Uluslar arasi para secenekleri

Deniz ticareti ile ugrasan bir¢ok kisi, bankadan alacaklar1 kredinin dolar olmasini
tercih ederler. Giiniimiizde dolar’in uluslar aras1 bazda en ¢ok kullanigh para olmasi islemleri
daha kolaylastirir ve karigikliklar: 6nler. Ama bazi1 durumlarda armatdrler, aldiklari kredinin
para tiiriinii, kendi isletme giderlerini karsilamak i¢in degistirmek isterler. Bunu yaparken de
genelde hazine {iriinii olan para takas™ (currency swap) ‘n1 kullanmay: tercih ederler. Bu tip
seceneklerinin muhakkak kredi sdzlesmelerinde belirtilmesi gerekir. Para birimini belirleme
de banka ile olan iliskiye gore armatér kendi segebilir. Tabi dogal olarak diger kredi
sozlesmelerinde oldugu gibi bunda da hangi faiz donemlerinde yabanci bir para birimi ile
kredinin 6denecegi belirtilmesi mecburidir. Dolar disinda kullanilan para birimlerinin
armatorlere sagladigi en biiylik avantaj; dalgalanmalara karst kendilerini korumalaridir.

Boylece daha diisiik bir faiz orani elde etme imkanina kavusurlar (Russell, 2006).

Degisik tiirde para birimleri kullanma olaymi bir de bankalar tarafindan
incelendiginde, bankalarin bu durumdan pek hosnut olamadiklarin goriiriiz. Cilinkii diger para
tipleri ile yapilan kredi sozlesmelerinde, 6demeler sirasinda karisiklik c¢ikma ihtimali
yiiksektir. Ozelliklede faiz donemleri sirasinda armatorlerin, sdzlesmede belirtilen para
tiiriinden bagka bir para tiiriine gecme istegi, bankalarin en ¢ok istemedigi taleptir. Duruma
gore bankalar, bazen kredi sézlesmesi yaparken doviz tiirlerini siirlayabilir bazen de bir

siirlamaya liizum gormeden biitlin doviz tiirlerini de kabul edebilir.
5.1.3. Kiiresellesmenin 6nemi

Gemi finansinda, kredi veren ile kredi alanin arasindaki islemlerin ayni iilkede

gecmesi ¢cok nadirdir. Siirekli deginildigi gibi denizcilik sektorii enternasyonal bir piyasadir.

* Para takasi islemi, iki tarafin iki ayr1 para birimi iizerinden mevcut veya alacag1 tahmin edilen borglarm veya
alacaklarini degistirmeye razi olmalari seklinde tanimlanabilir. Bdylece, birinci taraf, diger tarafin bor¢larini
Oderken, diger tarafta, birinci tarafin borglarin1 6demektedir. Baska bir deyisle, para takasi farkli birimlerden
olusan ayni biiyiikliikteki iki paranin, vade tarihinde orijinal para birimleri {izerinden ve daha 6nce anlasilmis
belirli bir kur hesabiyla geri 6denmek iizere degistirilmesidir. Takas islemi, ayn1 zaman faizleri de kapsayabilir.
Bu agidan, para takasi bir borg tutar: ve buna bagl olan faiz ylikiimliiliigiiniin, bir diger para birimi {izerinden,
esit sermaye tutar1 ve buna ait olan faiz ylikiimliiliikleriyle degistirilmesi olarak tanimlanabilir.
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Mark Russell bu konuda “Shipping Finance” adh kitapta yayimladigi 6rnek, bahsedilen
konuyu ¢ok daha anlasilir bir hale getirmektedir. Ornege gdre; Alman bir banka Liberyali
anonim bir sirkete kredi verir, bu sirketin de gemisi Panama bayraklidir, garantor ise
Yunanlhdir ve kredi sdzlesmesi ise Ingiliz hukukuna tabidir. Bunun gibi 6rnekler ¢ok daha

genisletilebilir.

Burada banka icin asil 6nemli olan sadece kredi sdzlesmesinin uygunlugunu degil
aym zamanda sdzlesmenin Ingiliz hukukuna tabi olmasidir. Ama kredi talep eden kredi
s0zlesmesinin sartlarini yerine getirebilmesi i¢in kendi tilkesinin kanunlarinin uygulanmasini
isteyebilir. Eger 6rnegimizi ele alacak olursak bu iilke simdilik Liberya olsun yani armator
bankadan, Liberya kanunlarina goére hareket edecegini belirtebilir. Veya gemi, Panama
bayrakli oldugu i¢in geminin ipotek edilme isleminin de Panama devletinin kanunlarina gore
uygulanmasi1 gerekir. Yunanh olan kefil i¢inse kendi iilkesindeki kurallar uygulanir. Bu
yilizden banka sézlesme yaparken bu kosullar1 da dikkate almalidir. Bankalar bunlarin diginda

stopaj vergisi gibi 6nemli konular1 da g6z 6niinde bulundurmalidir (Russell, 2006).

Bunun gibi durumlarda gemi finans etme islemlerinde bir ¢ok yontem mevcuttur.
Banka oncellikle olarak hukuk miisavirleri aracihigiyla bu durumu ¢ézmek ister. Ornegin
banka, Ingiliz avukatlarindan kredi sozlesmesinin ve teminat ile ilgili dokiimanlarin
hazirlanmasini talep eder. Genelde bu avukatlar diger iilkelerdeki (Panama, Liberya vs.)

kanunlar1 ¢ok 1yi bilirler ve bdylece geminin ipotek islemlerini halledebilirler.

Yukarida deginildigi gibi bankalar sik sik yasal goriislere bagvururlar. Bu isi yapan
kisiler alanlarinda uzmanlasmis ve banka ile iyi iliskiler i¢inde olan kimselerdir. Boyle
kalifiyeli elemanlarinin piyasada bulunmasi zor oldugundan, bu kisiler olduk¢a yiiklii bir
miktar Ucret almaktadirlar. Ayrica bankalarin bu kisilere giiveni sonsuz olmalidir. Aksi

takdirde, sonuglar1 her iki taraf i¢in de ¢cok agir olabilir.
Denizcilik sektdriindeki bu karisiklik, uluslar arast bankalari miisavirlerle ¢calismaya

zorlamistir. Banka, kredi almak isteyen yatirimci ile sdzlesme yapmadan 6nce miisavirlerden

memnun edici cevap almaya bakar. Boyle durumlarda bankalar, bu kisilere c¢ok
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glivenmektedir. Hatta sozlesmenin yapilip yapilmayacagi bu kisilere baglhidir. Bu da banka
icin oldukca biiylik ve tehlikeli bir risk olusturmaktadir. Yasal goriisler yani miisavirler
tarafindan alinan kararlar, yatirimer tarafindan saglanan belgeler incelenmeden her hangi bir
seyl onaylamazlar. Onaylamalari i¢in ilk 6nce bu belgelerin, miisavirlere anlamli bir fikir
vermesi gerekir. Ayrica banka, bu kisilerden bir an 6nce cevap bekler. Eger cevap olumluysa
banka derhal islemleri hazirlamaya baslar. Fakat bazi durumlarda miisavirler, sdzlesmenin
degismesini isteyebilirler. Cilinkii s6zlesmeye konulmasi gereken yeni bir sey bulmuslardir.
Bu da islemlerin tekrar en bastan gdzden gegcirilmesine sebep olur. Ozellikle banka tarafindan

hi¢ ama hig istenmeyen bir durumdur (Russell, 2006).

Yukar1 paragrafta bahsettigimiz gibi bu kisiler kalifiyeli kimselerdir. Eger diinyada
bir ¢ok yasal sistem oldugunu goz Oniine alirsak ve bu kimselerinde bu alanlarda
uzmanliklarin1 diisiiniirsek bu 6zel kisilerin 6nemi biraz daha i1yi kavrayabiliriz. Miisavirler
verdikleri kararlarda % 100 bir giivence saglamazlar. Ciinkii islem ve arastirma yaptiklar
yerel hukuk sistemlerinde her an degisiklik olma ihtimali muhtemeldir. Bu ihtimal de ortaya
baska bir risk ¢gikartmaktadir. Ayrica miisavirler, yerel hukuktaki yasal maddeleri, en azindan
Ingiliz hukukuna gére uyarlamalar1 gerekir. Bunun tersine yani banka ile miisavirler arasinda
olacak bir uyusmazlikta, sorun mahkemeye veya hakem kararina gider. Bu davalarinda sebebi

thmalcilik veya makul dikkat ve beceri eksikligi olur.

Denizcilik sektoriinde uluslar aras1 unsurlarda hukuk c¢ok 6nemli bir yer kaplar.
Kredi sézlesmesi yapan taraflarin milletleri ne olursa olsun, sdzlesmeler ingiliz hukukuna
gore yapilir. Ayrica sahtekarlik veya karst bir kamu politikas1 olmadikca taraflar arasinda
¢ikacak sorunda Ingiliz mahkemesine basvurulur. Bu konuda islemlerin halledildigi sehir
Londra’dir. Daha once de bahsettigimiz gibi uluslar arasi uyusmazliklarin genel olarak

¢oziildiigii yerdir.

Aym sekilde, kiymetli evrak dokiimanlar1 da Ingiliz hukukuna tabidir. Kredi
sozlesmelerinde oldugu gibi bu dokiimanlara da ayni hukuk sistemi uygulanir. Fakat bazi
durumlarda istisnalar vardir. Mesela, gemi ipotegi bu istisnalardan bir tanesidir. Gemi ipotek

altina alinirken istisnasiz o geminin kayith oldugu bayrak devlet’in kanunlar1 uygulanir. Gemi
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sicili s6zlesme yapilirken kesinkes gereklidir ¢iinkii bankanin en genel korunma yontemidir.
Ancak baz iilkeler de ipotek yapilirken Ingiliz usulii uygulanir ama bu iilkelerin higbirinde

Ingiliz kanunlar1 uygulanmaz (Kibris haric).

Bir diger onemli hususta soézlesmenin hangi {iilkenin hukukuna ve yargilama
yetkisine gore yapilacagidir. Taraflar arasinda yapilan s6zlesmede eger herhangi bir tilkenin
hukuku veya yargi yetkisi belirtilmemisse, uyusmazlik halinde taraflarin anlasarak sececegi
tilkede dava goriliir. Yalniz sozlesme yapilirken banka ve armator arasinda bu konu iizerine
sert bir pazarlik gegme ihtimali yiiksektir (Kavussanos, 2002). Banka, eger sdzlesme Ingiliz
hukukuna gére yapilmissa, herhangi bir uyusmazlikta yine davanin Ingiliz yarg1 yetkisine
gbre olmasin ister. Ama kredi veren kurulus Ingiltere de degil de baska bir iilkede ise bu

konuya daha bir ilimli sekilde yaklasir ve armator teklifini arastirir ve inceler.

5.1.4. Denizcilik sektoriinde yatirnom kavrami

Isletmeler ve miitesebbisler halihazir kapasitelerini artirmak veya yeni bir is sahasi
yaratmak suretiyle kar saglamak ve bu isin gerceklesmesi i¢in para koyan kisilerin servetlerini
maksimize etmek amaciyla bir takim faaliyetlerde bulunmaktadir. Bu faaliyetler ayni
zamanda, istihdam ve milli ekonomiye katkida bulunmak, sosyal fayda saglamak gibi makro
hedefleri de amaglamaktadir. Boyle bir faaliyetin ger¢eklesmesi asamalar halinde olmakta, bu
faaliyetler genel olarak bir sinai isletmenin kurulus ve iiretime gegcme asamalarini hedef aldigi
gibi, cesitli isletme araclarinin yenilenmesi veya karlilig1 artiric1 faaliyetler de olabilmektedir.
Bu faaliyetleri olusturan asamalar ise yatirim kavrami ile baslamakta, yatirnm projelerinin
degerlendirilmesi ve proje secimi ile sonuglanmaktadir (Aksu, 1987). Ozelliklede denizcilik
sektoriinde yatirim kavrami bagka bir 6nem tasimaktadir. Ciink{i bugiin bir ticari geminin
maliyeti bazen 200 milyon dolara kadar ¢ikmaktadir.

3

Gemi isletmelerinde “yatirim” navlun piyasasina girerek yiik tasima yoluyla kar
saglamak amaciyla ister satin alma veya isterse bir tersaneye siparis verilerek insa ettirilmis
olsun isletmenin, gemiyi vergi yasalarina gore aktifine almasi ve gemi siciline tescil

edilmesiyle gemiye malik olunmasi anlamina gelmektedir (Aksu, 1987).
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Gemi yatirimlarinin finansmani ve finansman kaynaklari, gerek isletmeler ve
gerekse lilkeler agisindan degisik karakterler gostermekte, gelismis iilkelerdeki finansman
yontemleri ve kaynaklari, gelismekte olan {ilkeler gore farkli olabilmektedir. Gemi yatirim
karar1 almak durumunda olan isletmeler, bu karar1 verirken, finansal imkanlar1 ve finansal
kaynaklar1 da i1yi analiz etmeleri gereklidir. Aksi halde, kaynak yetersizliginden veya hatali
finansman nedeniyle isletme, daha sonraki donemlerde ciddi sorunlarla kars1 karsiya kalabilir.
Bu nedenle gemi isletmelerinin asagidaki konular1 derinlemesine incelemeleri ve dikkate

almalar gereklidir;

- Fizibilite ¢calismalar1 ve proje degerlemesi,
- Uzun vadeli yiik temini garantisi,

- lyi bir yonetim-organizasyon yapisi ve kalifiye eleman temini.

Gelismis iilkelerde kisiler, aile isletmeleri ve devletler i¢in finansal fonksiyonlar1
yerine getiren finansal aracilar vardir. Finansal piyasalarda aracilar, ticari bankalar, kredi
kuruluglari, yatirnm firmalari, sigorta sirketleri ve emeklilik fonlarmi yoneten kuruluslar
olarak sayilabilir. Finansal aracilarin ekonomiye sagladiklari en 6nemli katki, fon akisini
diizenli ve ucuz olarak, tasarruf sahiplerinden son kullanicilara veya projelerini finanse etmek

isteyen girisimcilere aktarmaktadir.

Denizcilik sektoriinde ise armatorler, fon saglayanlardan genelde, daha uzun vadede
diisiik ve sabit faizli kredi talep ederler. Sektdriin yapist geregi, uluslar arasi ticaret, ekonomik
biiylime, doviz kurlari, politik degisimler uzun vadede firmalarin nakit girislerini ciddi sekilde
etkileyebilmektedir. Ancak, yatinmin olduk¢a biiyiik tutarlarda olmasi buna karsilik
beklenebilecek kazanglarin uzun vadeye yayilmasi ve belirsizlik icermesi kredi imkanlarini

kisitlamaktadir (Erdogan, 1999).

5.1.5. Denizcilik sektoriinde fon kaynaklar:

Denizcilik sektoriinde genellikle uluslar arasi ticari bankalar tercih edilir. Bu

bankalarin elinde bir ¢ok kredi ¢esidi bulunmaktadir. Bu tarz kredi almanin hem avantajlari
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hem de dezavantajlar1 vardir. Avantaj kismina deginecek olursak, ticari bankalarin sermaye
tabaninin giiclii oldugunu goriiyoruz. Bu bankalar, bir ¢cok kredi hizmeti sunmaktadir. Bu
sektorde artik diger sektorler gibi bankalarin hizmet kapsamina girmistir. Yani bir ev alir gibi
veya internet bankaciligt gibi hizmetlerden denizcilik sektdrii de yararlanmaktadir.
Dezavantaj1 ise, bu piyasalarda olusabilecek bir durgunluk zamaninda, bu hizmeti yonetecek
ve yerinde kararlar alacak yetismis ve kalifiyeli eleman yoktur. Bankalarin en biiyiik sikintist

tecriibeli eleman eksikligidir.

Buna ragmen denizcilik bankacili§i agisindan Almanya ve Hollanda da kurulan
bankalar, son yillarda yaptig1 yatirimlar ile dnemli bir 6l¢iide yol almislardir. Bu bankalar
olumlu ve olumsuz yanlariyla diger uluslar arasi bankalardan oldukga farklidir. Bu bankalarin
sahip oldugu eleman portresi genellikle denizcilik camiasi i¢inde calismis insanlardan
olusmaktadir. Kimileri gemilerde kimileri ise armatorlerin yaninda calismis ve sektore
herhangi bir yabancilik ¢ekmemektedirler. Bu yiizden bu elemanlar oldukca kiymetli
sayillmaktadirlar. Ancak bu bankalar1 diger uluslar arasi bankalar ile karsilastirdigimiz zaman
oldukca geri kaldiklarin1 goriiyoruz. Denizcilik ile ugragan bankalarin yeterince yenilikleri iyi
takip edemedigi ortaya c¢ikiyor. Bu da bankalarin sermaye tabanlarini gelistirememelerine
sebep oluyor. Boylece bankalar bir gemiyi finans ederken baska kredileri bagska bankalarla
paylasma yoluna gidiyor. Bu da bankalarin kar oraninin azalmasina sebep oluyor (Stopford,

1997).

Ayrica devlet miilkiyetinde olan bankalar genellikle kendi yerel armatorlerine kredi
vermeyi tercih etmektirler. Bunun da sebebi kendi iilkelerinde bu sektoriin kalkinmasini
saglamaktir. Ciinkii unutmamak gerekir ki denizcilik ve gemicilik sektorii iilkelerin agir

sanayisini (heavy industries) olusturmaktadir.

Peki armatorler veya denizcilik sektdriine yatirim yapmak isteyenler hangi
bankalardan yada finansal kurumlardan kredi almalidirlar? Bu sorunun cevabi ¢oktur ve kredi
almak isteyenlerin kendi se¢imlerine kalmistir. Bazi yatirimcilar istikrarli ve denizcilik
alaninda uzmanlagmis bankalar1 tercih etmektedirler. Ciinkii bu bankalar sagladiklar1 krediler

disinda danismanlik da hizmeti de sunmaktadirlar. Diger yatirimcilar ise bu alanda yeni yeni
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ortaya c¢ikmaya baslayan finansal kurumlar1 tercih etmektedirler. Ciinkii bu kurumlar
sozlesme yaparken ¢ok esnek kurallar uygularlar. Ozellikle de 2003 ve 2006 yillar1 arasinda
navlun ve gemi fiyatlarinin yukar1 dogru tirmanisa ge¢gmesi, bir ¢ok kisinin denizcilik iizerine
finans sirketleri kurmasina neden olmustur. Ve tecriibeleri fazla olmayan bu sirketler, diger
bankalara gore daha kolay kredi vermektedirler. Bu ylizden fazla detayla ugragsmak istemeyen
yatirimcilar bu kurumlara miiracaat etmektedirler. Ama gelecekte bu finansal kurumlarin,
dogabilecek bir krizde nasil tutum alacaklar1 da merakla beklenmektedir. Ciinkii muhtemel bir

krizde ilk etkilenecek olan bu sirketlerdir (Stopford, 1997).

Denizcilik sektoriinde yatirim yaparken bir¢ok alternatif mevcuttur. Bunlara asagida

kisaca deginilmektedir.

5.1.6. Yatirnmin 6z kaynaktan finansmani
Oz sermaye yasal yapilari ne olursa olsun yeni kurulan firmalar igin ilk fon
kaynagini olusturdugu gibi, mevcut firmalarin da borglanarak kaynak saglamalarina olanak
verir. Hi¢ bir denizcilik sirketi, 6z sermaye temeline dayanmadan, siirekli olarak borglanarak
kaynak temin edemez. Oz sermaye, firmalar agisindan siirekli bir kaynak niteligindedir.
Oz sermaye ile finansmanin dzellikleri sdyle dzetlenebilir:

1. Oz sermaye ile finansman, Denizcilik Sirketine sabit bir yiik getirmez.

2. Oz sermayenin belirli bir vadesi yoktur ve sirket icin siirekli bir kaynak

niteligindedir.
3. Oz sermaye, firmanin gelecekte ugrayabilecedi zararlara karsi bir emniyet

olarak goriildiigiinden, 6z sermayenin artisi, firmanin kredi degerligini yiikselterek ilave

kaynaklar bulmasini kolaylastirir.
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4. Tesvik tedbirlerinden yararlanabilmek i¢in yatirimin belirli bir oranda 6z

sermaye ile karsilanmasi kosulu arandiginda, 6z sermaye ile finansman gerekli olmaktadir.

5. Denizcilik sirketinin cari finansal yapis1 6zellikle Oz Sermaye/Borg oran1 daha
fazla bor¢lanmak icin elverisli degilse, daha saglikli bir mali yapiya kavusabilmek icin
sermaye artirma yoluna gidebilirler. Sirketin likidite durumu daha fazla bor¢lanmay1 firma
acisindan riskli hale getiriyorsa, ihtiya¢ duyulan ilave fonlarin 6z sermaye artis1 ile

saglanmasi yerinde olur.

6. Finansman kurumlarinin, 6zellikle yatirim kredisi verirlerken konu sirket icin
belirli bir Oz kaynak Yabanci kaynak orani aramalari firmalar1 6z sermayelerini artirmak

zorunda birakmaktadir (Ulusoy, 2006).

Genel olarak denizcilik sirketleri degerlendirildiginde, gemi yatirimlarinin,
isletmenin 6z kaynaklarindan finanse edilmesi, uygulamada hemen hemen yok gibidir. Belki
cok kiiclik tonajli gemiler (Coaster) isletme kaynaklarindan finanse edilebilir. Ancak; biiyiik
tonajli gemiler, pahali bir yatirim olup, tamamini 6deyebilmek icin isletmenin kaynaklari
yeterli olmaz. Bu nedenle, uygulama da isletmeler, yatirim igin gerekli pesinati (gemi
bedelinin % 10-15 tutar1) kendi kaynaklarindan karsilamakta, bakiyesini kredi yoluyla finanse
etmektedirler (Aksu, 1987).

Yani bir geminin satin alim fiyatinin % 80’ 1 finanse edilirken donatana % 20 ‘sinin
sorumlulugu kalmistir. Mesela, 30.000 dwt’ lik 22 milyon dolar maliyetli yeni kuru yiik
gemisinin yatirimi yada ayn biiyiikliikteki 27 milyon dolar etiketli mamiil iirlin gemisinin
finansmani1 donatandan kendi fonundan minimum 4 milyon dolar saglamasini gerektirir. Eger
donatan bir VLCC (very large crude carrier) almak zorundaysa ve bunun fiyat1 73 milyon
dolar ise 0 zaman bu rakam 14.6 milyon dolarin 6z sermaye ile saglanmasi demektir ki, bu

paranin dagitilmayan karlardan fonlanmasi i¢in pek ¢ok para gereklidir(Y1ldiz, 1996).
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5.1.7. Banka kredileri

Cogu ticari banka icin bor¢ vermeden dolay1 olusan risk marji1 ¢ok azdir. Cilinkii
kendilerine yatirilan paralarin % 1-2 puan istiinde borg¢ verirler. Banka oncelikle bor¢ verdigi
paranin geri doneceginden emin olmalidir. Bu yilizden farkli kaynaklardan kendilerine
yatirtlan paralar i¢in iyi yatirnm firsatlart arama durumundadirlar. Bankacilarin temel

diisiincesi saglikli projeleri bulmak ve kiiglik bir hata riskini de dikkate almaktir.

Cogu banka kredi vermeden dnce bazi temel isteklerde bulunur. Bu istekler kredi

verecegi armator veya denizcilik sirketinin;

- kisisel gegmisi ve/veya is hayatindaki basarilari,

- sermaye yapist ve bor¢lunun borcunu 6deyebilme kapasitesi,
- gelirkar ve genel performansi,

- denizcilik sektoriinde kar getirebilecek mala olan egilim,

- sirketin biiytikligi,

- sirketin likiditesi,

- planlama yontemleri ve dahili organizasyonudur (Yildiz, 1996).

Bankaya kredi icin basvuran sirketin likiditesi incelenmelidir. Ciinkii sirketin
piyasanin asir1 dalgalandigi donemlerde hem uzun hem de kisa vadeli borg¢lar1 6demede ayni1
hiz1 gosterebilmesi ¢ok dnemlidir. Likidite sirketin kendi finansal zorunluluklarini karsilayip
karsilayamama kapasitesini gosterir. Likid olmak hem sirketin kendisi hem de kreditorleri i¢in
onemlidir. Iyi likiditeye sahip sirketler daha rahat isletilir ve piyasadaki énemli firsatlarmn
avantajlarindan daha cabuk yararlanir. Tabi ki likiditesi diisiik bir sirkete kreditorler kredi
vermekte biraz siipheli davranacaklardir. Genelde tiim finansman i¢in temel faktor likiditenin

durumu yani armatoriin varligini nasil likid tutacagi sorgulanmalidir.

5.1.8. Diinya bankasi kredileri

Gelismekte olan iilkelerin gemi yatirimi i¢in kredi temin edebilecekleri dort banka

bulunmaktadir. Bunlar; Diinya Bankasi, Asya, Afrika ve Inter-Amerikan Gelistirme
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bankalaridir. Ancak bu bankalarda formalitelerin uzun ve agir islemesi nedeniyle,

yatirimeilar, genellikle diger kaynaklari tercih etmektedirler (Aksu, 1987).

Bu uluslararasi bankalar kredilerini vermeden once asagidaki hususlar1 géz oniine

almaktadirlar.

1. Krediyi talep eden iilkenin ticaret hacmi, beklentileri ve yatirnmin {ilke

ekonomisine saglayacagi doviz girdisi.

2. Gemi yatirnmlarmin diger sektorlerin gelisimine katkis1 ve saglayacag:

istthdam imkanlari.

3. Yapilacak bu yatirim sayesinde yeni dis pazarlara agilma olasiligi.

4.  Gemilerin kredi verilen iilkenin olanaklariyla yapilmasi, ithali, kiralanmas1 ve
yiikiin yabanci iilke gemileri ile tagitilmasi segeneklerini karsilastirarak, hangisinin tilke

ekonomisi agisindan daha faydali olacaginin belirlenmesi (Ulusoy, 2006).

Durgun gecen yillardan sonra pek cok donatan, kismen daha kiiciik bagimsiz
armatorler, nakit sikintist icindedirler. Dagitilmayan karlarda ¢ok az paya sahiptirler ve agir
borglar1 halen tasirlar. Bu duruma ters olarak, biiyiik filolara ve c¢esitli faizlere sahip biiytlik
sirketler i¢in maliyet erisilebilirligi karsilamak 6nemli bir problem degildir. Bu tiir anonim
sirketler i¢in elde edilmis sirket fonlarina giivenebilirler. Eger bu sirketler grup i¢indeki diger
daha karli gelir getiren sektorlerdeki rekabete ragmen biiyiik ciktilar1 hakli gosterebilirler.
Genislemek i¢in, kii¢iik bir donatan daha ¢ok borg¢lanarak, dagitilmayan karlarini, ister kendi
varolan aktifleri olsun, isterse girisilen yeni gemi insa projesi i¢in olsun, karlarin1 tamamlama
yoluna gider. Ozel bankalarmn OECD kredisini donatan igin siibvansiyon oraninda uygulayan
Ingiltere 6rneginde oldugu gibi proje finansi bazi iilkelerde daha kolay yapilir. Yardim
hiikiimetge yapilir ve ek olarak da hiikiimet krediyi garanti altina alir. Krediyi garanti altina
alarak, hiiklimet donatanin aldig1 kredinin biiyiik boliimiiniin karsilandig1 bankadan ek finans

artirnmini kolaylastirir (Yildiz, 1996).
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5.1.9. Banka dis1 finansal kuruluslar

Geleneksel yatirnm ve gemi ipotek bankalari disinda kalan banka disi finansal
kuruluglar da armatorlere gemi finansmami saglamaktadirlar. Bu kuruluslar bankalarin
istirakleri veya ¢ok uluslu sirketlerin baglantilar1 seklinde olabilirler. ikinci grubun icinde GE
Capital’da ve Japan Trading house (Mitsubish, Sumitomo, Nichimen, vs.) gemi finans
piyasasinda daha anlamli rol oynamaya baglayan kuruluslar arasinda sayilabilir. Ayrica,
bliyiik sigorta kuruluslar1 ve emeklilik fonlar1 da denizcilik sektoriine onemli yatirimlar
yapmaktadirlar. Bu kurumlar, siirekli baz da kredilendirme politikas1 takip etmektedirler.
Banka dis1 varliklardan kaynak saglamanin en Onemli avantaji, bankalar gibi ciddi
yaptirimlar1 olan regulasyonlarla sinirlanmamis olmalaridir. Bu bakimdan banka dist borg
vericiler, girisimci rolii iistlenebilmekte ve muhtemelen daha biiyiik risk tasiyan projelere

yonelebilmektedirler (Geger, 2001).

Bununla birlikte yiiklenilen daha biiyiik riskin karsilig1 olarak LIBOR iizerinden 250
ila 500 baz puan arasinda, geleneksel banka finansindan c¢ok daha yiiksek “spread™”
uygulanmaktadir. Bu durumda finansman bulabilme kolayligi, diger pek coklar1 gibi temelde
projenin dogasina ve armatoriin finansal durusuna baghdir. Kurumsallagmis bir armatér firma
icin yeni insa projesi icin krediye ulasma siiresi 30-90 giin siirmektedir. Bu daha
kurumsallagsmis armatorler ve ikinci el tonajdan kiiciik bir filo artimin1 fonlamak i¢in ise daha
kompleks bor¢ gerektirir ve fonlar serbest birakilmadan 6nce 180 giin gegebilir. Ilave olarak
projenin % 100’line kadar kredi orani ilerletilebilir. Fakat bu kredinin biiytikliigiine gore
finansal kurulus tarafindan verilen kredi genellikle finansmanin baslangic donemi igin
oldukg¢a biiyiik geri 6deme takvimi ayarlanmak suretiyle etkin bigimde azaltilabilir. Finansal
kuruluslardan farkli olarak banka dis1 kaynaklar genellikle kendi sermayelerini borg¢ verdikleri
icin yasal diizenlemelerden asir1 diizeyde etkilenemezler ve bu nedenden dolay1r borcun

stiresini 12 yila veya daha uzun vadeye yaymak miimkiindiir. Risk perspektifinden banka dis1

* Ihrag eden, hangi doviz cinsinden ihrag yapiyor ise, s6z konusu dévizin sahibi olan iilkenin i¢ pazarindaki ayni
vadeli tahvilin iizerine bir prim ddeyerek talep toplamaya g¢alisir. Bu prim tutarina “spread” denir. Spread iilke
riski ve piyasa sartlar1 ile dogrudan iliskilidir. Tiirkiye’nin dolar cinsinden Eurobondlari i¢in Amerikan Hazine
bonolari, Euro cinsinden Eurobondlari icin Alman Bundlar1 ve Sterlin cinsinden Eurobondlari igin ise Ingiliz
Giltlerin getirisi baz alinir, lizerine iilke riski + piyasa kosullarini i¢eren bir spread ilave edilerek getiri belirlenir.
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finansal kurulus, finanse edilen aktifin piyasa degerinin 1,5-2 kat1 teminat karsilama oram
arayacaktir. Ilgili finansal kuruluslar, geminin piyasa degerleri bu karsilama gereksinimlerinin
altina distiiglinde bir sabit geri 6demeyi talep etmektedirler. Farkli maliyetler goz ardi
edildiginde, yapilan kredilendirme anlagsmalar1 banka finansi ile aynidir. Ama erken dénemde
gemiyi ipotekten kurtarma yaptirimlari, banka dis1 finansal kuruluglar krediyi yeniden tahsis

etme siirecini daha zor bulduklari i¢in daha pahalidir (Geger, 2001).

5.1.10. Tersane kredileri

Bu yatinnm kredisi yonteminde, yatirimci ile tersane arasinda yapilan anlagsmaya
gore, gemi, tersane tarafindan insa edilerek, armator’e teslim edilmekte ve genellikle bes yil
siireli geri 6deme planina bagli olarak kredilendirilmektedir. Ancak, gemi insasinin uzun
siren ve pahali bir islem oldugu dikkate alindiginda, bu yatirnm yontemi, finans
kuruluslarindan temin edilecek krediye nazaran daha pahalidir. Tersane kredileri, aslinda
hiikiimetler tarafindan desteklenmekte, ticaret filolarina yeni gemiler ilave yaninda, gemi insa

sanayinin gelistirilmesi amacini tagimaktadir (Aksu, 1987).

5.2. Denizcilik Sektoriine Finans Saglayan Kurumlarin Cesitleri

Denizcilik sirketlerine bir ¢ok kurum finans saglamaktadir. Bunlarin bir kismi banka
olup digerleri ise ¢esitli finans kuruluslardir. Gemi finans eden kurumlar1 asagidaki ayirimi

yaparak inceleyebiliriz.
5.2.1. Ticari bankalar

Ticari bankacilik 6z olarak para ve kredi aracglari ile iligkili olarak aciklanabilir.
Ticari bankacilik terimi genel olarak mevduat kabul eden kredi kurumlar olarak adlandirilir.
Ticari bankalar sanayi ve ticaret isletmelerine kisa vadeli isletme kredisi agmak suretiyle para

piyasasinda etkinlesirler (Ocal ve Colak, 1999).
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Biitiin ticaret bankalarmin belli bagh iki fonksiyonu vardir, bor¢ almak ve borg
vermek. Bor¢ almak ¢cogu zaman mevduat seklinde, bor¢ vermek ise iskonto seklinde ortaya
cikar. Bu bakimdan ticaret bankalarina ayni zamanda mevduat ve iskonto bankalar1 da

denilmektedir (Ogal ve Colak, 1999).

Ticaret bankalarinin kredi vermede (fon) kaynaklarinin biiyiik boliimiinii olusturan
topladiklar1 mevduati degisik alanlara kredi ve istirak araglari icin kullanirlar. Bu gergek ve
tiizel kisilere kredi vermek, bankalar arasit mevduat olusturmak, taginmak ve sabit degerler
satin almak, sermaye piyasasina girerek tahvil ve hisse senedi satin almak olabilecegi gibi

istiraklerde bulunmak seklinde de olabilir.

Denizcilik sektorii icin ticari bankalar ¢cok dnemlidir. Bu 6nemin sebebi; denizcilik
sektoriine kredi veren bankalarin, denizcilik ile ilgili 6zel departmana sahip olmalaridir. Ticari
bankalarin armatorlere teklif edebilecegi orta vadeli kredilerdir. Orta vadeli fonlar 2 ila 10 y1l
arasinda olup, genellikle belli bir siire 6demesiz donemden sonra, alt1 ay veya yillik taksitler
halinde geri 6denir (Matthews, 2006). Ayrica bankalar kredi siiresinin 8 seneyi ge¢mesini
istemezler. Ciinkii riskli olan bir piyasada verilen kredinin siiresinin uzamasi riskinin daha da
artacagl anlamina gelmektedir. Ama Odemeler balon 6deme” yontemi ile yapilmasi
miimkiindiir. 12 y1l vadeli kredi almak isteyen armatorler, gemi ipotek bankalar1 veya

kiralama sirketlerine bagvurmasi gerekir.

Orta vadeli bor¢larin 6denmesi, 6deme planina uygun olarak ii¢ aylik, alt1 aylik veya
yillik olarak yapilir. Odeme plani, genellikle borglunun nakit girislerine uygun olarak
hazirlanir. Odemeler, genellikle esit taksitler halinde yapilir. Orta vadeli kredilerin yillik esit
taksitler 6denmesi kararlagtirildig: taktirde, yillik esit taksit tutar1 asagidaki formiile gore

hesaplanir.

* Balon Odeme kisaca "yiiksek son taksitli 6deme” secenegi olarak tanimlaniyor. Ornegin, 36 ay taksitle bir
otomobil aliyorsunuz. Her ay sabit taksitler 6demek yerine 36 yani son ay oldukga yiiksek, ama 35 ay boyunca
diisiik taksitler ddityorsunuz. Bunun faydasi ise diisiik taksitlerle sahip oldugunuz otomobilinizi isterseniz 3 yilin
sonunda satip 36 yiiksek taksiti odediginiz gibi, bir sonraki otomobilinizin pesinatinin da bir kismim
¢ikartabilmeniz.

46



A A A
............. +

| = — + — + —
a+1n  d+1) 1+

A{(l_”)n_ —1}
i(1+1)"
|

1+" -1
i(1+1)"

Burada,

A=

I= Kredi tutarini,
A= Yillik esit taksit tutarini,

1+

NEDE =n yil siireyle elde edilecek 1’er liralarin, 1 faiz oranindan bugiinkii
1(1+1

degerleri toplamin1 gostermektedir (Ceylan, 2003)

Ancak, baz1 sozlesmelerde vadenin bitiminde borcun tiimiiniin 6denmesi de

kararlastirilabilir.
5.2.2. Gemi ipotek bankalar:

Bazi iilkelerdeki krediler, denizcilik alaninda uzman gemi ipotek bankalarindan
alinir. Bu bankalar fonlarimi piyasalara veya tahvil c¢ikartarak sunar. Bu islemlerde
yatirimeinin ilgisini artirabilmek i¢in vergi indirimi uygulanir (Almanya da ve Danimarka da
ki gibi). Almanya da gemi maliyetinin 3/5 ‘inden fazlas1 kredi olarak verilmez. Ama ticari

bankalara nazaran kredi siireleri 12 yila kadar ¢ikabilir (Stopford, 1997).
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5.2.3. Yatirum ve ticaret bankalar

Bu bankalar, yatirimcilara kredi saglamazlar. Krediyi bulurlar ve sigorta ettirirler.
Yani bir nevi aracidirlar. Kredi sendikasyonlari, 6z sermaye’nin halka arzi, sermaye
piyasalarina tahvil ¢ikartma veya 6zel finans kuruluslarinda kredi saglama gibi cesitli islevleri
vardir. Yalniz bu bankalar denizcilik sektorii ile oldukca nadir ¢alismaktadirlar. Bu da bu tip
bankalarin denizcilik finansmani konusunda uzmanlasamama sorununu ortaya ¢ikartmaktadir
(Stopford, 1997). Ciinkii denizcilik sirketleri 2000’11 yillara kadar ¢esitli finans ¢esitlerine hep
sirtlarin1 donmiislerdir. Ama son yillarda gelisen piyasalar ve rekabet kosullari ile sektdrde
degisik finans tiirleri aramaya baglamislardir. Bu yilizden de bu bankalarin popiilerligi biraz

daha artmaktadir.

5.2.4. Finans kurumlari ve aracilari

GE Capital, Fidelity Capital gibi ¢esitli finans kuruluslarinin denizcilik ile ilgili 6zel
departmanlar1 vardir. Bu departmanlar kendi alanlarinda uzmanlasmis kisilerden
olugmaktadir. Bu sebeple denizcilik sektoriine bir ¢ok cesit finansal acidan alternatifler
sunmaktadir. Ayrica buradaki aracilar sayesinde de her sene siirekli ¢esitli yaratict fikirler

ortaya ¢ikartmaktadirlar (Stopford, 1997).

5.2.5. Kiralama sirketleri

Bu sirketler adindan anlasildigi tizere kiralama {izerine uzmanlagmislardir.
Sagladiklar1 kiralama siireleri uzun dénemlidir. Bu konuda 6zellikle Japonya da bir ¢ok sirket

bulunmaktadir.

5.2.6. Tersane kredileri
Birgok tilke tersane kredilerini hem yabanci hem yerel yatirimcilara vermektedir. Bu

thracat kredilerinin sablonlart OECD tarafindan hazirlanmistir. Maliyetin % 80’1 civarinda

kredi verilir. Bu kredilerin geri 6denme siireleri 8,5 yila yayilir. G.Kore disinda tersane
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kredileri yerel doviz uygulanarak verilir. Fonlar ise devlet bankalarindan veya ticaret

bankalarindan karsilanir. Ayrica verilen krediler devlet garantisi altindadir (Stopford, 1997).

5.3. Krediler

Kredi; sozliik anlam itibariyle "sayginlik ve giiven" anlaminda kullanilmakta olup,
genel anlamda herhangi birine 6diing para vermek veya nakit olarak alimacak bir mal veya
verilecek bir hizmetin yerine getirilmesine kefalet etmek, garanti vermek, bedelini daha sonra

almak kaydiyla bir mal ve / veya hizmeti vermek olarak tanimlanmaktadir”.

Bankalar Yasasi agisindan ise kredi; bankalarin, 6z varliklarinin yani sira,
topladiklar1 vadeli ve vadesiz Tiirk Liras1 yada doviz mevduat ile banka disinda temin ettikleri
fonlari, yasal sinirlar iginde ve banka i¢i mevzuati ¢ergevesinde ihtiyag sahiplerine belirli bir
siire sonra geri alinmast kaydi ile bor¢ olarak vermesi yada bor¢ anlaminda olmamakla
birlikte, birbirleriyle taraflardan birinin taahhiidiinlin ve/veya bu taahhiitten dogacak

borglarmin garanti edilmesi islemidir”

Banka ve armatdr arasindaki en 6nemli bag; kredi sdzlesmesidir. Bazen her iki taraf

icinde rahatsiz verici durumlar ¢ikmaktadir. Boyle durumlarda ortaya biiylik zararlar ¢ikabilir.

Genellikle armator, bankadan sunlar1 bekler,

- Herhangi bir kriz esnasinda, bankanin deneyimli elemanlarindan yardim,

- Yine olusabilecek bir kriz esnasinda, bankadan alinan kredilerin 6deme
siiresinin ertelenmesi,

- Uzun vadede diisiik ve sabit faizli kredi,

- Az dokiimantasyon (Fincham ve Newport, 2005).

Diger taraftan banka da armatorden sunlart ister;

* www.krediler.net., 2006.
"Age.

49



- Kiredi verirken kisa donemden verme,
- Fazla faiz,
- Herhangi bir olasiliga karsilik fazla dokiimantasyon (Fincham ve Newport,

2005).

Bankalar her tiirlii olasiliga karsilik hazirlikli olmak zorundadirlar. Aksi takdirde,
80’11 yillarda yasandig1 gibi ¢ok biiylik felaketler yasayabilir. Ciinkii krediler, bankalar i¢in bir
risk dogurur. Bu risk, alacaklarin geg tahsil edilmesi, bir kisminin tahsil edilememesi veya hig
tahsil edilememesidir. Her kredili satig, degisik oOlciilerde geri 6denmeme riski tasir. Bu
yiizden de bankalar, armatdrlerden detayli bir sekilde sirket portfoylerini ve yapacagi projenin
ayrintili bilgilerini ister. Ayrica diger banka istihbaratlarindan ve isletmelerden saglanan

bilgilerden de yararlanirlar.

Bankalar, kredi agarken bir arastirma yaparlar. Armatdr ile banka arasindaki iligskiye
gore, acilan kredi karsiliginda giivence istenir. Banka kredisinin ne kadar olacagi, miisteri ile
banka arasindaki goriismeler sonunda belirlenir. Ayrica da bankalar, risk yiiklendiklerinden,

genellikle armatdrlerden teminat isterler (Garnsey, 2006).

Bu baglamda finansorler artik sektor firmalarindan gemi ipotegini sart kosmaya
baslamistir. Geminin finansal yaklasim ile hareket kabiliyeti olan bir varlik (mobile asset)

oldugu kabuliiyle, bankalar bir giivence olarak diisliniilmiistiir (Erdogan, 1999).

Finansal kuruluslar gemilere iligkin finansman1 sunarken su kosullar1 6ne siirerler:

1- Projenin tanitilmasi (Yatirim tipi)
- Gemi tipi,
- Geminin ne sekilde isletilecegi; hangi tiir yilikii hangi hatlarda tagiyacagi,
- Kontrata dayal1 veya bagli olarak gemiden beklenilen kazang,

- Gemi sahibinin stratejisi (Erdogan, 1999).
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2- Gemi finansmaninda standart giivenceler:

- Gemi ve/veya gayrimenkul ipotegi,
- Gelir temligi ve ilgili taahhiitler,

- Sigorta giivencesi,

- Menkul kiymet rehin s6zlesmesi,

- Miiteselsil kefil ( Kardes veya aile sirketi garantisi, sahsi kefaletler).

5.3.1. Kredi sozlesmesi cesitleri

Giliniimiizde, bir gemi almak istedigimizde genellikle iki tlir finans yontemi

kullanilir. Bunlar ;

- Bankalar verdikleri kredinin karsiliginda, armatérlerden teminat olarak

geminin ipotegini istemesi,

- Taksitle satis sozlesmesi,

- Diger yontemlerdir (Fincham ve Newport, 2005).

Ilkinde, armatdr kredi almak igin bankaya gider. Bankada armatdr’iin durumuna
gore kredi vermek igin karar verir. Ikinci olarak ise alict ve banka arasinda kredi sartlarina
dayanarak taksitle satis sozlesmesi yapilir. Finans¢1 ilk once gemiyi alir ve sdzlesmenin

kosullarina gore ilerleyen tarihler de aliciya teslim eder.

Bir diger finans etme yontemi ise kiralama sozlesmesidir. Burada finans¢1 gemiyi
satin alip, gemiyi kiralamak isteyene sartlara gore kiralar. Yalnz kiralama sozlesmesi ile
yapilan bu finans etme yontemi, taksitle satis sozlesmesinden farklidir. Kiralama

sozlesmesinde, kiracinin kiralama siiresinde gemiyi satin alma hakk: yoktur.
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5.3.1.1. Gemi insaat1 sozlesmesi

Gemi ingaat1 s6zlesmesi; tersaneci ile alici arasindaki ticari bir sézlesmedir. Genelde
her gemi insaatcisinin kendisine ait standart formu vardir. Bu s6zlesmenin iginde yer alan

onemli ozellikler asagida belirtilmistir;

- Geminin detayli boyutlari,tonaji ve diger 6zellikleri,

- Alict tarafindan O6demenin nasil yapilacagma dair detayli bir bilgi
gerekmektedir (Genellikle ilk pesinat s6zlesme imzalanirken odenir, diger
kisimlar1 ise geminin yapim asamasinda 6nemli kisimlari insa edilirken
odenir).

- Gemi, aliciya teslim edilmeden dnce miilkiyet sahibinin belirtilmesi ve geri
kalan borcun O&denmesi gerekir. Bu kosulun, genelde gemi insasi
tamamlandiginda veya gemi, sahibine teslim edilecegi zaman gerceklesmesi
beklenir.

- Geminin ne zaman ve nasil teslim edilecegi ve teslim aninda hangi
dokiimanlarin verilecegi belirtilmek zorundadir.

- Eger alict borcunu veya taksitini zamaninda Odemezse, tersane sahibi
sozlesmeyi iptal edebilir. Bu ylizden de alicindan, banka teminati, kati
teminat mektubu ve kredi mektubu ister. Bunlarin disinda ekstra teminatlar
da isteme hakkina sahiptir.

- Tersane sahibi gemiyi vaat ettigi tarihte teslim etmek mecburiyetindedir.
Aksi durumda alicinin tersane sahibinden tazminat isteme hakkina sahiptir.

- Ayrica tersane sahibi aliciya geminin garanti siiresinde her hangi bir aksaklik
durumunda, o aksakliyr giderme garantisi vermek zorundadir (Fincham ve

Newport, 2005).

5.3.1.2. Satis sozlesmesi

Gemiler alinir ve satilirken taraflar geminin tiirline gore belirlenmis standart

sozlesme tiirlerini kullanilir. Bunlar,
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- Biitiin gemi tiirleri i¢in the Norwegian Sale Form (1987 veya 1993),

- Tekneler i¢cin ise the Royal Yachting Association Agreement’dir.

Bu sozlesme de gemi insaati sozlesmesi ile ayni oOzelliklere sahiptir. Baslica

Ozellikleri asagida belirtilmistir;

- Sozlesme imzalanirken {izerinde mutabik kalinan fiyat ile pesinat miktari
belirtilir,

- Miilkiyet devri sirasinda alici tarafindan saticiya paranin 6denmesi gerekir,

- Aksi durumda, satic1 sozlesmeyi iptal etme ve pesinati vermeme hakkina
sahiptir,

- Eger satic1 gemiyi teslim etmekte ge¢ kalmigsa, alict sozlesmeyi iptal etme
ve pesinati geri alma hakki vardir,

- Miilkiyet devri sirasinda alict belirli sozlesmeleri saticidan isteyebilir.

Mesela, gemiyi sicil ettirmek i¢in temlik senedi veya satis senedi isteyebilir.

5.3.2. Banka Kredisi

5.3.2.1. Kredi sozlesmesi

Kredi almak i¢in bagvuran kisi, bankanin koydugu sartlar1 yerine getirmek

zorundadir. Eger banka, aliciy1 kredi vermek i¢in uygun goriirse kredi sdzlesmesi yapar.
5.3.2.2. Banka ne kadar kredi verebilir ?
Armator, bankaya gemi maliyetini belirtmek zorundadir. Ayrica bu maliyet
tizerinden ne kadar kredi istedigini de belirtmek mecburiyetindedir. Genellikle bankalar ticari

gemiler ve tekneler i¢in maliyet’in % 70- 80 arasinda kredi verirler. Fakat banka ve armator

arasinda gegen pazarlik asamasina gore bu oran daha da yukari ¢ekilebilir.
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5.3.3. Kredi Sozlesmesinin Genel Kapsamlar:

Genel ticari sartlar

Kredi sozlesmesi bir ¢ok ticari sartlar icermektedir. Bunlarin bir kismi diger

sektorler ile ayn1 digerleri ise farkli ve spesifik kosullardir. Baslicalar1 sunlardir;

5.3.3.1. Geri 6deme

Kredi sozlesmelerinde onemli hususlarindan bir tanesi de geri ddeme planlaridir.
Sektorde borglanma daha uzun vadeli tercih edilmekle birlikte yaygin olarak 10 yil kadar
olup; bunun 2- 3 senesi ddemesiz olabilmektedir. Odemenin sekli gétiirii iicret seklinde olur
ya da balon 6deme ydntemi ile yapilir.

Yatirimin kag yilda geri ddenecegini bulabilmek i¢in, yatirim tutarinin yillik net

nakit girisine boliinmesi gerekmektedir.

Geri 6deme siiresi = Yatirim Tutari

Yillik net nakit girigi

Ornek olarak; A projesi yatirim tutar1 20.000.000 $, yillik nakit girisleri 2.500.000
$, B projesi yatirim tutar1 35.000.000 $, yillik net nakit girisleri 5.000.000 $ olsun. Bu iki

projenin geri 6deme stiresi agagidaki gibi bulunabilir.

20.000.000

Aprojesi = =
2.500.000

8yl

35.000.000 7wl

Bprojesi = =
5.000.000
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Eger banka veya kredi veren kurum bu iki banka arasinda se¢im yapacaksa, yillik

net nakit girisleri yatirimi {i¢ yilda geri dondiirdiigii icin B projesi tercih edilecektir.

Ancak, ekonomik olaylarin dinamik bir yapiya sahip oldugu disiiniildiigiinde, yillik
net nakit girislerinin yillar itibariyle farkliliklar gosterecegi siiphesizdir. Bunun yaninda,
ozellikle yeni yatirimlarda kapasiteden yararlanma oraninin giderek artmasi buna neden olur.
Bu taktirde, yillik net nakit girislerinin, yatirnm tutarina esit oluncaya kadar kiimiilatif

toplamlar1 alinmak suretiyle geri 6deme stiresi bulunur (Aksu, 1987).

Bu basit yontemler bankalarin kullandig1 metotlardir. Ama denizcilik sektorii i¢in bu
yontemler ise yaramayabilir. Clinkii denizcilik sektoriinii diger sektorlerle karsilastirdigimiz
zaman ¢ok esnek ve oynak bir piyasa oldugunu goriiyoruz. Burada tercih edilen daha ¢ok geri

O0demelerde uygulanan yonteme verilen ad olan ““ Balon 6deme yontemi”dir.

5.3.3.2. Faiz oram

Faiz orani, armator ile banka arasinda yapilan pazarliklar sonucunda belirlenir. Bu
oranda ¢esitli yontemlere basvurularak saptanir. Eger sterlin lizerinden sdzlesme yapiliyorsa,
Ingiliz bankalarin miisterilerine kullandig1 “based rate”” uygulanir. Eger sézlesme dolar ve
avro iizerinden yapiliyorsa “LIBOR™ (London Interbank Offered Rate)” veya “Euribor”
(The Euro Interbank Offered Rate®) dikkate alinir (Fincham ve Newport, 2005).

Faiz donemleri

Faiz donemleri aylik, yillik veya ii¢ aylik olarak belirlenir.

* Taban Oran

* Londra’da belirlenen ve uluslararasi kredilere uygulanan faiz oranlar1. Londra piyasalarinda yiiriitiilen
islemlerde birinci sinif bankalarin kullandig1 kredilere uygulanan faiz oranlarini1 gosterir. Uluslar arasi kredi
islemlerinde bagvurulan bir 6l¢iidiir.

* Euro Alani iginde bir ana banka tarafindan diger bankaya, euro interbank vadeli hesaplari i¢in Briiksel saati ile
sabah 11.00°de agiklanacak ve iglem yapildiktan sonar 2 giinliik zaman diliminde gegerli olacak (spot), 360 giin
esast lizerinden hesaplanacak faiz oranidir.
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Gecikme faizi

Genellikle zamaninda 6denmeyen borglardan yiiksek oranda faiz alinir. Bu yiizden

armatorlerin bu hususta dikkatli olmalar1 gerekir.

Sozlesme iicreti

Armatdr, banka ile anlastigi kredi miktarmin % 1’ini bankaya pesinat olarak

ddemesi gerekir. Odemeler sirasinda bu miktar toplam borgtan diisiiliir.

Temerriit hali

Eger borcun Odenmemesi durumunda veya kredi soOzlesmesinin sartlarina
uyulmamas1 halinde, banka kredi alicisindan derhal tutarin 6denmesini isteyebilir. Hatta

icraya da gidebilir.

5.3.3.3. Bayrak

Her kredi almak i¢in bagvuran armator gemisini, banka tarafindan kabul edilmis bir
ilkeye sicil ettirmek mecburiyetindedir. Aksi takdirde banka, armator’lin kredi talebine ret
cevab1 verir. Kredi alicisinin sdzlesmesi sirasinda gemisinin bayragimi degistirme hakki
vardir. Ciinkii tlkelerde olasabilecek politik istikrarsizlar, bankayr ve kredi alcilarim
etkilemektedir. Bu yilizden de kredi sozlesmesinde belirtilme sartiyla, her kredi alicisi
nedenini gosterip geminin bayragint degistirebilir. Burada banka’nin fikri alinmas1 gerekir.
Ciinkii unutmamak gerekir ki gemiyi ipotek yaptirirken, geminin sicil ettirildigi iilkenin

kanunlar1 uygulanur.

Taahhiitname

Gemiyi finanse etmede 6zel kosullar;
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Gemi finans edilirken yapilan kredi sozlesmeleri diger sektorlerden oldukca

farklidir. Bunlardan en énemlileri sunlardir,

Gemiyi sigorta etme

Kredi alicisi, piyasa degerinin asagisinda olmamak kaydiyla gemiyi biitiiniiyle
sigorta ettirmek mecburiyetindedir. Ayrica kredi veren kurum ayri bir dokiiman ile sigorta
devrini de isteyebilir. Boylece bu dokiiman ile birlikte kredi saglayan kurumlar yapilan

sigortanin haklarindan ve faydalarindan yararlanabilirler.

Gemi’nin idaresi

So6zlesmenin ticari gemilerle yapilmasi halinde banka alicidan nakit akig tablolarini
ve navlun 6demelerine gore projelerini belirtmesini ister. Ayrica bankalar agisindan giincel
carter kira {icreti tarifesi de burada biiylik 6nem tasir. Bununda en biiylik sebebi daha 6nce

bahsettigimiz gibi bankalarin gegmisten yeterince ders ¢ikartmalar1 olmustur.

Gemi’nin bakimi

Geminin siirekli iyi ve bakimli olma zorunlulugu vardir. Herhangi bir arizanin veya

eksikligin olmasi halinde o sikintinin hemen giderilmesinin bankalar sart kogsmaktadir.

5.3.4. Klas Kuruluslan

17. yiizyillda yasamis bir Ingiliz kiraathane sahibi olan Edward Lloyd; miisteri
beklentilerini sezinlemis, buna paralel olarak miisterileri kahvesine ¢ekmek icin, kahvesinde
bir kosede gemi ve yiik sahiplerinin, sigortacilar ve gemi adamlarinin gemiler ile ilgili
bilgilerini sergilemistir. 1688'de Edward Lloyd'un o©nderliginde gemi yapimcilart ve
sigortacilar1 bir birlik olusturmuslardir. Daha sonra can, mal ve ¢evre ve iclincii taraflarin
giivenliginin saglanmasi amaci ile gemilerle ilgili kurallar olusturan denetim kuruluslari, kara

endiistrisinde faaliyet yiiriiten kuruluslar ile sigorta kuruluglar1 basta olmak iizere, Loyd adi
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altinda faaliyetlerine baslamiglardir (Tiirkloydu, 2006). isi ilerleten Edward, bir siire sonra
kendi ¢apinda bir otorite haline gelmis ve tiiccarlar mallarini Edward'in onayindan ge¢mis
gemilere vermeyi tercih etmeye baglamiglar, diger gemilerse mecburen Edward'in ellerine
diismiislerdi. Daha sonrasi ise Edward soyadini verdigi {inlii Ingiliz lloyd sirketini kurmus,

cok biiylik paralar kazanmaya baglamisti.

Giiniimiizde klas kuruluslarinin mantigi da pek farkli degildir. Oncelikle klas
kuruluglar1 tamamen bagimsiz calisan ayni zamanda da belli oranda ticari isletmelerdir.
Devletle tek iliskileri kimi zaman devletlerin liman otoritelerinin baz1 yetkilerini kendileri

beceremedikleri i¢in anlastiklar: bir klas kurulusuna devretmesi seklinde olur.

Klas kuruluglarin ne igse yaradigini anlamak i¢in bu 6rnek bize daha fazla yardimer
olacaktir. Bir gemi yaptiriyoruz diyelim. Gemiler, bildigimiz {izere binlerce ayrintidan ibaret
devasa yapilar olduklari i¢in ve ingaatlari olduk¢a uzun siirdiigli i¢in gemimizi insa eden
tersaneye giivenimiz hi¢bir zaman tam olmamalidir. Ciinkii tersanelerin birgogu uyanik kisiler
tarafindan isletilmektedir. Iscilerin bircogu 5 santimetre kaynag1 kisa yapmay1 kendilerine kar
goren kimseler olduklari i¢in gemi sahibinin bir sekilde yaptirdigi gemiye glivenmesi gerekir.
Bu asamada klas kuruluglarinin birinci gorevi, yani gemi sahibinin yerine tersaneyi denetleme
gorevi baglar. Geminin ilk sacinin kesilmesinden denize inisine kadar hemen hemen tiim
asamalar klas kurulusunun kendi sistematigine gore belirledigi denetim asamalarindan geger.
Tiim gemi planlarimin loyd onay1 almasi, fiziksel iiretim agamalariin istatistiksel temellere
dayanarak olabildigince saglikli sekilde denetlenmesi klas kuruluslari tarafindan yiiriitiilen

faaliyetlerdir”.

Klas kurulusunun ikinci bir gorevi, gemiye yiikiinli verecek mal sahiplerine gemi
sahibi adina garanti vermektir. Uretim asamasindan sonra geminin yasam siiresince de o klas
kurulusunun klas igaretini tasiyabilmesi icin periyodik denetimlerden ge¢mesi gerekir. Mal
sahibi teknik bir merci olmadigi i¢in, malini siirekli belki bildigi belki bilmedigi gemilere
emanet ederken geminin teknik yeterliligi konusunda tam bir denetim saglayamayacagi i¢in

klas kurulusunun gemi iistiinde yaptig1 denetimlere giiven duyar.

* www.itlisdzliik.com, 2006.
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Tablo 7. Onde gelen klas kuruluslar1 (London city services, 2005)

2004-sonu

Milyon % Pay
Nippon Kaija (Class NK) 127 20
Lloyds Register (LR) 119 19
American Bureau of Shipping (ABS) | 114 18
Det Norske Veritas (DNV) 101 16
Bureau Veritas (BV) 40 6
Digerleri 137 21
Toplam 639 100

Uluslararas1 sularda c¢alisan bir geminin saygin bir klas kurulusundan onayh
olmamasi, ticari basaris1 agisindan biiyilik bir eksiklik demektir. Bu sebepten gemiler saygin

klas kuruluslarinin denetiminde insa edilirler.

Klas kuruluslarinin iiglincii goérevi geminin seyahat ettigi limanlara karsi gemiyi
garanti etmektir. Bugilin Avrupa llkeleri kendi klas kuruluslariin olusturdugu birlige dahil
olmayan klaslardan igaretli gemileri limanlarina sokmamaktadirlar. Bu tiir {ilkelere seyahat
edecek gemilerin bu belirtilen klas kuruluslarinin garantisinde insa edilmis olmalar1 zorunlu
gibi bir seydir. Sayet Avrupa Birliginin istedigi klas kuruluslarindan onay almayan gemiler,

limanlarda tutulup, kamuoyu 6niinde gemi sahibinin itibarini diisiirmektedir”.

Gorildigu gibi klas kuruluslarimin hizmetleri her ne kadar mecburi degil gibi
goziikse de diinya denizciliginin mevcut sistematigi i¢inde klassiz bir geminin bulunmasi pek
olanak dahilinde degildir. Bununla beraber askeri gemiler ise klas kuruluslarina tabi olmayan

gemilerdir.

Avrupa llkelerinin yukarida bahsettigim tutumlar1 belli bashh Avrupa klas
kuruluglari, Japon ve Amerikan loydlar1 disindaki kuruluglarin ragbetinin diigmesine sebep
olmustur. Ornegin 19601 yillarda kurulan Tiirk Loydu yalnizca kabotaj sularinda hizmet

vermekte olan gemiler lizerinde bir ise yaramakta, Tiirkiye'de iiretilen veya Tiirk bandiral

* www.itlisdzliik.com, 2006.
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tasiyan gemiler ya biri Tiirk loydu'na ait olmak tizere ¢ifte klas isareti tagimakta ya da Tiirk

loydu'yla higbir ilgileri bulunmamaktadir”.

Klas kuruluslar1 yaymladiklar: ciltler dolusu kural kitaplariyla kendilerinden klas
isareti alacak gemilerin ne tiirlii standartlara uymalar1 gerektigini belirlerler. Bu kitaplar
icinde geminin ylizer tekne yapisindan makina donanimina, elektrik sistemlerinden tuvalet

alanlarina kadar sayisiz 6zellik standartlara baglanmigtir.

Eger konuya sadece tekne yapisiyla ilgili kurallar agisindan bakarsak, bu kurallarda
verilen yapi elemanlarinin kalinliklari, mukavemet momentleri gibi degerler ¢ikaran ¢ok
karmasik ve nereden geldigi belli olmayan formiillerin aslinda genel gemi mukavemeti
kurallarmin uygulamalar1 sonucu ortaya c¢iktigi goriiliir. Teoride bu formiillere bagh
kalinmaksizin mukavemet analizi yardimiyla boyutlandirma yapmak ve bunlarin loyd

kaidelerine uydugunu hayretle tecriibe etmek miimkiindiir”.

Yine konuya yapisal olarak bakarsak, her ne kadar kural kitaplar1 var olsa da kimi
zaman yapilan orijinal tasarimlar bu kurallarin kaliplar1 disina ¢ikarlar. Bu durumda klas
kurulusglar1 sonlu elemanlar yontemi olsun, klasik yontemler olsun ¢esitli bilimsel dogrulugu
ispatlanmig yontemlerle yapilan hesaplari kontrol edip klas isareti almak i¢in bunlarin yeterli

olduguna hiikmedebilirler.

Yukaridaki sebeplerden dolayr bankalarda dogal olarak kredi verecekleri zaman
geminin klaslanmasini sart koyarlar. Hatta bankalar her klas kurulugunun yaptig1 denetimleri

de kabul etmemektedirler.

5.3.5. On Sartlar

Banka kredi almak isteyen kisiye fonu saglamadan once istedigi sartlarin yerine
getirilmesini ister. Bunlar genellikle bircok Onemli evraktan olusur. Gerekli olan evraklar

sunlardir;

"Age.
* www.itlisdzliik.com, 2006.
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Gemi yapimi i¢in:

— Ingaat s6zlesmesinin bir kopyasi, teknik dzellikler ve planlar,
— Daha once herhangi bir bankadan kredi alimmissa onun kopyalari,ve diger
teminatlar,

— Ve diger teminatlar gereklidir.

Ikinci el gemi i¢in asagidaki maddeler gereklidir;

— Alinacak geminin alict namina dogru diiriist sicil ettirilmesinin ve herhangi bir
borcu olmadigina dair kaniti,

— Denize elveriglilik durumunun olduguna dair ispati,

— Geminin ulusal ve uluslar aras1 giivenlik sartlarini yerine getirmesi,

— Geminin tamamen sigortalandigina dair ispati,

— Alc tarafindan pesinatin yapilmasi,

— Gemi’nin maliyetinin enspektorler tarafindan belirlenmesi,

— Eger alic1 bir sirket ise, o sirket ile ilgili gerekli dokiimanlarin saglanmasi,

— Gemi i¢in ihracat lisansinin olmasi (eger gerekliyse) (Fincham ve Newport,

2005).

Yukarida deginilen bu maddelerin disinda, daha bir ¢ok madde sayilabilir ama

bunlar en 6nemli olanlaridir.
5.3.5.1. Teminat Tipleri
Deniz ticareti spekiilatif ve risk ytikli bir istir. Bu ylizden uzun donemli fonlar
saglayanlar kendi kredi teminatlarin1 saglamak icin zorunlu olarak baski yapma

egilimindedirler. Temelde bankanin korunmasi amaciyla tasarlanmasina ragmen, kesin kredi

teminatlarin1 saglamak da donatanin isidir. Ciinkii bunlar daha uygun finansman paketleriyle
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ilgili olarak da kullanmilabilir (Yildiz, 1996). Asagidaki teminat tipleri gemi kredilerinin
tiplerine gore uygulanirlar;

Insa sirasinda gemiler

Bir geminin ingas1 sirasinda kredi alicisi fonlar1 bankadan karsilayabilir. Ama gemi
tizerinde herhangi bir miilkiyet hakki olmaz ¢iinkii miilkiyet hakkinin krediyi aldig1 kuruma

devreder.

Gemi inga sozlesmesinin devri

Kredi alindiktan sonra inga sozlesmesi kredi veren kuruma devredilirken tersane
sahibinin de onaymi almak gerekir. Tamamlanmis devir dokiimanlari; kredi alicisinin
haklarin1 kredi veren kurumlara devreder. Mesela gemi insa eden sirketin gemi insa sirasinda
olusabilecek herhangi bir zarar veya kazada, garanti haklardan kredi veren kurum yararlanir.
Eger alict kredi sozlesmesinde belirtilen 6deme sekillerini uygulamamigsa, gemi insacist ve
kredi veren kredi sozlesmesini iptal edebilir. Ve eger isterlerse gemiyi tamamlayip baska

birisine satabilirler.

Banka teminatlarinin ve akreditiflerin devri

Tersane sahibi de armatdrden bazi teminatlar ister. Bunlar banka teminati, akreditif®
veya kati teminat mektubu olabilir. Bu teminatlar da kredi alinmasi durumunda kredi veren
kuruma devredilmesi gerekir. Bu devir esnasinda yine tersane sahibinin onayini almak gerekir

(Fincham ve Newport, 2005).

* Akreditif islemi, ithalatci ile ihracatc arasinda bir satig sozlesmesiyle baslar. Ithalatc, ihracatci lehine, akreditif
a¢masi i¢in bankasina bagvurarak akreditif bedelini bankaya yatirir. Bu bedel, ithalatgr akreditif sartlarini yerine
getirinceye kadar, s6z konusu banka hesaplarinda tutulur.
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Gelir saglanan teminat

Bu diizenleme altinda bor¢lu kredilendirilen gemi tarafindan elde edilecek tiim
gelirleri 6nceden anlasildigi oranlarda bankaya devreder. Bu durumda, dogal olarak donatanin
yapacagi faiziyle birlikte anapara geri 6demeleri ile kiralama ve navlun gelirlerinin kontroli

bankaya gecer.

Sigortadan saglanan teminat

Bankaca yapilan bir sigorta teminati devri gemi sahibinin geminin giliverte ve
makine sigortasin1 P&I sigorta, savas sigortasi, gelir kaybi sigortasi diger poligelerdeki
degerleri kapsar. Bu donatanin biitiin mal varligidir. Buna ek olarak kredi alan kimse
genellikle sigortanin garantisinin s6z konusu olamayacagi gemi kayiplarinda ipotegin faizinin

sigortasi dikkate alinmalidir (Barnes, 2006).

Sirkete ve/veya Kisiye 0zgii teminatlar

Banka bazi1 durumlarda bor¢ verme konusunda iiyesi olabilecegi diger sirket veya
ortakliklarindan, garantisini de talep edebilir. Garanti, kredi alanin grup i¢i diger sirketinden
ortak girisimden ya da denizcilik sirketi zengin birey yada aileye ait ise kisisel garantilerden
elde edilir. Garantor, tahsil edilmemis ana para ve borg¢ alanin bazi nedenlerle 6deyemedigi
faizi i¢in kendi sahsi fonlarindan sorumlu hale gelir. Bu yiizden kisisel garanti belirli yapidaki

sirketler tarafindan verilen sorumluluk sinirini belirler (Barnes, 2006).
Teminatin devamhihigl sarti
Teminat devamlilig1 sartlar1 yada diger adiyla varligin korunmasi sartlari tahsil
edilmemis krediyle ilgili mal varliginin degerinin ¢ok diisiik oldugu durumlarda bankay1

korumak i¢in tasarlanmistir. Kisaca boyle bir sart eger ikinci el geminin degeri kredi verilen

miktardan asagida ise yada tahsis edilmemis anapara ic¢in kredi verilen payin altinda ise,
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bankaya isterse donatanin filosu iizerinde ekstra ipotek seklinde, isterse sirket veya kisisel

garantilerin arttirilmasi seklinde ilave teminat talep etme hakkini sart kosar.

5.3.6. Gemi ipotegi

Gemi alimlarina kredi saglayan kurumlar oncelikli olarak gemi ipotegi isterler. Ve
bu gemilerinde sicil edilmis olmas1 gerekir (Ingiltere, Tiirkiye, Yunanistan, Marshall Adalart
gibi). Bdylece ipotek edilen geminin miilkiyet hakki kredi veren kuruma gecer. Diger ipotek
cesitlerinde oldugu gibi gemi ipoteginde ayni kosullar uygulanir. Mesela, borcunu 6demeyen
armator’iin gemisine banka tarafindan el konulabilir. Ve banka kredi miktarin1 kurtarmak igin

gemiyi de bir an Once satabilir.

Ipotek tiirlerini inceledigimizde gemilerin sicilli oldugu bayrak devletlerin énemli
oldugunu goriiyoruz. Kimi durumlarda gemi insas1 bittikten sonra sicil edilmesi gerekirken
kimi durumlarda ise gemi insas1 esnasinda sicil ettirilmesi gerekir. Mesela, Birlesik Kralliklar
bayrakli bir gemi ancak insa bittikten sonra sicil ettirebilir. Ayrica kredi alirken de basit
detaylar istenir. Ama bir Yunanistan da veya Marshall adalarin da gemi sicil ettirilmesi
halinde ipotek icin fazla dokiiman ve detay gerekmektedir. Bunun yaninda geminin ingasi

devam ederken sicil igslemleri yaptirilabilir (French, 2006).

Finanse edilen gemideki ilk ipotek deniz ticareti igin tercih edilen bir teminat
seklidir. Ipotek geminin baglama limaninin denizcilik otoritelerince belirlendigi gibi
dosyalanir ve gemi iizerinde var olan tiim ihtiyati haciz kayitlarin1 alarak geminin siciline
kaydedilir. Bu sekildeki teminat hem bor¢ alan hem de borg verenin ihtiyaglarina uygundur,
¢linkli bu teminat bor¢lunun/ donatanin aktiflerin sahipligini yapmasina ve normal sekilde
isletmesine izin verirken, ayn1 zamanda borg verenler tarafindan sahiplenilebilecegini taahhiit
eder. Bu tiir bir taahhiittii yerine getirememe durumunda, banka kredi édenene ya da gemi

serbest piyasada satilincaya kadar yonetimi devralir veya kendi adina gemiyi igletir.
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Kredi vadesi, gemi ipotegine ilaveten verilecek diger teminatlara bagl olarak, 5 ila 8

yil ve gemi bedelinin % 60 ila % 85’inin finansmani seklinde olabilmektedir.

5.3.6.1. Tiirkiye de yabanci para ipotegi

Tiirkiye de gemi ipotegi ne durumda oldugunu incelemeden 6nce Tiirkiye de ki

yabanci para ipotegine deginmekte yarar vardir.

Medeni Kanuna gore genel kural, ipotegin Tiirk Liras1 gosterilerek kurulmasidir. Bu
bir gecerlilik sartidir. Medeni Kanunda kabul edilen sabit derece sistemi nedeniyle her
derecenin Tirk Lirast ile gosterilmesi Onem tagimaktadir. Bu kurala, 1991 yilinda eski
Medeni Kanuna ilave edilen 766/A maddesi ile bir istisna getirilmis ve bazi kosullarla ve belli
yabanci1 para iizerinden ipotek tesisi kabul edilmistir. Yeni Medeni Kanunda ise, yabanci para
ipoteginin kapsaminin genisletildigi ve bu kapsama dovize endeksli Tiirk Liras1 kredilerin de
ilave edildigi (MK m. 851) goriilmektedir. Uygulamada gerek Tiirk Liras1 ve gerekse yabanci
para ipotegi siiresiz olarak alinmaktadir. Siireli ipotek, slire sonunda giivencenin sona ermesi
nedeni ile kabul edilmemektedir. Sabit derece sisteminin Onemli bir istisnasini1 olusturan
yabanci para lizerinden ipotek, ilk olarak 1991 yilinda Medeni Kanuna 766/A maddesi ile
girmistir. Bu maddeye gore; yabanci para ipotegi, vadesi bes yil ve daha fazla dig kaynakli

krediler i¢in s6z konusu olmustur (Reisoglu, 2003).

Yeni Medeni Kanunla, yabanci para ipoteginin hem kapsami genisletilmis; hem de
yabanci para 6l¢iisii ile (dovize endeksli) verilen Tiirk Lirasi krediler i¢cin de yabanci para
ipotegi alinmas1 imkan1 getirilmistir. Belirtmek gerekir ki ister yabanci para {lizerinden verilen
krediler ve dovize endeksli Tiirk parasi kredilerin; ister sadece dovize endeksli TL.
kredilerinin teminati olarak yabanci para ipotegi tesis edilmek istensin, ipotek mutlaka

yabanci para iizerinden kurulacaktir (Reisoglu, 2003).

Yeni diizenlemeye gore;

- Hem yurt i¢i, hem de yurt dis1 kredi kuruluslarinca verilen,
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- Belli bir vadeye tabi olmayan yabani para {izerinden krediler ile dovize endeksli

Tiirk paras1 krediler, yabanci para ipotegi ile garanti altina alinabilecektir

(Haselgin, 2006).

Yeni diizenleme ile belli dis kaynakli kredi i¢in yabanci para ipotegi alinmasi
kisitlamas1 tamamen kaldirilmis; yurti¢i ve yurtdisi kredi kuruluslarindan alinabilecek tiim
doviz kredileri yani sira, dovize endeksli Tiirk Liras1 krediler i¢in de yabanci para ipotegi
kurulmasi kabul edilmistir. Bu durumda, MK 851/I. Fikraya gore; anapara ipotegi
alinabilecegi gibi iist siir ipotegi alinmasi da yasa koyucu tarafindan kabul edilmistir

(Haselgin, 2006).
5.3.6.2. Tiirkiye de gemi ipotegi

Tiirkiye de hizla gelisen gemicilik sektoriine karsi eski olan kanun maddeleri de bu
sektoril tesvik amaciyla yavas yavas degistirmeye baslamistir. Degisen maddelerden bir tanesi

asagidadir;

“14.01.1982 tarihli ve 2581 sayilt Deniz Ticaret Filosunun Degistirilmesi ve Gemi
Insa Tesislerinin Tesviki Hakkinda Kanun ile bu Kanuna iliskin karar ve yonetmelikler
kapsaminda yurt disindan satin alinacak gemiler i¢in temin edilen kredilerle ilgili olarak

yabanci para iizerinden gemi ipotegi tesis edilmesi serbesttir” (Haselgin, 2006).

Gemi Ipotegine iliskin bu hiikiim 32 sayili Kararm 2’nci maddesi geregince tek
yetkili makam olan Bagbakanlik Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi’nin iznine gerek
olmaksizin yabanci para lizerinden gemi ipoteginin tesis edilebilecegini ifade etmektedir. Bu
istisna hiikmiin tek kosulu kredilerin yurt disindan satin alinacak gemiler i¢in temin edilmis
olmasidir. Bu hiikmiin karsisinda TTK m.939’da aranan Maliye Bakanligi izninin artik

gerekmedigi de resmen kabul edilmektedir (Haselgin, 2006).
Yabanci para lizerine ipotek tesis edilmek istenildiginde, yabanci para ile 6denecek

olan alacagin hangi para birimi oldugunun ve miktarinin tescil edilmesi gerekmektedir. TTK

m. 939 hiikmii uyarinca aranan Bakanlik ve Miistesarlik iznine gerek kalmadigi i¢in iznin
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tesciline ihtiya¢ yoktur. Sabit kiymetli ipotek tesisinde de herhangi bir izne gerek olmadigi
icin bir iznin tesciline gerek olmayip, alacak miktari ile bu miktarin altin veya yabanci para
karsiliginin tescili yapilmahidir. Gerek yabanci para gerekse de sabit kiymetli ipotekler,
yiiksek enflasyon donemlerin de uzun vadeli krediler i¢in en uygun finansman modeli
olmaktadir. Bu imkan sayesin de gemi sahipleri, kolaylikla kredi bulabilirken kredi verenler
acisindan da saglam bir gilivence olusturulabilmektedir. TTK m. 939 yabanci sermayenin
iilkeye ¢ekilmesi anlaminda énemli bir tesvik saglanmaktadir. Ipotegin paraya ¢evrilmesi
bakimindan yabanci para ile ipotek ve sabit kiymetli ipotek arasinda herhangi bir fark
bulunmamaktadir. Ancak takip talebinde alacagin her sartta Tirk Lirasi ile gosterilmesi

gerekmektedir (Haselgin, 2006).

5.4. ikinci El Gemileri Finans Etme

Finansman sadece yeni gemiler i¢in degil, ikinci el gemi alimi i¢inde onemlidir.
Ozellikle de 2004 ve 2006 yillar1 arasinda olusan yiiksek navlun fiyatlari armatorleri filolarmi
genisletmeye tesvik etmistir. Bu da bankalar arasinda kiyasiya bir rekabet’in ortaya ¢ikmasina
sebep olmustur. Baz1 armatoérler yeni gemi insa ettirmektense ikinci el gemi almayi tercih
etmiglerdir. Ciinkii deniz ticaretindeki yiiksek navlun fiyatlar1 siirekli olarak ylikselemez ve
bir geminin inga siiresinin 2 ila 3 y1l arasinda siirecegini varsayarsak neden armatdrlerin ikinci
el gemi alimim tercih ettiklerini daha iyi anlariz. Bu zamanda 5 yasina kadar olan gemiler,
yeni yapilacak olan gemilerden daha pahalidir. Iste bu sebeplerden &tiirii, ikinci el gemileri

finans etme bankalar ve diger finans kuruluslari i¢in biiyiik 6nem tasimaktadir.

Tablo 8. Bes yasindaki ikinci el tanker fiyatlar1 (UNCTAD, 2005)

Gemi 1999 | 2000 | 2001 2002 | 2003 2004 %Degisim
2003/2004
40,000 dwt 20 27 26 24 28 40 429
80-95,000 dwt 26 39 33 30 38 57 50.0
130-150.000 dwt | 36 50 43 42 48 74 542
250-280.000 dwt | 50 71 60 53 75 107 42.7
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Tablo 9. Bes yasindaki ikinci el dokme yiik gemi fiyatlar1 (UNCTAD, 2005)

Gemi 1999 2000 2001 2002 2003 | 2004 %Degisim
2003/2004
45.000 dwt 16 15 12 15 21 30 42.9
70.000 dwt 17 16 14 17 28 41 46.4
150.000 dwt 28 25 22 26 41 57 39.0

Denizcilik sektoriinde veya diger biitiin sektorlerde bankalar veya diger kredi veren
kuruluslar, miisterilerine gore daha giigliidiirler. Yani bir kredi almak isteyen miisteri denen
ince detayina kadar biitlin bilgileri istenir. Daha 6ncede degindigimiz gibi bu olay denizcilik
sektoriinde daha fazladir. Ama 2000’li yillardan sonra baglayan navlun fiyatlarindaki,
yukselisler, 2004-2005 yillarinda navlun fiyatlarinin zirve yapmasi, bankalarin grafigi

yiikselen armatdrleri kagirmamak i¢in bir ¢ok taviz verdigini goriiyoruz (L’loyds List, 2006).

Armatorlerin yaptiklart uzun donemli ¢arter sozlesmeleri, bankalar karsisinda
armatorlere giic imkani sagliyor. Boyle durumlarda armatorler, bir tek bankaya gitmekten ise

bir ¢ok bankaya gidip alacaklar1 gemileri bdyle finans etmeyi tercih etmektedirler.

5.4.1. Kredi ve teminat imkanlari

Ikinci el gemiler igin verilen bir ¢ok kredi, orta vadeli kredi veya rotatif
akreditiflerin azaltilmasidir”. Veya baska bir deyisle kredi veren, armatdre sabit bir ddeme
plan1 ¢ikartir. Genellikle 3 veya 6 aylik bir 6deme plani yapilir. Kredi s6zlesmeleri yapilirken
cogunlukla dolar baz aliir. Artik uluslar arasi para birimi olarak kabul edilen dolar, bati

Avrupa iilkelerin eurodolar® piyasalarinda islem goriir (Yalniz bazi yerel Amerikan

* Sartlara gore kismen veya tamamen kullanildiginda degisiklik gerektirmeden énceden belirlenen miktar
dahilinde yenilenen akreditiftir. Bu tip akreditif; ithalatgtya periodik olarak ayni firmadan aldigi mallar i¢in uzun
vadeli bir akreditif agip banka ile uzun siireli kredi tesis ederek yiliksek maliyetlere katlanmak yerine; kii¢iik
partiler halinde akreditif agma ve otomatik olarak yenileme firsat1 saglar. Bu tip akreditiflerde en dnemli unsur;
akreditif lizerinde kag kez revolving oldugunun ve kiimiilatif olup olmadiginin belirtilmesidir.

* ABD digindaki banka veya diger aract kurumlarda agilmis dolar hesaplari. Diinyanin her yerinde dolar
iizerinden acilmis hesaplar bulunmakla birlikte bunlarin tiimiine eurodolar ad1 verilmektedir.
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bankalarinin subeleri, bulunduklar iilkede yerel doviz lizerinde islem yapmaktadirlar. Ama

bunlarin sayis1 fazla degildir).

Bankalarin verdikleri kredinin faiz oranlari sabit bir kurdan ayarlanabilir. Bankalar
faiz oranlarim belirlerken Libor’ u veya Reuters ISDA (Uluslar aras1 Swap ve Tiirev Uriinler
Birligi) ve Telerate’den yararlanirlar. Bankalar, armatorlere faiz oranlarimi belirtirken,
pazarlik payr muhakkak birakirlar. Finansal kurumlar veya bankalar, libor iizerinden yiizde
1’den az olmak kaydiyla faiz oranimi belirler. Eger armator’iin sirketi istikrarli bir tablo
sergilemiyorsa yada piyasada diisiik sohretliyse banka kredi faiz oranini daha fazla yukari

cekebilir (Russell, 2006).

Armatorler aldiklar: kredileri belirli araliklarla faiz oranlarini sabitleyebilir. Bunu da
yaparken opsiyon piyasalarini kullanirlar. Gelecek yillarda armatdrlerin opsiyon piyasalara
daha fazla 6nem vermesi muhtemeldir. Bu yiizden kisaca opsiyonlara deginmekte fayda

vardir.

Opsiyonlar aslinda, yeni iiriin bir {iriin degildir. Bagka bir ifadeyle, opsiyonlar,
oldukca eski bir ge¢mise sahiptir. Bilindigi gibi, Thales, filozof, matematik¢i ve gok
bilimcidir. Thales, yasadisi donemde astronomi bilgisini kullanarak, hava durumu ve iiriin
rekoltesi ile ilgili tahminlerde bulunmustur. Yapilan tahminlerden birisi de zeytin rekoltesi ile
ilgilidir. Thales, bir y1l sonra zeytin rekoltesinin fazla olacagini tahmin ederek, bolgesindeki
zeytin isleme atolyelerinin kullanim hakkini ucuz bir fiyata satin almistir. Thales’in beklentisi
gerceklesmis ve o yil cok iyi bir zeytin hasati yapilmistir. Boylece, zeytin isleme atdlyelerine
olan talepte artmistir. Bunun sonucu olarak, Thales, opsiyon islemini sonu¢landirmis ve
zeytin atdlyelerinin kullanim hakkini satarak, o y1l ¢ok iyi para kazanmistir. Bununla beraber,
Thales ilk opsiyon sozlesmesini yapma yaninda, bilim adamlarinin, isterlerse para
kazanabileceklerini ¢evresine ispat etmistir. Opsiyonlarin yeni bir {irlin olarak sunulmalari,
baslangigta tarimsal iriinler {izerine yazilirken, son yillarda finansal {irlinler iizerine

yazilmalaridir (Ceylan, 2003).
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Opsiyon sozlesmeleri, belirli bir vadede yada vadeye kadar, belirli bir varligi, belirli

bir miktarda, belirli bir fiyattan alma yada satma hakki veren sozlesmelerdir (SPK, 2006).

Opsiyonun en 6nemli yarari, ¢ok kii¢lik bir sermaye ile, ¢esitli lirtinler {izerine biiyiik
tutarlarda yatirirm yapma olanagi tanimasidir. Bununla beraber opsiyon yatirimlari, normal
yatirimlara gore, daha riskli yatirimlardir. Bu nedenle, risk sevmeyen yatirimcilar igin

opsiyonlar uygun bir yatirim araci degildir (Ceylan).

Konuya yeniden doniildiigiinde, armatorler aldiklar: kredilerin geri 6deme siirelerini
kendileri belirleyebilir. Bu islemi, faiz donemi baslamadan iki veya {i¢ giin once bankaya
belirtmek zorundadirlar. Aksi durumda banka sozlesmede yazan sekilde kendisi zaman
araligin1 koyar. Bu da armatorler i¢in risk olusturur. Ama genelde belirlenen siire 6 aydir.
Yani her alt1 ayda bir 6demenin yapilmasi gerekir. Armatorler veya baska bir iislupla
yatirimeilar, yukarida degindigimiz opsiyonlar1 kullanarak, ileride olusabilecek asir1 yiiksek
ve degisken faizlere karsi kendilerini ¢esitli finans dirlinleri ile koruyabilirler. Opsiyon
sOzlesmelerinin yani sira son yillarda “caps”, “collar”, “floors” ve “SWAP” gibi daha

kompleks tiriinlerin kullanimi da gerceklesir.

Calismamda sik sik deginildigi gibi bir kredi projesinin siiresi ikinci el gemiler i¢in
genellikle 4 ila 10 yil arasinda gerceklesir. Yeni gemiler ic¢in ise bu stire 12 yil’a kadar
cikabilir. Tabii bu rakamlar ortalama rakamlardir aslinda herhangi bir sabit siire yoktur.
Yalniz armatérler icin bu siire Onemlidir. Ciinkii geminin kazancina goére balon 6deme
yapabilirler. Balon 6deme daha ¢ok piyasalar iyi oldugu ve ikinci el gemi fiyatlarinin
yiiksek oldugu donemlerde tercih edilen bir 6deme yontemidir. Ayrica armatér 6deme siiresi

icinde gemiyi isterse satabilir (Russell, 2006).
Balikei, kruvaziyer ve gezi teknelerinin sahiplerine ddeme siiresi ile ilgili biraz daha

kolaylik saglanir. Ciinkii bu gemiler, gelirleri sezonluk oldugu i¢in 6deme plan1 da bu

cercevede yapilir.

70



5.4.2. Rotatif akreditif

Armatorler i¢in 6nemli bir diger islem ise rotatif akreditiftir. Denizcilik sektoriinde
rotatif akreditif’in nasil isledigini deginmeden 6nce normal piyasalardaki yiiriitiilen islemlere

deginmekte yarar vardir.

Rotatif akreditif, sartlar1 geregince bir miktar1 veya tamami kullanildik¢a herhangi
bir belirli degisiklige liizum kalmaksizin eski miktar dahilinde yenilenen akreditiflerdir.
Yenilemenin amaci, ihracat¢cinin akreditiften ayni1 sartlarla yararlanarak, ilk akreditif sartlarina
uygun olmak kaydiyla yeniden ihracat yapabilmesidir. Bu tiir akreditif genellikle ayni cins
mal1 tek bir ihracat¢idan kisim kisim ithal eden ithalat¢i tarafindan agilir. Rotatif akreditif
zamana gore ve degere gore iliskilendirilebilir. Zamanla iligkili olan rotatif akreditif ikiye

ayrilir;

Kiimiilatif rotatif akreditif: ik dosnemde kullanilmayan miktar, takip eden dénemlere

taginir.

Kiimiilatif olmayan akreditif: Belli bir donemde kullanilmayan miktar gecerliligini

yitirir ve bir sonraki donemlere aktarilmaz.

Kisacasi, rotatif akreditif’e , otomatik olarak yenilenen kredi de denilebilir.

Ornegin; 6 aylik periyoda her ay i¢in 15 000 $ kredi saglanmakta olsun. Her ay bir
onceki ayda belli bir miktarin ¢ekilip ¢ekilmedigine bakilmaksizin 15 000 $ lik miktar
otomatik olarak yenilenir. Degerle iliskili olan rotatif akreditif, belirli gecerli donem iginde

kullanildiktan sonra ayni sekilde ve miktarda yenilenir (Lojistikturkiye, 2006)

Genelde bankalardan alinan orta vadeli kredilerde, yatirnmcilar tarafindan 6denen

kredi miktarlarinin bir daha ayni yatirime1’ ya kredi olarak donme ihtimali zayiftir. Artik bu
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Yalniz denizcilik sektoriinde bu islem biitiiniiyle farklidir. Ciinkii armatorler;
gemiler alir ve satar. Gemi alimi-satimi bilindigi lizere donemine gore en karli sektorlerden
biridir. Buglin Yunanli armatorlerin, deniz tagimaciligi sektoriinde diinyada en fazla filoya

sahip olmasinin en biiyiik sebebi; gemi alim satimindan elde ettikleri karlardir.

Bunu iyi bilen bankalarda bdylesine biiyiik pastadan pay almay1 reddedemezler. Bu
ylizden rotatif akreditif’i armatodrlere en uygun bi¢cimde sunarlar. Mesela, 2003 senesinde
bankadan alinan kredi sonucunda, bir tane panamax gemi alinir. 2007 yilina geldigimizde ise
bu geminin kredi 6demeleri bankaya devam etmektedir. Ama armator veya denizcilik sirketi,
denizcilik piyasalarinin iyi oldugunu goriip ve iki ii¢ sene igerisinde diislise veya ylikselise
gececegine tahmin edip gemisini satmaya karar verebilir. Armatér gemisini sattiktan sonra
dogal olarak eline sicak para geger. Bu paray1 da degerlendirmek icin yeni ve eskisinden daha
kaliteli ve donanimli bir gemi almak isteyebilir. Bunun i¢inde, 2003 yilinda kredi aldigi
bankaya tekrar kredi i¢in basvurabilir. Ve bu zamana kadar 6dedigi kredi miktarlarinin tekrar
kendisine kredi olarak verilmesini isteyebilir. Bankada bunu pazarlik yapmaksizin kabul
edebilir (Russell, 2006).

Denizcilik sektoriinde kullanilan doner akreditif veya bir diger isimi ile rotatif
akreditif, sadece gemi alim satim islemleri i¢in kullanilmaz. Ayni zamanda geminin isletme

sermayesini kargilamak i¢in de kullanabilir.

Bu tarz rotatif akreditif islemlerin, bankadan kredi alirken uygulanan islemlerden
fazla bir farki yoktur. Odemeler yine belirlenen sabit bir tarihte yapilir. Faiz oranlar ise yine
ayni metotla ile belirlenir. Teminatlar, taahhiitnameler, taliki sartlar, temerriit hali yine diger

istenen dokiimanlardir.

5.4.3. Sendikasyon kredileri

Tarihsel siireci inceledigimizde gemi fiyatlarinin artmasiyla birlikte bankalarda
verdikleri kredinin riskini diger bankalar ile paylasmak ister. Ciinkii piyasalarin iyi oldugu
donemlerde gemi fiyatlar1 250 milyon dolara bile ¢ikabilir. Hatta 2006 senesinde yapilan en
liiks kruvaziyer geminin maliyeti yaklasik olarak 1 milyar dolar’a yakindir. Ve dogal olarak

da bankalar boyle yliksek meblaglari sorumlulugunu tek basina almaya cesaret edemezler. Bu
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nedenle de sendikasyon kredisi dedigimiz yonteme basvururlar. Sendikasyon kredileri sadece

gemicilik sektorii i¢in degil ayn1 zamanda diger sektorlere de uygulanir.

Sendikasyon kredisini tanimlamak gerekirse; bir bankanin liderliginde iki yada daha
cok banka tarafindan ortaklasa verilen krediler olarak ifade edilmektedir. Diger bir deyisle, bir
tarafindan ortaklaga verilen krediler olarak ifade edilmektedir. Veya bir grup bankanin bir
kredinin aracilik yiiklenimini {stlenmesidir. Aracilik yiiklenimini tek bir bankanin
tistlenmemesi, verilecek kredi miktarmin ¢ok biliylk olmasi ve riskin dagitilmak
istenmesinden kaynaklanmaktadir. Sendikasyon yolu ile saglanan krediler genellikle 5-7 yili

kapsayan vade yapisindadirlar (TCMB, 2003).

Gelismekte olan {iilkelerin biiylik sabit sermaye yatirimlarin iistlenen sirketlerin bu
yatirimlarin finansmani i¢in yiiksek tutarli orta ve uzun vadeli kredilere ihtiyag duymalari, bu
kadar yiiksek tutarli kredinin bir tek banka tarafindan karsilanmasini imkansiz kilmstir.
Bankalar ortak bir kredi dokiimantasyonu diizenlemek ve bir ajan kullanmak suretiyle
aralarinda sendikasyon olusturarak miisterilerinin yiiksek tutarli kredi taleplerini
karsilamiglardir. Sendikasyon kredileri kiiresellesmenin yarattigi sermaye hareketleri ile daha
cok uluslararas1 bir nitelik kazanmistir. Genelde uluslararasi sendikasyonlar New York,
Londra gibi belli baslt sermaye piyasalarinda yerlesik finansal kurumlarca saglanmaktadir.
Tiim diinyadaki en biiyiik sendikasyon kredi piyasasi, Amerikan Dolarinin uluslararasi finans
piyasasinda tercih edilmesinin de etkisiyle Amerikadadir. Avrupa sendikasyon kredi

piyasasi’nin en bilyiigiine ise Ingiltere sahiptir (Tuglu, 2006).

Diger kredilerde oldugu gibi sendikasyon kredilerinde de kredi talep eden ve bu
krediyi saglayan olmak tizere iki taraf vardir. Sendikasyon kredileri, genelde uluslararasi
alanda taninmig bir bankadan talep edilir. Bu banka borg talep eden hakkinda bilgi toplar ve
talep edilen tutarda fonu saglayacak diger bankalari sendikaya katilmaya davet eder. Bu banka
ile krediyi saglayacak diger bankalar sendikasyon olarak, saglanacak fonu bir araya getirirler.
Gortldiugi iizere diger kredilerden farkli olarak sendikasyon kredilerinde kredi saglayan taraf
tek bir kreditér degildir. Sendikasyon kredisinde bor¢ veren birden fazla kreditér vardir.

Sendikasyon saglayacak bankalar arasinda yasal bir bag yoktur. Sendikasyondaki banka say1s1

73



5-10 ve daha fazla olabilir. Bu bankalarin grup igerisindeki katilim paylar1 ve fonksiyonlari
degisik olabilir. Sendikasyon kredilerine katilan bankalar (bor¢ vermek lizere fon saglayan
bankalar) sendikasyon olarak verilecek krediye birbirlerinden farkli tutarlarda istirak edebilir.
Sendikasyon kredisi olarak verilecek tutara fon saglayan her bir banka, kendi katilim
payindan sorumlu olup, diger kreditor bankalarin taahhiidiinden sorumlu degildir (Tuglu,
2006).

Sendikasyon kredileri mahiyetleri itibariyle biiyilik tutarli kredilerdir. Bu kredilerin
tutar1 genelde 200-500 milyon ABD Dolar civarindadir. Bir bankadan talep edilen yiiksek
miktardaki kredi tutari, olusturulan sendikasyon tarafindan saglanarak, bir bankanin tek
basina biiyiik risk altina girmesi Onlenir. Diger taraftan kredi talep eden taraf da biiyiik
tutardaki fon i¢in birden fazla kredi s6zlesmesi yapmadan ve her bir kredi sézlesmesi igin
katlanilmasi1 gereken is ylikiinden ve kredi takibinin gerektirdigi maliyetlerden kurtulur,
zamandan tasarruf saglar. Sendikasyon kredilerinde ortak dokiimantasyon hazirlanir. Bu
dokiimantasyon kredi verenlerin borg¢luya verdikleri kredinin biitiin hiikiim ve kosullarini

icerir (Tuglu, 2006).

Sendikasyon kredileri, genelde orta ve uzun vadeli kredilerdir. Bu kredilerin kisa
vadeli olmama nedeni, sendikasyonun saglanmasi ve yiiksek miktarda fonun bir araya
getirilmesinin kisa siireli fon saglanmasi i¢in verimli olmamasindan kaynaklanir. Sendikasyon
kredilerinin vadeleri en az bir yildir. Sendikasyon kredisine katilan bankalarin her birinin
verdigi sendikasyon kredisinden saglayacagi gelir oran1 aymidir. Ancak, sendikasyon kredisi
birden fazla dilimden olusursa, her bir dilimi saglayan bankanin krediden elde ettigi gelir

tutar1 zamana gore degisiklik arz edebilir, ancak oran aynidir.

Sendikasyon kredileri fiyatlandirilirken, piyasanin o andaki durumu, risk faktori ve
sendikasyonun miktar1 sendikasyon kredi faizi oranmi etkiler. Sendikasyon kredi faizi baz
faiz ve spreed (risk primi) den olusur. Baz faiz, LIBOR Londra, FIBOR ise Frankfut
piyasasinda kullanilan bankalar arasi bor¢lanma oramidir. Spreed (risk primi), baz faizin
iizerine eklenen bor¢lunun ve borglunun iilkesinin durumunu yansitan risk primidir. Ornegin,
az riskli bir iilkede buluna bor¢lu, LIBOR orani1 % 5 iken bunun iizerine % 0.4 oraninda risk

primini de ilave edip toplam LIBOR + 0.4 (% 5.4) oramindan borglanacaktir. Daha fazla riskli
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iilkede bulunan borglu icin risk primi artacak, drnegin, % 1 gibi olacak ve bu bor¢lu LIBOR+
%1 (% 6) dan bor¢lanacaktir (Tuglu, 2006).

Diinyadaki

denizcilik  piyasalarinda

sendikasyon

kredilerinin  dagilimina

baktigimizda Norvecli denizcilik bankalarinin % 42.7 ‘lik payla 6nde olduklarini goériiyoruz.

Bunlardan Nordea ve DnB Nor, % 23.2 ve % 19.5’lik paylariyla diger rakipleri ile aralarim

bayag1 agmistirlar. Ardindan bu bankalar1 %9.3 ‘likk oranla Citigroup ve % 7.7 ‘lik oranla

Fransiz bankasi olan Calyon takip etmektedir.

Tablo 10. 2005 yilindaki denizcilik bankalarinin sendikasyon paylar1 (Shipping Economists,

20006).

Sira Miktar % Pay
1 Nordea Bank AB 9.700 23.2
2 Dnb Nor Bank ASA 8.129 19.5
3 Citigroup 3.889 9.3
4 Calyon 3.208 7.7
5 BNP Paribas 2.508 6.2
6 RBS 2.072 5.0
7 ING 1.622 39
8 Deutsche Bank 1.177 2.8
9 HSBC 851 2.0
10 Fortis 697 1.7
11 SG CIB 603 1.4
12 HSH Nordbank 517 1.2
13 KDB 362 0.9
14 DBS 285 0.7
15 Credit Suisse First Boston 138 0.3
16 Mizuho 127 0.3
17 Woori Finance Holdings Ltd. 120 0.3
18 Danmarks Skibskreditfond 114 0.3
19 Mitsubishi UFJ Securities 112 0.3

20 ANZ Investment Bank 102 0.2
Ara toplam 36.408 135 87.1
Toplam 41.784 165 100
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5.4.4. Mezzanine Finans

Teminatsiz finans kaynag1 mezzanine finans, denizcilik sektorii i¢in bir diger finans
alanidir. Bilango agisindan bakildiginda, mezzanine; sermaye, 6zsermaye ile yabanci sermaye
arasinda bir konumdadir. Genel olarak, ortaklarin kendi katilimlarina gére oncelikli, fakat
yabanci sermayeye sermayeye gore ikincil konumda olan finans kaynaklari mezzanine

finansman olarak tanimlanir (KfW Mittelstandsbank, 2006).

Her seyden Once bu finans tiirlinlin denizcilik sektoriinde fazla kullanilmadigim
belirtmek gerekir ama yine de kullanan bazi armatérler mevcuttur. Mezzanine de kredi
verilmesi ile bir ise ortaklik vardir. Yani imtiyazli senet” mevcuttur. Bu imtiyazli senetlerde,

ana 0deme ve faiz 6dendikten sonra nakit akis lizerinden temettiiler dagitilir.

5.5. Yeni Gemi Insa Finansmam

Gemi insa sanayi doviz ikame eden, yan sanayiyi siiriikleyen, teknolojiyi transferini
cezbeden, istihdam saglayan ve savunma ihtiyaglarina katkida bulunan sanayi kolu olarak
hem deniz ticaretine hem de sanayiye onem veren iilkelerden benimsenmis, desteklenmis bir

endiistri koludur (Gemi Insa Sanayi ve Rekabet Edebilirlik Ozel Ihtisas Komisyonu, 2001).

Diinya ticaret hacminin yaklasik olarak % 95’inin deniz yolu tagimaciligiyla
yapiliyor olmasi, teknik ve ekonomik yonden dmiirlii yapilar olan gemilerin 6nemini agikga
ortaya koymaktadir. Kiiresellesen diinyamizda, diinya ticaret hacmi dolayisiyla diinya deniz
ticareti 6nemli artis gostermis, bunun sonucu olarak da tiim diinyada bir gemi insa talebi
dogmustur. Armatdrlerin filo yenileme ihtiyaglari, uluslar arasi kaide ve konvansiyonlarin
istekleri, tiim diinyada yayginlasan toplu tasimacilik anlayisi, ABD ve Avrupa Birligi

tilkelerinin kisitlamalar1 vb. zorunluluklar da diinya ticaret hacmindeki s6z konusu degisime

* Imtiyazli senetler, adi hisse senedi ile tahvil karisimi bir 6zellik tastyan bir hisse senedi tiiriidiir. Hisse
senedidir, ¢linkii adi hisse senetlerinin tasidig1 ortaklik hakk: (6r. oy hakki) yaninda adi hisse senetlerden farkli
ve Oncelikli olarak temettii hakki vardir. Bu ikinci 6zelligi de tahvillere benzer. $oyle ki, imtiyazli senetler
temettiiden dncelikli ve sabit bir tutarda yararlamir. Imtiyazli senetlerin temettii ddemeleri yapildiktan sonra,
ancak arta kalan dagitilabilir kar iizerinden, adi hisse senetleri i¢in bir temettii ddemesi yapilabilinir.
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ek olarak, talebi arttiran faktdrler arasinda gosterilebilir (Gemi Insa Sanayi ve Rekabet

Edebilirlik Ozel ihtisas Komisyonu, 2001).

Gemi insaatinda kullanilan yan sanayi mamullerinin cesitlili§i nedeniyle diger
sanayi kollarmi bir lokomotif gibi siiriikleyerek onlarin gelismesine katkida bulunan gemi
insa sanayi, hem ge¢mis, hem giiniimiiz kalkinma hamlelerinde bu sanayi dalina 6nem veren
tilkelerde, deniz sektoriine katkisinin yani sira bu iilkelerin kalkinmasina da biiyiik katkilarda
bulunmustur. Bu dogrultuda, gemi insa sanayi lrettigi lirlinleri ihrag¢ ederek dogrudan doviz
getirdigi gibi, milli filo i¢in gemi insa ederek dovizle ddenen navlunlarin azaltilmasini da

temin etmektedir.

Emek yogun bir karaktere sahip gemi inga sanayi, lilkelerce her zaman bir istihdam
potansiyeli olarak goriilmiistiir. Niifusu gen¢ ve istihdam problemleri biiyiik olan Tiirkiye’de
gemi inga sanayi bu problemlerin ¢oziimiine 6nemli katkida bulunabilecek nitelikte olup, bu
yolla devletin dogrudan ve dolayli vergi kazang¢larinin artmasina ve istthdam yaratmasina

yardimci olabilir (Gemi insa Sanayi ve Rekabet Edebilirlik Ozel Ihtisas Komisyonu, 2001).

Sanayilesmis iilkeler icin gemi sanayisi ¢ok biiyiik 6nem tasir. Clinkii gemi sanayisi
bu iilkelerin lokomotifidir. Ayrica sagladigi is imkanlar1 sayesinde issizligi de 6nemli bir
olciide azaltmaktadir. Ozellikle de son yillarda Dogu Asya iilkeleri bu alana yonelip,
ilkelerindeki igsizlik sorununa ¢are bulmuslardir. Bu nedenle de, gemi insa sanayisine yatirim

yapacak kisileri devlet siibvansiyonlar ile tesvik etmektedir.

Bahsedildigi gibi iilkeler bu sektorii politik acidan dolay1 destekleme niyetindedirler.
Mesela bir armatdr yeni gemi siparis vermek istediginde segecegi tersanenin devlet tarafindan
desteklenmesini ister. Bu bir nevi teminattir. 1980’11 ve 90’11 y1llarda bati tilkeleri, kotii giden
gemi inga sanayisine destek olmuglardir. 2000 yilindan itibaren ise Uzakdogu Asya iilkeleri
gemi inga sanayisini llkelerinin ekonomik ydnden en degerli sanayileri olduguna karar
vermislerdir ve ona gore yatirim yapmaya baglamislardir. Bu da dolayisiyla armatdrleri bu
iilkelere ¢ekmeye baglamistir. Armatorlerin veya yatirimcilarin sadece se¢me sebebi devlet

tesvikinden dolay1 degildir. Ayrica bu tersanelerin teknik konularda uzmanlasmasi, giivenilir
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bir tersane olmalar1 ve iilkelerindeki ekonomik istikrarlilik, gemilerin zamaninda teslim
edilmesi gibi nedenler, yatirimcilarin doguya yonelmesine sebep olmustur (Ward ve Kokota,

2006).

Gelismis Bat1 tlkeleri onceki yillarda yaptiklar1 tesviki artik yapmamaktadirlar.
Ciinkii Asya iilkelerindeki ucuz is¢ilik maliyetlerinden dolay1 bu iilkelerle rekabet edebilme
sanslar1 azalmistir. Ve daha ¢ok komplikeli gemi” ingasina yonelmislerdir. Ama Asya iilkeleri
daha once de deginildigi gibi siirekli desteklerini siirdiirmektedirler. Bunu da anlayabilmek
icin asagidaki tabloya bakmamiz yeterlidir. Tablo 11 de goriildiigii gibi Japonya 1974
yilindan itibaren baslayan bariz bir iistiinliigii vardir. Yalniz son dort yilda Kore, Japonya’ ya
yetigsmis ve tonaj bakimdan da ge¢gmistir. Simdi de ayn1 hizla Cin gelmektedir hatta uzmanlara
gore 2010 yilinda Cin tersanelerinin kapasitenin Japonya ve Kore ‘yi geri birakacagi
goriisendedir. Yalniz Cin’de is¢i maliyetlerindeki avantaja ragmen bazi1 gemi insa sirketleri
finansal bazi sorunlar yasamistir. Ayrica iilkede bulunan bazi tersaneler diger iilkelerdeki
tersanelerle bilgi alisverisinde bulunmus bdylece yenilikleri daha yakindan takip etme imkani
bulmuslardir. Yabanci tersanelerle ortakliklara Hudong Tersanesi’ndeki {iretime Fransiz
Atlantique Tersanesi’nin verdigi teknik destek, Norvecli Ulstein isletmesinin Jiangsu
Yangzijiang Shipbuilding Co. Kurdugu ortakligi ornek gostermek miimkiindiir (Erdogan
1999).

Tablo 11; 1974 ve 1994 yillar1 arasinda beser yillik araliklarla ve 1994 ve 2004
yillar1 arasinda ise ikiser yillik araliklar ile hazirlanmustir. Siralama ise o yillarda gros ton’a”
gore yapilmistir. Ve dikkati ¢geken bir diger unsurunda batili iilkelerin artik siralamaya dogru

diirtist giremedikleridir. Aralarinda ise sadece Almanya ve Hirvatistan kalmistir. Almanya’nin

* Burada komplikeli gemiden kasit, kruvaziyer gemiler veya diger gemilere gore daha fazla donamml ve
maliyetli gemilerdir.

* Gros ton, geminin kapali yerlerinin hacmidir. Geminin toplam i¢ hacmi olarak da tanimlanabilir. Feet-kiip yada
metrekiip cinsinden Olgiiliir. Buna gore, 100 feet-kiipliik (veya 2.83 metrekiiplilk) bir hacim, 1 grostondur.
Groston, geminin hemen biitlin kapali hacimlerini dikkate alir, g.r.t kisaltmasiyla gosterilir. Net ton ile gros ton
arasindaki fark; groston geminin tiim kapali hacimlerini 6lgerken, net tondan yalnizca tasimaya ayrilan yani
ticari kazang saglayan bolmelerin hacimleri dikkate alinir. Makine dairesi, personel kamaralar1 vb. gibi tasimaya
ayrilmayan kapali boliimlerin hacimleri net tona girmez. Bu nedenle, net ton grostondan hep kiiciiktiir.
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hala bu siralamaya girmesinin en biiylikk sebebi Bati Almanya ile Dogu Almanya’nin
birlesmesidir. Ozelliklede Dogu Almanya i¢in ¢ok bilyilk énem tasiyan gemi inga sanayisi
birlesme ile Bati Almanya dan gelen fonlardan yararlanmaya baslamistir (Ward ve Kokota,

1999).

Bir diger iilke Hirvatistan’a geldigimizde de, bu iilkenin Yugoslavya zamaninda
kalan gemi insa sanayisini gelistirdiginin goriiyoruz. Hirvatistan’in da bu pastadan pay
almasimin nedeni, iilkesinde yasanan politik istikrarlilik ve ¢evre kosullarinin gemi insa

sanayisine miisait olmasidir.

Tablo 11. Insa edilen toplam gemi tonaji (Shipping Finance, 2006)

1974 grt (m)
1 Japonya 16.89
2 Bati1 Almanya 2.14
3 Ispanya 1.56
4 Birlesik Krallik 1.19
5 Danimarka 1.07
1979

1 Japonya 4.69
2 A.B.D. 1.35
3 Fransa 0.7
4 Birlesik Krallik 0.6
5 Brezilya 0.6
1984

1 Japonya 9.7
2 G.Kore 1.4
3 Tayvan 0.8
4 Bat1 Almanya 0.5
5 Danimarka 0.4
1989

1 Japonya 5.36
2 G.Kore 3.1

3 Yugoslavya 0.5
4 Bat1 Almanya 0.4
5 Tayvan 0.4
1994
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1 Japonya 8.6
2 G.Kore 4.08
3 Almanya 1.0
4 Cin 0.7
5 Danimarka 0.6
1996

1 Japonya 10.15
2 G.Kore 7.37
3 Almanya 1.20
4 Cin 0.65
5 Danimarka 0.49
1998

1 Japonya 10.2
2 G. Kore 7.1

3 Italya 0.8
4 Cin 0.4
5 Ispanya 0.3
2000

1 Japonya 11.9
2 G. Kore 11.9
3 Almanya 0.9
4 Cin 0.9
5 Danimarka 0.4
2002

1 G. Kore 12.9
2 Japonya 11.9
3 Almanya 1.2
4 Cin 0.6
5 Danimarka 0.4
2004

1 G. Kore 14.7
2 Japonya 14.5
3 Almanya 0.9
4 Hirvatistan 0.8
5 Cin 0.7

Tablomuzda diger belirgin artislar1 Kore ve Tayvan gostermektedir. Tayvan, 80’li

yillarda yaptig1r ¢ikist glinlimiizde komiinist komsusu Cin’e devretmistir. Kore’ nin ise
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yaklagik olarak 1972 yilindan itibaren ylikselise gectigi gozlenmektedir. Simdi ise diinya da
en biiylik gemi insa {ilkesi olmustur. Kore’de en biiylik gemi insa sirketi ise Chung Ju-Yung

tarafindan kurulan Hyundai Heavy Industries (HHI) dur.

Su anda Diinyada bir numara Hyundai sirketinden kisaca deginmekte yarar vardir.
Hyundai, 1947 yilinda Kore’de Chung Ju-Yung baskanligindaki bir insaat sirketiydi. Chung
1970’te gemi insa tersanesi kurma kararini aldiginda, bu sanayiye ait hicbir deneyimi,
teknolojisi ve yeterli sermayesi olmayan birisiydi. Tek inandigi, bir iilkenin ekonomik,
endiistriyel ve sosyal kalkinmasinda gemi insa endiistrisinin hudutsuz derecede 6nemli
olduguydu. “Kore, gemi insa sanayini bir devlet stratejisi haline getirmelidir” diyordu. Cok
onemli iki destekle yoluna devam etti: Devlet ona tersane insa etmesi i¢in arazi tahsis ederek
karsiliksiz imkan yaratti. Yatirim yapabilmesi i¢in tim maddi olanaklar1 en ucuz olgiilerde
seferber etti ve karsisina mucizevi bir Yunanl armatdr, George Livanos ¢ikti. Diyordu ki,
“Bana 260.000 dwt’lik hampetrol tankeri insa et, gerekli her tiirli finansmani saglarim.”
George Livanos bu sozii verdigi sirada Hyundai Gemi Insa tersanesi saha ¢izim
sathasindaydi. 1972 Mart ayinda Ulsan’daki o ¢iplak sahil seridinde olabilen imkanlarla
tersane kurulurken diger taraftan da George Livanos’un tanker insaatlar1 basladi. Bu oyki
inanilmaz gibi gelse de goriinmeyen bir gii¢ gibi sahip ¢ikan Kore devleti ve Yunanl efsane
armatdr George Livanos tiim imkanlartyla Chung Ju-Yung’un yanindaydi. iki yil sonra
1974’te biribiri ardindan iki VLCC tanker denize ulasti ve Hyundai, “Hyundai Gemi insa
tersanesi oldu” denildi. Hyundai on yilda elli milyon dwt gemi insa etmek gibi bir rekoru kird1
ve aymt yi1l Hyundai Electro- Mechanical Arastirma Enstitiisii- Hemri’yi hayata ge¢irdi

(Ondes, 2006).

Bugiin ise Hyundai Heavy Industries, gruptaki Hyundai Samho Heavy Industries’in
(HGHI) aldig1 13 biiyiik kapasiteli konteyner gemisi siparisi dahil olmak iizere sadece 2006
yilinda 45 adet konteyner gemisinin inga sozlesmesine imza atmustir. Hyundai Heavy
Industries giliniimiizde bir taraftan Super-Large Container Ship olarak taninan 10.000 teu
cevresinde 21 konteyner gemisi insa etmektedir. Yine 2006 yilinda 12.1 milyar dolar
toplaminda 115 gemi siparisi almistir. Kisa adi HSHI olan Hyundai Samho Heavy Industries
ile birlikte 340 gemi ve 33 milyar dolar gibi bir s6zlesme ortaya ¢ikmaktadir. Bu toplam ile
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2006’ dan sonra gelecek ii¢ yil ¢elik isleme kapasitesi agisindan yiizde 100 doluluk
igerisindedir. Off-shore platformlar1 insaatinda da 2006 yilinda 1.6 milyar dolarlik siparis
almistir. Imza attign sdzlesme ile diinyanin en biiyiik agikdeniz petrol platformunu insa

etmektedir (Ondes, 2006).

Hyundai gemi insa sirketinin bu kisa Oykiisii, bize gemi insa sektoriiniin ne kadar
onemli oldugunu anlatmaktadir. Hyundai’in yaptig1 bu cikisin arkasinda ucuz is¢i maliyeti
oldugunu unutmamak gerekir. Ama son yillarda artan gelirleriyle birlikte giderlerde artmaya
baslamistir. Giderlerdeki durum incelendiginde; iilkede artan gemi iiretimine paralel olarak
celik fiyatinda da artis gergeklesmistir. Ulkenin en dnemli gelik imalatgisi olan Posco % 14
lik bir fiyat artis1 yapmustir. Bir diger artis gosteren gider de isgiici maliyetleri olmustur.
Onceki yillarla karsilastirdigimiz zaman isgi iicretlerinin % 12.5 daha yiiksek oldugunu
goriiyoruz. Gemi iireticileri i¢in olumsuz olan bir diger gelisme haftalik ¢aligma siiresinin 44
saatten 40 saate inmesi olmustur. Ureticiler biitiin bu olumsuz gelismelere ragmen marjlarmin
yiiksek gerceklestigini agiklamiglardir. Biiylik iireticilerden olan Hanjin Grup zaten ¢ok genis
olan tliretim alanlarin1 daha da genisletme karar1 almigtir, buna paralel olarak Hyundai da iilke

disinda gergeklesen tliretim ve teslim dilizeyini artirmaya karar vermislerdir (Erdogan, 2004).

Tablo 12. Insa edilen toplam gemi sayis1 (Shipping Finance, 2006).

1974 Gemi Sayis1
1 Japonya 1.045
2 A.B.D: 233

3 Ispanya 230

4 Norveg 129

5 Bat1 Almanya 128
1979

1 Japonya 993

2 A.B.D. 182

3 Norveg 113

4 Ispanya 99

5 Hollanda 98
1984

1 Japonya 902

2 Bati Almanya 109
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3 Ispanya 92
4 G.Kore 87
5 A.B.D. 73
1989

1 Japonya 640
2 Ispanya 130
3 G. Kore 102
4 Bat1 Almanya 54
5 Hollanda 33
1994

1 Japonya 597
2 G. Kore 118
3 Almanya 93
4 Hollanda 70
5 Malezya 56
1996

1 Japonya 604
2 G. Kore 192
3 Ispanya 100
4 Almanya 91

5 Danimarka 1
1998

1 Japonya 597
2 G. Kore 183
3 Almanya 72
4 Hollanda 43
5 Ispanya 1
2000

1 Japonya 634
2 G. Kore 213
3 Almanya 64
4 Cin 3

5 Danimarka 1
2002

1 Japonya 549
2 G. Kore 276
3 Almanya 64
4 Cin 4
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5 Danimarka 2
2004

1 Japonya 583
2 G. Kore 302
3 Almanya 44
4 Hollanda 36
5 Danimarka 2
2005

1 Japonya 401
2 G. Kore 256
3 Almanya 48
4 Hollanda 33
5 Danimarka 2

Bu kisimda ki ikinci tabloda da gemi insa piyasalarinda teslim edilen gemi adet
sayis1 goriilmektedir. Bu tablonun verilmesindeki sebep gemi inga sanayisine hakim tilkelerin
kendi denizcilik sektoriine yardim ve tesvik ettiklerini gostermektir. Mesela 2005 yilina
baktifimiz zaman Japonya ile G. Kore iilkeleri arasinda adet bakimindan bayagi bir fark
oldugunu gérmekteyiz. Bununda nedeni G. Kore daha ¢ok yabanci armatorlerin siparislerine
oncelik tanimaktadir. Yaptiklar1 gemiler ise daha ¢ok yiiksek tonajli gemilerdir. Japonya ise
kendi denizcilik sektoriine dncelik vermektedir. Japonya’nin sayica {istiin olmasinin sebebi ise

koster gemilerine agirlik vermesinden dolayidir.

5.5.1. Gemi insa finansmani

Yatinmcilar igin yeni gemi insa ettirmek istediklerinde iki tiirlii finans tiir
mevcuttur. Birincisi; alici bankadan aldigi kredi ile gemiyi teslim alacaginda 6demenin
tamamin1 yapmis olur. Bunu da yaparken taksitle tersaneye 6deme yapabilir. Veya yatirimci,
satic1 kredisi kullanarak 6deme yapilabilir. Bu tiir projelerde alicilara kredili satis kolayliklar
saglanmas1 zorunludur. Yalniz yapilan aligveris de alicilarin, saticilar (tersaneler) lehine
taksitli ddemelerin vadelerinde gecikmeksizin yapilacagi hususunda uygun teminatlar vermesi

gerekmektedir. Burada krediler; satic1 ve alici kredileri olmak iizere iki yolla verilmektedir;
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Satic1 kredileri

Ihracat kredilerinin énemli boliimiinii “satict kredileri” teskil etmektedir. Burada,
satict mallar1 sevk edince ilgili belgeleri bankasina ibraz ederek sevkiyat sonrasi kredi ile
kendini finanse eder. Mal bedellerini banka zamani gelince alicidan (ithalat¢i) tahsil eder.

Ihracatci ile bankasi arasindaki tek islem faiz ddemesi seklindedir”.

Banka, ancak, ihracat bedellerinin tahsil edilememesi durumunda ihracat¢iya riicu
eder. Thracat kredi sigortasinin bulunmasi halinde, ihracat¢1 bu riski “sigorta kurumu” na
devreder. Giinlimiizde; kisa vadeli kredilerin ¢ogu, orta vadeli olanlarin ise bir kism1 “satici

kredileri” seklinde finanse edilmektedir’.

Alici kredileri

Satict kredileri, uzun donemde yerini alic1 kredilerine birakmaktadir. Cilinkii, uzun
donemde finansman yiikli ihracat¢inin likitidesini, pesin para akisi ile bor¢ orani arasindaki
dengeyi olumsuz yonde etkilemektedir.Bu itibarla, uzun vadeli krediler, alicinin ithalat
bedelini pesin 6demesini saglama yoniinden, ihracat¢inin iilkesindeki banka veya bir baska
finansman kurulugu tarafindan “alicinin  bankasmmin  garantisi altinda” ithalatgiya

odenmektedir”.

Alici  kredisi; yabanci bir aliciya (ithalatgl) bor¢ verilmesi anlamindadir.
Uygulamada, bir iilkeden digerine herhangi bir “fon” transferi s6zkonusu degildir. Genellikle
ithalatci mal bedelinin %20 ila %30’u arasinda bir boliimii saticiya (ihracatgiya) pesin

O0demekte, bakiye alictya borg olarak verilmektedir.

Alict kredileri, daha ¢ok biiyiik capta ihracata acilmaktadir. Bunun nedenlerini sdyle

agiklamak miimkiindiir.

* www.ihracartdiinyasi.com, 2006.
"Age.
"Age.
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(a) Thracatc1 yoniinden “alict kredileri”, “satict kredileri’nden daha az sorumluluk
getirmektedir. Ciinkli 6deme taksitlerin tahsil edilmesi ve ilgili diger islemlerin izlenmesi igin

ithracatci, idari kaynaklarin kullanimindan tasarruf etmektedir.

(b) “Satic1 kredileri’nde, ihracatgr 6deme taksitlerini alirken bilango durumu ve
bankalardan kaynak temininde zorlanirken, “alici kredileri” uygulamasinda ihracatgr bu
sorunlarla kargilasmamaktadir.

(c) Finansman kurumlar1 da, ihracat islemlerinin “alici kredisi” ile finansmanini
tercih etmektedirler. Ciinkii finansman kurumlar satis sdzlesmesini ihracat¢i’dan daha iyi

incelemekte ve ihracat¢iya bu asamada Onerilerde bulunabilmektedirler.

(d) Yukaridaki nedenlerle, alic1 kredileri, en fazla tercih edilen bir finansman teknigi

olma 6zelligini tasimaktadir”.

5.5.2. Tersane Sozlesmesi

Normalde tersane sézlesmesinde alicinin nasil 6deme yapacagina dair kosullar ince
ayrintisina kadar belirtilir. Bu da alic1 ile tersane sahibi arasindaki diyaloga baglidir. Alici;
O0demeyi geminin insast yada teslimi sirasinda yapabilir (Gardiner, 2006). Eger tipik bir

sozlesmeye Ornek verecek olursak asagidaki iki 6deme plani, 6deme oranlarini daha iyi

aciklar;

S6zlesmenin imzalanmasi sirasinda 5%
Sozlesmeden 6 ay sonra 4 %
Gemi ingasinin baglangici sirasinda 4 %
Denize indirilme esnasinda 4%
Teslim sirasinda 3%
Teslim sonrasi (tersane kredisi) 80 %

* www.ihracatdiinyasi.com, 2006.
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Eger pesin 6deme sézlesmesi yapilmissa;

Sézlesmenin imzalanmasi sirasinda 15 %
[lk celik levhanin kesilmesi esnasinda 15 %
Gemi ingasinin baglangici sirasinda 10 %
Denize indirilme esnasinda 10 %
Teslim sirasinda 50%

Alicilar, tersaneler ile sozlesme yaparken gemi maliyetinin en azindan % 20’sini
kendi 6zsermayesinden karsilamak durumundadir. Diger kisim ise , aynen diger ticari kredi
sozlesmelerinde oldugu gibi ¢esitli araliklar ile 6denir. Tersane ile kredi sozlesmesi yaparken,
O0deme planlari, tersane ile yapilan gemi yapimi soézlesmesinde belirtilebilir. Genelde bu
tersaneden alinan kredilerin 6deme vadeleri yilda iki kez olur. Burada yapilan satici
kredisindeki yontemler ayni sekilde ikinci el gemiyi finans ederken uygulanan metotlarla

aynmidir (Ward ve Kokota, 2006).

Tersane sahibi, armator’e kredi sunarken, biitiin diger kredi veren kurumlar gibi bazi
teminatlar istemektedir. Bu geminin ipotek edilmesi veya yaptirilan sigortanin ve elde edilen
kazanclarin devredilmesi gibi ¢esitli teminatlar armat6r tarafindan tersanelere sunulur. Ayrica
Tersane, alici’nin bankasindan garanti ister. Tabii banka da karsiliginda dogal olarak

armatorden den bazi teminatlar bekler (Fincham ve Newport, 2005).

Diinyada yapilan tersane sézlesmelerinin biiylik ¢ogunlugu alic1 kredisi sartlarina
gore yapilmaktadir. Odemeler gemi teslim edilmeden &nce bitmis olmalidir. Eger tersane
gemiyi, yapilan sézlesmede belirtilen tarihte bitiremezse, alici’nin 6dedigi 6nceki kredileri
(pre-delivery) tersaneden talep etme hakki dogar. Daha once de deginildigi gibi tersane ile
gemi insasi i¢in sOzlesme yapilirken, banka fonu’na ihtiya¢ duyulur. Yeni gemi insalarinda
bankanin kredi verebilmesi i¢in, garanti agisindan alicinin gemi maliyetinin %20 ila %30
arasindaki miktarin1 kendi cebinden 6demesi gerekir. Diger kisim ise kredi alinarak vadeli

O0deme seklinde bankaya 6denir. Bu sozlesmeler de ikinci el gemiler i¢in yapilan sozlesmeler
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ile ayni kosullar1 icerir. Yalmz tek farki gemi insasi sirasinda, vadesi gelen 6demenin
yapilabilmesi i¢in tekrardan bankadan kredi alinmasidir. Ve bdyle durumlarda banka, alicidan
taliki sart ister. Ayrica bankalarin bir diger istedigi belge klas kuruluslarindandir (Ward ve
Kokota, 2006). Bu konuya da daha 6nceki boliimlerde deginilmistir.

Bilindigi ilizere bir gemi’nin satin alinmasi i¢in bankaya veya bir finans kurumuna
miiracaat edildiginde, o geminin banka tarafindan ipotek edilmesi gerekir. Fakat gemi insa
sirasinda, gemi ipotek edilmez. Bu da bankalar i¢in sorun olusturmaktadir. Genellikle geminin
miilkiyet hakki gemi insas1 bitine kadar veya armatore teslim edilene kadar tersane de kalir.
Bazen gemi insa sirasinda tersane, bazi techizatlarin miilkiyet hakkini armatdre devredebilir.

Ama tersaneci, ddemeler bitene kadar geminin iizerinde ki rehin hakkim" korur.

Bir diger 6nemli hususta iilkelerdeki ipotek ile ilgili tiiziiklerinin farkliliklaridir.
Mesela bugiin ingiliz hukukuna gére gemi insa sirasinda gemi bankaya ipotek edilemez.
Ayrica miilkiyet hakki da armatore devredilemez. Ama Almanya da durum farklidir. Gemi
inga halindeyken herhangi bir bankaya ipotek ettirelebilir. Bu sebepten otiirii hem de
Kommanditgesellschaft finans sistemi yiiziinden son yillarda Alman filosuna miithis bir artis
gergceklesmektedir. 1996 yilindan itibaren Alman filosundaki artig orani tam % 312.4 “dir
(Stuart, 2006). Bu artis sayesinde de Alman denizcilik finans1 oldukc¢a geligsmistir.

Armator, bankadan aldigi krediyi, geminin ingast devam ettigi sirada, ddemeyi
kesebilir. Armatdr iflas etmis olabilir veya baska sorunlari olabilir. Bdyle istenmeyen
durumlarda banka geminin insasinin devam etmesi i¢in fon ayirmaya devam eder. Ve gemi
ingasi bitip de bankaya devredildigi zaman banka hi¢ diisiinmeden gemiyi hemen elden makul
bir fiyata ¢ikarmaya bakar. Burada geminin satis fiyati belirlenirken 6denmemis borglar
dikkate alinir. Banka, tersaneye ddemeyi siirdiirirken kendi fonlarimi kullanir. Ayrica boyle

durumlarda banka, tersane ile tekrardan bir pazarlik masasina oturup indirim isteyebilir.

* Rehin, bir borcun éngoriilen sartlara uygun olarak 6denmemesi veya alacagin tehlikeye girmesi halinde, bu
alacagin tahsilini saglamak amaciyla alacakliya menkul (taginir) veya gayrimenkul (tasinmaz) bir malin karsilik
gosterilmesidir. Rehinde, rehin alan kisi rehin verilen varlig sattirarak alacagini tahsilini saglar. Bu hak, alacagin
giiven altina alinmasidir. Burada unutulmamasi gereken konu sudur: rehin hakki, sahibine rehnedilen esyay1
kullanmak ya da ondan yararlanmak imkanin1 vermemektedir. Sadece, rehin konusu esyanin icra yoluyla
sattirilarak, alacagin bu satig bedelinden tahsil edilmesi s6z konusudur.
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Bankalarin gemi insasinin sorumlulugunu iizerine aldiginda, bir ¢ok zorluklada kars1 karsiya
kalabilir. Mesela, armator’iin sorumlulugundayken gemi, denetlemesini kendi yapabilir veya
uzmanlagmis kurumlardan yardim isteyebilirdi. Sonucta armatdr’iin kendiside denizci oldugu
icin gemi’nin neresinde aksaklik olup olmadigini anlayabilirdi. Fakat banka teknik konularda
uzmanlagsmadigi i¢in herhangi bir denetim yapamaz. Sadece bu isi yapan sirketlerle anlasip,
belirli bir ticret karsiliginda banka adina inceleme yaparlar. Bu da banka adina ayr1 masraftir.
Bu yiizden bodyle durumlardan banka’nin kurtulabilmesinin tek yolu gemi’yi baskasina yani

bir ticlincii tarafla anlasip ona devretmesidir (Ward ve Kokota, 2006).

5.6. Finansal Kiralama

Denizcilik sektoriinde bir diger 6nemli finans yontemi finansal kiralamadir.
Denizcilik sektoriindeki finansal kiralama ‘ya ge¢cmeden Once finans kitaplarinda belirtilen

finansal kiralamanin tanimin1 yapmakta yarar vardir.

5.6.1. Finansal kiralamanin tanimi

Finansal kiralama kavrami yerine, bir c¢ok iilkede “leasing” kavrami
kullanilmaktadir. Finansal kiralama, belirli bir siire i¢in, kiralayan ve kiracit arasinda
imzalanan ve ireticiden kiraci tarafindan secilip, kiralayan tarafindan satin alinan bir malin

miilkiyetini kiralayanda, kullanimui ise, kiracida birakan bir s6zlesmedir (Senay, 1986).

3226 sayili Finansal Kiralama Kanunu’nun 4. maddesinde, finansal kiralama
sOzlesmesi, “ kiralayanin, kiracinin talebi ve se¢imi iizerine iiglincii bir kisiden satin aldigi
veya bagka suretle temin ettigi bir malin zilyetligini, her tiirlii fayday1 saglamak iizere ve belli
bir siire fesh edilmemek sartiyla kira bedeli karsiliginda kiraciya birakmasini éngéren bir
sozlesmedir”. Seklinde tanimlanmistir. Finansman amaglh kiralamanin esas alindigi soz
konusu tanimda, kiralayan, kiraci ve iireticinin yer aldigi ii¢ tarafli bir sistem olarak

belirlenmistir (Ceylan, 2003).
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Degerleme bakimindan bir islemin finansal kiralama sayilabilmesi i¢in, asagidaki

kriterlerden en az birini tasimasi gerekmektedir:

1- Iiktisadi kiymetin miilkiyetin kira siiresi sonun kiractya devredilmesi,

2- Kiracuya, kira siiresi sonunda, iktisadi kiymeti rayi¢ bedelinden diisiik bir

bedelle satin alma hakki taninmasi,

3- Kiralama siiresinin, iktisadi kiymetin ekonomik Omriiniin % 80’inden

daha biiyiik bir boliimiinii kapsamast,

4- Sozlesmeye gore yapilacak kira Odemelerinin bugiinkii degerlerinin
toplaminin, iktisadi kiymetin rayi¢ bedelinin % 90’indan daha biiyiik bir
degeri olusturmasi (Ceylan, 2003).

Denizcilik sektoriinde ise finansal kiralamada temel prensip geminin banka veya
bliyiik bir kurulus veya bir sigorta sirketinin temin ettigi kredi ile geminin satin alinmasi ve bu
aktif varlig1 isletmek i¢in donatana tam yetki veren uzun vadeli bir sozlesme ile geminin,
donatana kiralanmasidir fakat bu durum donatani finans sirketlerine karst sorumlu kilar.
Finansal kiralamanin temel 6zelliklerinden birisi de uygun vergi avantajindan yararlanmak
icin finans sirketine firsat verir. Ornegin 1985’¢ kadar Ingiltere de hiikiimet ilk yil igin
yatirimin karlara karg1 gosterilmesine izin vermistir. Bu durumda 10 milyon dolar kar getiren
bir Ingiliz sirketi % 45 ini vergi olarak verecektir, yani 4.5 milyon dolarlik vergiye maruz
kalir. Fakat, eger bu sirket 10 milyon dolara satin alinmigsa bu kara kars1 zarara yazilacaktir.
Eger gemi yatirnminin maliyeti igin i¢ tesvikte bulunmak gemi kiralamasina basvurusunu
azaltmak ic¢in 1985 biitcesinde yer almistir. Kiralama ile sirket % 100 finansmani 15 yil i¢in

elde eder (Yildiz, 1996).
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5.6.2. Terim Olarak Finansal Kiralama

Finansal kiralama kurumunun kdkeninin Amerika Birlesik Devletleri oldugu ve daha
sonra kita Avrupa’simna gectigi asagida “ Finansal Kiralamanin Tarihsel Gelisimi” nde
belirtilmistir. Leasing olarak tanimlanan bu kavram bir ¢ok iilkede herhangi bir degisiklige
ugramadan Ingilizce adiyla kullanilirken baz1 iilkelerde ise bu kurumu ifade edecek sozciikler

tiiretilmesi yoluna gidilmistir (Sar1, 2003).

Leasing Tiirkce karsiligi “kiraya vermek”, “kiralamak” olan lease kelimesinden
tiiretilmistir. 3226 sayili Finansal Kiralama Kanununun kabuliine kadar hukuk diline “makine
kiras1”, “kredili kira”, “finansman kiras1” gibi terimlerle giren leasing terimi anilan kanunda
“finansal kiralama” olarak ifade edilmistir. Ayn1 zamanda s6z konusu kanunda ayni sekilde
leasing veren i¢in finansal kiralayan, leasing alan icin de kiraci terimleri tercih edilmistir.
Bunun yaninda Tiirkiye’de leasing teriminin de yer yer kullanildig1 géze ¢arpmaktadir (Sari,

2003).

5.6.3. Finansal Kiralamanin Tarihsel Gelisimi

Tarihte, kiralama uygulamalarini, Fenikelilere kadar uzatmak miimkiindiir. Tarihte
ilk uygulamalari, toprak ve gemi kiralamalar1 olarak goriilmiistiir. Hatta ABD’de 1877
tarthinde “Bell Telephone Company”, iirettigi telefonlar1 satmayip kiralamistir. Bu islemler
“leasing” olarak ifade edilmistir. Ingiltere’de 1840’larda demiryolu vagonlar1 kiralanmugtir.
Diinya’da ilk tescilli kiralama sirketi “Birmingham Wagon Company” 25 Mayis 1885
tarithinde kurulmustur. Giliniimiizdeki anlamiyla, finansal kiralama uygulamalari, 1950
yilindan sonra baslamustir. ilk leasing sirketi, 1952 yilinda kurulan “ United States Leasing
International Inc.” dir. Leasing islemleri ABD ‘de hizla gelismistir. Bu gelismenin
nedenlerinden birisi, o tarihlerde ABD’de var olan yatirilabilir sermaye fazlasidir. ikinci
Diinya Savasi sirasinda, Amerikalilarin Ruslar’a savag malzemesi satmak yerine, kiralama
Onermeleri, savas sonrast ekonomik canlanmanin getirdigi dev yatirimlar i¢in, énemli bir
finansman kaynagi olusturmustur. Bu donemde bas dondiiriicii teknolojik degismelere

karsilik, yetersiz banka kredileri nedeniyle, “makinenin degeri, ona sahip olmak degil,
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kullanmaktir” ilkesini benimseyen bir ¢ok sirketin finansal kiralamaya yonelmesine neden
olmustur. Karin makine ve techizatin miilkiyetinden ¢ok, kullanimindan dogdugu
diisiincesinin yani sira, amortisman oranlariin esneklestirilmesi ve kiralama gelirlerinin vergi
muafiyetinin genisletilmesi, kiralama uygulamalarinin gelismesinde 6nemli bir rol oynamuistir.
Finansal kiralama uygulamalarinin yayginlasmasinda kiralama sirketleri 6nemli roller
oynamistir. Kiralama sirketleri, iireticiler yerine, kiralama ve finanslama gorevlerini

istlenmislerdir (Ceylan, 2003).

1950’lerde baslayan hava tasitlar1 ve motorlu tasitlar ““ leasing” 1 gibi makine
“leasing” inin diger bi¢imleriyle karsilastirildiginda okyanusa acilan gemilerin kiralanmasi
finansal piyasada oldukca yeni bir olaydir (Yildiz, 1996). Finansal kiralama yonteminin
denizcilik sektoriinde ilk kullanimi ABD de gergeklesmis, 1960 ve 1970 yillar aras1 Ingiltere
ve diger Avrupa lilkelerinde yayginlagmistir. Finanse eden kurulusun gemi iizerinde yasal
sahipliginin  tesisiyle gelisen yontem, %100 gemi degerinin finansmani i¢in

kullanilabilmektedir (Geger, 2001).

Finansal kiralama, artik bugiin {ilkelerin sinirlarim1 agmis ve uluslararasi bir nitelik
kazanmistir. Kiralama yoluyla finansman, genel olarak gelismis ilkelerde yaygin bir
uygulama alanina sahip olmakla birlikte, glinlimiizde gelismis iilkelerden gelismekte olan

tilkelere yonelik teknoloji transferinde onemli roller listlenmistir (Sar1, 2003).

Finansal kiralama kurumunun tilkemizde uygulama alani bulmasi ¢ok yakin bir
ge¢mise dayanmaktadir. Gergekten bu kurumun uygulanmasi 28.06.1985 tarih ve 3226 sayili
Finansal Kiralama Kanunu’nun yiiriirliige girmesinden sonra miimkiin olabilmistir. Her ne
kadar anilan kurum kisa bir tarih¢eye sahip bulunsa da gecen siire igerisinde ¢evresi giderek
genisleyen yaygin bir kurum haline geldigini sdyleyebilmek artitk miimkiin hale gelmistir

(Sar1, 2003).

Denizcilik sektoriinde iki tiir finansal kiralama yontemi vardir. Bunlar isletme

kiralamas1 ve finansman kiralamasidir.
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Isletme Kiralamasi

Isletme kiralamasi; makine kiralamadan ve dayanikli tiiketim mallarindan olusur.
Genellikle bu antlagmalar fazla uzun siireli degildirler. Kiralama soézlesmesi, kiralayanin
takdirine gore belirlenir. Ve geminin bakimindan gemiyi kiraya veren mesuldur (Stopford,
1997). Bu bakim maliyetleri ya kira ddemeleriyle birlikte ya da ayri bir sozlesme ile

belirlenir.

Isletme kiralamasinin bir baska énemli 6zelligi de kiralamanin baslangi¢c déneminde
tamamen amorti edilemeyecegidir. Yani kiralama sozlesmesinde belirtilen ddemeler cihaz
maliyetini tamamen karsilayacak yeterlilikte degildir. Agikcasi kiralama ic¢in yapilan
sOzlesmeler malin beklenen dmriinden olusturulmali yada yeni bir kiraci bulmali yada mali

hurdaya ayirmalidir (Y1ildiz, 1996).

Finansman Kiralama

Finansman Kiralama yonteminin siiresi daha uzun siirer. Ayrica deniz ticaretinde en
yaygin kiralama bi¢imidir. Burada bakim onarim masraflar1 kiracinin sorumlulugundadir,
yatirrme1 kuru havuzlamalar arasindaki siireyi IMO tiiziikleri ile tam uyum iginde olacak
sekilde olmasi gibi teknik standartlari talep edebilir. Bu tip kiralama karmagsik vergi
diizenlemesi olan bir finansman aracidir (Yildiz, 1996). Ama bu yontemin en ¢ok tercih
edilmesi sebeplerinden bir tanesi de vergi indirimleridir. Bazi devletler; kendi {ilkelerinde
denizcilik sektdriine yardimer olmak igin hizlandirilmis amortisman® gibi ydntemlere

basvurarak vergi tesviki yaparlar.

* Hizlandirilmis amortisman ydnteminin uygulanmasinda, her yil iizerinden amortisman hesaplanacak deger,
daha &nce yirtilmis olan amortismanlar toplami indirilmek yoluyla (net deger lizerinden) saptanir. Bu yontemde
uygulanacak amortisman orani % 40’1 gegmemek {izere normal amortisman oranin iki katidir. Hizlandirilmig
amortisman yonteminde amortisman siiresi normal amortisman oranina gore hesaplanir. Bu siirenin son yilina
devreden tutarin tamami o yil itfa edilir.

93



5.6.4. Finansal Kiralamanin Avantajlar::

Finansal kiralama gerektiginde toplam finansman ihtiyacinin % 100’{ini
karsilayabilmektedir.

Finansal kiralamada tipik olarak uzun dénem finans s6z konusudur.

Finansal kiralama vergi avantajlar1 olan bir finans yontemidir. Kirac1 vergi
sorumluluklarina karst dengeyi saglamak icin hizlandirilmis amortisman veya
tesviklerden faydalanabilir. Kiralar, genellikle, tiimiiyle vergiden diisiilen bir gider
kalemi olarak uygulanmaktadir.

Finansal kiralama bilango dis1 bir finansman islemidir.

Finansal kiralamada genellikle daha az teminat talep edilmektedir (Geger, 2001).

5.6.5. Finansal Kiralamanin Dezavantajlar:

Finansal kiralamada kirac1 vergisel ve diger avantajlar1 elde etmek i¢in, armatorliik
sifatinin getirdigi esnekliklerden vazgeger. Gemiyle ilgili giindelik veya beklenmedik
revizyon/harcamalar i¢in kiraci, finansal kurulus ile ¢ok detayli anlagsmalar da yapmak
ve bunlara uymak zorundadir.

Finansal kiralamada, yasal slireler veya finansal kiralama anlagmasi bitmeden daha
erken siirede genellikle islem bitirilmez.

Finansal kiralamadan dogacak vergi avantajlarinin paylasilmasi finansman saglayan
kurulug tarafindan talep edilmektedir.

Hurda degeri iizerinden riskin karsilikli paylagilmasi gerekmektedir.

Armator acisindan finanse edilmis gemi, miilkiyeti altinda goriilmediginden diger
kolektif bor¢lanmalarda ilave teminat olarak kullanilma olanagi kalmamaktadir

(Geger).
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5.7. Denizcilik Sektoriindeki Riskler

5.7.1. Risk

Isletme riski, tiim isletmelerin karsilastigi, genellikle finansal yapinin
yetersizliginden, yonetim eksikliklerinden, maliyetlerin yiiksekliginden, isletmenin bulundugu
tilkenin ekonomik ve politik durumunun belirsizlik ve yetersizliginden kaynaklanan bir
faktordiir. Finansal risk ise finansal yapidaki belirsizlikler, bor¢ sermaye orani, sabit faiz

borcu gideri gibi faktorlerden olusan risk olarak agiklanabilir (Erdogan, 2004).

Deniz ticaretini diger piyasalar ile karsilastirdigimizda daha oynak ve esnek
oldugunu goriiyoruz. Ve bu yiizden de denizcilik sektdriinlin tasidigi risk miktart oldukga
fazladir. Deniz ticaretindeki son yiiz yili inceledigimizde bir yilin bir diger yila tutmadigini
goriiyoruz. Stirekli olarak yasanan navlun fiyatlarindaki dalgalanmalar, piyasadaki islemlerin

de, yatirimdan dogan gelirlerin de azalmasina sebep oluyor.

Denizcilik sektoriinde genis bir yelpazeye sahip sistematik olmayan riskler, su

sekilde siniflandirilabilir:

- Diinya ekonomisinde yasanan dalgalanmalar,

- Deniz tasmmaciligma konu olan mallarin ticaretinde ve tasima modellerindeki
degisiklikler ve gelismeler,

- Politik olaylar, savaglar ve uluslar aras1 ambargo kararlari,

- Denizcilige yonelik yasal diizenlemeler,

- Teknolojik gelismeler,

- Gemi inga ve ikinci el gemi arz veya talebinde yasanan dalgalanmalar,

- Gemilerin hurdaya ayrilma orani,

- Mevsimsel mal hareketleri,

- Iklim kosullar,

- Liman ve kanal maliyetleri,

- Faiz ve kur oranlarinda yasanan dalgalanmalar,
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- Akaryakit fiyatinda yasanan dalgalanmalar (Geger, 2001).

Sistematik riskin yonetimi noktasinda, denizcilik firmasi ¢esitli pozisyonlarda riske

maruz kalmaktadir. Bu pozisyonlar arasinda sunlar siralanabilir:

- Gemi insa siparisi verildiginde,

- lkinci el gemi satin alma anlagmas1 yapildiginda,

- Geminin periyot ve trip silire bazli kiralama anlasmasindan sonra tesliminde,

- Herhangi bir nedenle gemisini makul bir ortamda isletilememesi halinde (Geger,

2001).

Sektoriin - finansal —risk  seviyesinin  yliksekligi  asagidaki  noktalardan

belirlenmektedir:

- Sektoriin likitide sorunu, aktif bir calisma sermayesi yonetimini zorunlu kilmaktadir.

- Kaldirag orani ytiksektir.

- Pozitif kaldirag etkisinin ne siirede gecerli olacag dis faktorlere baglidir. Dolayisiyla,
sektor negatif kaldirag etkisiyle karsilasabilir.

- Sektorlin yatirnmlarinin getirisi uzun vadede olup, bor¢lanma imkanlart ise agirlikli
olarak kisa vadededir.

- Sektoriin fon kaynaklar1 agirlikli olarak oto finansman ve kisa vadeli bor¢lanmaya
dayanmaktadir. Biiylik tutarli yatirimlarin Tiirk para piyasalarindan karsilanmasi
imkan1 ¢ok sinirhidir.

- Yabanci fon kurumlarinin orta ve uzun vadede kredileri saglamasi, dncelikle giivene
dayanir; bu da hukuki ve finansal kosullara sikica baglidir. Dolayisiyla, uluslar arasi
finansal kuruluslarin Tiirk hukuk sistemine kars1 yeterli giivende olmamasi durumu da
bir risk unsuru olur. Ayrica, yurtdisi kaynakli kredilerin agirlik olarak bir iki bankadan
saglanmakta olmasi kendi basina risk unsuru olusturur.

- Kredilerin biiylik kisminin doviz tizerinden alinmasi ve bunun da bir kisminin dolar,
bir kisminin Euro’dan olusmasi iki temel doviz riski yaratir. Birincisi, TL’ nin dovizi

karsisinda degeri, ikincisi Euro/Dolar paritesi riskidir.
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- Sektor firmalarinin mali yapilarinda diger faaliyet gelirlerinin distkligi dikkati ¢eker.
Diger bir ifadeyle, sektoriin kendi faaliyetler, ile kazanamamasi durumunda alternatif
kazang imkani ¢ok sinirlidir.

- Kamunun diglama etkisi politikasin1 siirdiirmesi nedeniyle, sermaye maliyetleri
yuksek seyretmektedir. Dolayisiyla faiz riski unsuru siirekli mevcuttur.

- Varliklar ve yiikiimliiliikklerinin vadelerindeki ciddi uyusmazlik faiz riski yaratan

o6nemli bir unsurdur (Erdogan 2004).

Fakat bankacilar ve armatorler tarafindan ise belirlenen {i¢ temel risk faktorii vardir.
Bunlar; Ekonomik risk, Isletme riski ve Denizcilik piyasalari riskidir. Ekonomik riskinin
onemli olmasinin sebebi, denizcilik piyasalarimin tamamen diinya ekonomisi ile paralel
olmasina baghdir. Ozellikle de 1970’li ve 1980°li yillar1 arasinda Diinya piyasalarinda
yasanan ekonomik krizler, denizcilik piyasalarini da etkilemistir. Isletme riski ise geminin
performansina ve denizcilik sirketinin gemiyi isletebilme kabiliyetine baglidir. Bu riskte en
cok karsilagilan sorun; geminin veya filonun kotlii durumda olmasindan kaynaklanan sik sik
arizalanmalardir. Yada geminin beklenmedik anlarda bakim ic¢in havuza girmesidir. Bu
olumsuzluklar armatorlere oldukca pahaliya patlayabilir. Yani bankaya 6demesi gereken

bor¢larin 6dememe riskinin ortaya ¢ikmasina sebep olabilir (Brauner ve Illingworth, 2006).

Diger bir dnemli iiciincii risk ise denizcilik piyasalarindaki dalgalanmalardir. Sekil
2 bu risk’in nasil olusacagina dair kisa ve 6z bir bilgi sunmaktadir. Bu sekilde, risk
olagabilecegi en tehlikeli yer arz fazlasinin oldugu yerdir. Yani baska bir deyisle 2006
yilindaki gelismelerdir. Clinkii tersanelere ve denizcilik sektdriine olusan asir1 talep bir anda
biitiin yatirnmcilarin istahlarini kabartti. Bu nedenle de piyasada iglem hacimleri olaganiistii
derecede fazlalasmistir. Bu da piyasalarda arz fazlasinin olusmasina neden olacaktir. Iyi giden
piyasalar, mutlaka bir giin diisiise gececeginden bir krizin dogmas1 muhtemeldir. Piyasalarin
boyle zirvede oldugu durumlarda armatorler, yeni gemi siparisi verirler. Yalniz bazi talihsiz
ve ileriyi 1yl yorumlayamamis armatdrler, gemilerini piyasalar diisiise gectigi zaman teslim
alirlar. Bu da ¢ok biiylik bir risk olusturur. Ayrica bankalarda piyasalar iyiyken kredi
vermekte higbir zaman tereddiit etmezler. Bu ylizden de bankalar da armatorlerle ayni riski

paylasirlar (Brauner ve Illingworth, 2006).
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Bu risklerin olusmasindaki en biiyiik neden; piyasanin i¢inde olan yatirimcilarin ve
kurumlarim 6ngori eksikligidir. Yani piyasalarin iyi yorumlayamama noksanligidir. Halbuki
geemisten alinacak dersler, riskleri minimize etme anlamina gelmektedir. Sekil 2’den
hareketle, denizcilik sektoriinde ki donemler veya dongiiler iyi degerlendirilmesi gerekir.

Ciinkii bu sektor cok para kazandiracagi gibi ayni zaman da fazlasiyla da kaybettirebilir
(Bendall ve Stent, 2005).

Kuvvetli talep

Arz talep dengesi Gemi kiralama

kurulur tcretleri ylukselir
ikinci el gemi
fiyatlan yiikselir
e Saemy Itnisey
Gemi Sokumiu artar Yeni gemi
Az Talep Dangesi) insaat: artar

Yeni gemi ingsaati
durur

ikinci el gemi
fiyatlari duser

Yeni gemi insaati
asir yukselir

Asin kapasite

Gemi kiralama
Ucretleri diiser

Sekil 2. Deniz tasimaciliinda arz talep dengesi (Alan Brauner ve Peter Illingworh, 2006).
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VI. SONUC

Denizcilik piyasalart son bes yila baktigimizda yiiksek oranda getiriler getirmistir.
Ozellikle de 2004 y1l1 navlun endeksleri denizcilik tarihinin en yiiksek rakamlarma ulasmistir.
Dolayistyla denizcilik sektorii biitiin yatirimcilarin dikkatini ¢ekmeyi bagarmistir. Ve sektore

yeni yatirimcilar girmeye baslamistir.

Fakat sunu belirtmek gerekir ki denizcilik, biitlin diger sektdérlerden tamamen
farklidir. Yeni girecek olan yatirimeilar igin ¢ok biiyiik bir risktir. Eger ge¢cmise bakarsak,
piyasalarin boyle iyi oldugu donemlerde, yeni yatirimcilarin biiyiikk denizcilik sirketleri

tarafindan yutulduguna sahit olmaktayiz.

Ayrica piyasalarda ki olumlu gidisat, elbet bir giin tekrar diisiise gegecektir. Ne
zaman diisiise gececegini de tahmin etmek, Istanbul da depremin ne zaman olacagini tahmin
etmeye benzemektedir. Bu ylizden olusabilecek herhangi bir krizde ilk etkilenecek olanlar;
sermayesi az olanlar, tecriibesiz olanlar, biiylik riskler alip biiylik yatirimlar yapanlar,
bankalardan veya ¢esitli finans kuruluslarindan yiiklii miktarda kredi alanlar ilk olumsuz

yonde etkilenecek olanlardir.

Ekonomistler’in kullandig1 giizel bir anlati vardir. Mesela, bir kurbagay1 kaynar bir
tencereye atarsaniz, kurbaga bir anda sok olur ve beynine, bu tencerenin i¢inden kurtulmasi
icin mesaj gider. Kurbaga refleks ile ziplar ve kurtulmaya calisir. Bir sigrar, iki sigrar, ii¢
sigrar sonunda dordiincli sigrayisinda tencereden c¢ikmayi basarir. Ve derin bir oh ceker.
Kurbaga ciddi yaralar almigtir ama sonunda hayatta kalmay1 basarmistir ve yoluna devam

edebilecektir. Aldig1 bu yaralarda ilerleyen zamanlarda iyilesip gegecektir.
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Diger taraftan da kurbaga, soguk bir suya atilir. Kurbaga ilk basta rahatsiz olur.
Ocagin altin1 agtikca su yavas yavas 1sinmaya baglamistir. Kurbaga’nin bu ¢ok hosuna
gitmistir. Sudaki 1s1 biraz daha artip kurbaganin viicut 1s1s1 ile ayn1 seviyeye gelince kurbaga
dort kose olmustur. Artik kurbagamiz keyif yapmaya baslamig ve sarkilar sdyleyerek
eglenmeye devam etmistir. Ama bir siire sonra suyun 1s1s1 artmistir. Kurbagada énemsemeyip
sudan ¢ikmaya ret etmistir. Zaten artik iyice gevsemis ve uyuklamaya da baslamistir. Suyunda
bu arada derecesi gitgide artmaya baslamistir. Ve artik kurbaga’nin refleksleri iyice 6lmiis,
sudan disar1 ¢ikamayacak duruma gelmistir. Sonucta kurbagamiz kaynayan suda hayatini

kaybetmistir.

Iste bu 6rnegi, denizcilik piyasalari i¢in de gdsterebiliriz. Ilk basta kaynar suya atilan
kurbaga, sermayesi bol olan ve koklii denizcilik sirketleridir. Bu sirketler biiyiik krizlerde dahi
ellerindeki 6z sermayeleri ve sicak paralar1 yliziinden hayatta kalmayi basarmislardir. Ama
diger taraftan 1lik suya birakilan kurbaga ise, orta sermayeli denizcilik sirketlerine
benzemistir. Ve tecriibesizliginden dolay1 da krizlerde ilk etkilenecek sirketlerdir. Hele de
bankalara borcu varsa bu durum daha kétiidiir. Cilinkii elindeki 6z varliklarin da ipotek
edildigini distintirsek, bu tam bir faciadir yani iflastir. Tarihte buna Ornek olarak

gosterilebilecek onlarca 6rnek vardir.

Dogal olarak ayni sekilde bankalarda, kriz esnasinda olumsuz yonde etkilenebilirler.
Tarihte bunun misalleri oldugu i¢in giinlimiizde hala bazi bankalar, denizcilik sektorii ¢ok
riskli oldugu i¢in yanagsmamaktadirlar. Ama belirtmekte yarar vardir ki yine bu bankalar
denizcilik piyasalarinin cazibesine dayanamamislardir ve bir ¢ogu tekrar denizcilik finansi ile

ilgili departmanlar agmiglardir.

Denizcilik piyasalarinin karliliginin artmasiyla birlikte ortaya degisik tiirlerde finans
iriinleri ¢ikmaya baslamistir. Bu finans {riinleri, diger sektorlerde uygulanan metotlarla ayni
ozellikleri tasimaktadirlar. Finanscilar, bunu da gergeklestirirken birgok zorluklarla karsi
karsitya kalmaktadirlar. Denizcilik sektoriiniin ¢ok farkli olmasi ve bankalarda veya finans
kuruluslarinda c¢alisanlarin denizcilik hakkinda fazla bilgi sahibi olmamasi, bu sektore

yeterince finans tirlinleri sokamamaktadir. Bu giin bir ¢ok finans kurumu, eskiden denizlerde
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calismis kisileri tercih etmektedirler. Ama onlarinda finans temeli olmadiginda dolay1 istenen
verim alinamamaktadir. Bu sebeple, basta Londra olmak {izere, diinya’nin belli bash bir ¢ok
sehrinde, denizcilik finans ile ilgili egitim kurumlar1 ag¢ilmaktadir. Yalmiz bu egitim
kurumlarindaki arzin azligi sebebi ile, bu kurumlara katilim pay1 pahali olmaktadir. Eger
ornek vermek gerekirse L’loyds Shipping Economist ‘in diizenledigi iki giinliik bir programin
maliyeti 1100 Ingiliz Sterlini’dir. Bu da gelismekte olan iilkelerdeki, bu sektdre katilacak
geng yatirimcilar i¢in olduk¢a masraflidir. Fakat ileride agilacak bir ¢ok egitici kurumlar ve
akabinde rekabet’in artmasi ile bu fiyatlarin asagi c¢ekilmesinde faydali olacaktir. Bu giin
L’loyds’un neredeyse monopol olmasi fiyatlarin bu kadar yukarida olmasma ve denizcilik
finans’in yeterince halk tabanina yayilamadigi ortaya c¢ikmaktadir. Burada halktan kasit
denizcilik ile ugrasan herkes i¢indir. Sonugta bu giin bir tekne de almak istesek bankaya kredi
icin miiracaat edebiliriz. Ama bilgimiz ne diizeydedir buna cevap bulunamamaktadir. Eger
Norveg veya Almanya’y1 ornek gosterirsek oradaki insanlarin nasil araba i¢in bankadan kredi
alirken sartlar1 inceleyip anlayabiliyorlarsa ayni sekilde tekne alirken kredi kosullarina

bizdeki gibi yabanci kalmamaktadirlar.

Ayrica denizcilik finansin da bir diger 6nemli hususta kolay bayrak konusudur. En
son Birlemis Milletler raporu’na gore Diinya filosundaki kolay bayragin payr % 54’e
cikmigtir. Artan rekabet kosullart ile birlikte artik armatorler kendi iilkelerinden ziyade bagka
iilkelerin himayesi altina girmeyi tercih etmektedirler. Ulkelerin getirdikleri agir vergiler
armatorleri kendi tlkelerinin bayraklarmi tasimaktan caydirmaktadirlar. Kolay bayrak
sOylendigi gibi adi iistiinde bu giin bir telefonla, senelik 5.000 dolara geminizi Liberya
bayragina gegirebilirsiniz. Ayrica ucuz is¢i maliyetli olan 3.smif iilkelerden gemi adamlarini
da geminizde calistirabilirsiniz. Iste bunun gibi sebeplerden dolay1 kolay bayraga gecis orani
her gecen sene artmaktadir. Finans sektori i¢cin de ayri bir zorluk ¢ikmaktadir. Ciinkii bu
devletlerin kanunlarini ve tiiziikleri iyi bilen avukatlara ihtiyac¢lar1 olacaktir. Boyle kalifiyeli

elemanlarinda azlig1 nedeniyle masraf daha da artmaktadir.
Sektordeki finansgilarin bir diger sorunu ise kiralama sozlesmelerinde belirtilen

rakamlarin oynakligidir. Mesela, Tiirk bir armator ile yaptigim goriismede; 13.000 dolarlik

yaptig1 time-charter sdzlesmesi, oldukca karli goziikiirken burada sanildig1 gibi durumun dyle
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olmadigini agikladi. Yani piyasalarin bir anda yukar1 dogru ¢ikmasi ile kiralayanlarin asil kar
ettigini belirttigi goriilmistlir. Ciinkii bu firsati iyi degerlendiren kiraci, goriistigiim
armatdr’iin gemisini tam 60.000 dolara baska bir kisiye kiralamustir. Iste bu oynaklig
giderilmek i¢in Norve¢ de IMAREX adli bir borsa kurulmustur. Opsiyon sézlesmelerinin
alinip satildig1 bu borsada ki amac her iki tarafin da esit bir sekilde c¢ikarlarin1 korumaktir.
2000 yilinda agilan bu borsa heniiz istenilen seviyeye gelemese de her sene istikrarli bir

sekilde miisteri potansiyelini arttirmaktadir.

Bunlar gibi bir ¢ok 6rnek daha vermek miimkiindiir. Bugiine kadar denizcilik
piyasalari i¢inde boyle caligmalar yapilmadig:i i¢in ilerideki yillarda finans sektoriiniin
patlamas: beklenmektedir. Bu ¢aligmada yapilan arastirmalarda ele alinan biitiin konu
basliklar1 baghi basina bir kitap olabilecek diizeydedir. Denizcilik finans konusunun bakir

olmasi1 bu sektdriin geleceginin parlak olacagini gostermektedir.

Biiyiik denizcilik sirketleri ve armatorler artik sermayelerini veya paralarini nasil
daha iyi ¢aligtiracaklarina 6nem vermektedirler. Bu yiizden de ¢ocuklarini egitim almalari igin
Londra da ki finans okullarinda yetistirmektedirler. Tiirk armatdrlerimiz de bunun farkina

varmis onlar da ayn1 metodu takip etmislerdir.

Oysa Tiirk bankalar1 maalesef istenilen diizeyde degildir. Giinlimiize baktigimizda
denizcilik sektoriine fon saglayan baglica bankalar; Garanti Bankasi, Denizbank, Yap1 ve
Kredi Bankasi, Citibank ve Finansbank’ tir. Ama bu bankalarin yeterince bu sektorde
tecriibeleri yoktur (Denizbank senelerden beri denizcilik sektoriine fonlar ayirsa da, uluslar
aras1 bazda yeterince tecriibeleri yoktur). Bu bankalar su anda piyasalarin karliligindan pay
almak amaciyla bu sektdre girmislerdir. Fakat ileride yasanabilecek bir krizde ¢ok derin yara
almalar1 muhtemeldir. Unutmamak gerekir ki bundan 30-40 sene Oncesi denizcilik
piyasalarinda yasanan krizler, iflas etmez denilen bankalarin sadece iki giin igerisinde

battiklar1 taniklik etmisizdir.

Yalniz altimt ¢izmek gerekir ki son yillarda Tiirk bankalar1 inanilmaz katkilar da

yapmislardir. Mesela, 2006 yil1 igerisinde Denizbank’in toplam denizcilik sektoriine verdigi
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kredi tutar1 700 milyon dolardir. Bu rakam, Denizbank’in toplam verdigi kredi miktarinin %

8.7’sine denk gelmektedir. Denizbank, toplam 101 gemiye kredi saglamstir.

Garanti bankasi ise Tirkiye de denizcilik sektoriine en fazla kredi saglayan
kurumdur. 1992 yilindan itibaren diizenli olarak kredi vermeyi siirdliiren Garanti bankasi,
toplam olarak da 1.1 milyar dolar denizcilik sektoriine kredi saglamistir. Bu krediler, 70

gemiye, 7 tersaneye ve 6 limana fon saglamak amaciyla verilmistir.

Yap1 Kredi bankas1 da denizcilik sektoriine sagladigi kredi miktar1 ise 1 milyar dolar
civarindadir. Bu rakamlarin, piyasalar iyi gittigi siirece her sene diizenli olarak artmasi
beklenmektedir. Ama Tiirkiye de hala uzmanlagmig bir denizcilik bankasi bulunmamaktadir.
Bunun da sebebi ge¢mis yillarda yasanan bir bankadaki yolsuzluklardir. Bu banka, denizcilik
sektoriine saibeli bir sekilde milyonlarca dolar kredi vermistir. Ve verilen bu krediler tekrar
geri 6denmemistir. Bu olaydan sonra kamuoyunun ¢ok biiylik bir tepkisi olmustur. Ve
diizenlenen ¢esitli operasyonlarla aralarinda banka yoneticilerinin ve eski akademisyenlerinde
bulundugu bir ¢ok kisi gozaltina alinmistir. Bu ylizden de denizcilik sektoriine karsi bir

sogukluk yasanmaktadir.

Ayrica yabanci bankalarinda Tiirkiye de bir subelerini agmamalarmin sebebi, Tiirk
filosunun azligidir ve armatdrlerin denizcilik finansina uzak olmalaridir. Fakat son yillarda
diizenlenen Istanbul da ki gesitli denizcilik finansi ile ilgili konferanslar ileri ki yillar igin
umut 15181 olabilir. Eger bu umut 15181 Istanbul i¢in yanabilirse, hem denizci bir millet olma

hem de ekonomik yonden Tiirkiye ye katkilar saglayabilir.

Istanbul da denizcilik finans1 ile ilgili konularda egitim verecek kurumlarin
olmamasi da biiyiik bir eksikliktir. Istanbul Deniz Ticaret Odas1 ve bankalarin da bu konunun
tizerine gitmeleri gerekir. Cilinkii agilacak egitim kurumlari sektdre yeni beyinler girmesini
saglarken aym1 zamanda Ortadogu ve Asya iilkelerinden de gen¢ beyinleri Istanbul’a

cekecektir. Bu da ekonomimize ayri bir katki saglayacaktir.
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Bunu iyi kavrayan Dubai, biiylik ve donanimli bir denizcilik egitim kompleksi
kurmaktadir. Burada sadece gemi adamlari degil ayn1 zamanda sektér de masa basinda
calisacak gengcleri de yetistirecektir. Giiniimiizde bu tarz okullarin fazla olmamasinda dolay1
ileri ki yillarda Dubai’ye akin artacaktir. Unutmamak gerekir ki Dubai’nin bugiinlere
gelmesinde ki sebep petrol zenginligi degildir, tamamen yapilan akilli yatirimlarla turizm
sayesinde bugiinlere gelmistir. Simdi de gelecekte denizcilik sektdriinlin prim yapacagini iyi
kavrayan Dubai seyhi bu sektdre yatirimlar yapmaktadir. Su anda insa halinde olan Dubai
Maritime City ‘de egitim’in disinda, tersaneler, bakim havuzlar1 ve denizcililik sirketlerinin
merkezleri olacaktir. Dubai seyhi yarini kurtarmak i¢in degil, 40-50 sene sonrasini diisiinerek
yatirim yapmaktadir. Bunu da yaparken amac¢ denizciligin kalbinin attig1 yer olan Londra’yi,

Dubai’ye tasimaktir.

Sonugta Diinya da denizcilik sektorii tam hizla ilerlerken, Tiirkiye ise heniiz
istenilen seviyeye gelememistir. Belki Tiirk armatdrleri bu pastadan yararlaniyor olabilir ama
iilke capinda inceledigimizde istenilen diizeyde degildir. Bilingsiz yapilan atamalar ve
umursamazliklar Tiirk denizcilik sektorlinii yaralamaktadir. Halbuki Tirkiye, ise bagindan
baslasa yani denizciligi ilk 6nce halk tabanina yaymaya caligsa, bu giin diger Diinya iilkeleri
ile rekabet edebilir diizeyine gelebilir. Ayrica Istanbul sahip oldugu cografi konum sayesinde
Ortadogu’nun ve Avrupa’nin denizcilik finans merkezi haline de gelebilir. Bunlan
gergeklestirirken, ilk once etkin, kapsamli ve uzun vadeli bir ulusal denizcilik politikasi
olusturulmasi gerekmektedir. Bu yiizden de armatorlerin, askerlerin, devlet kurumlariin ele
ele verip higbir cekememezlik veya cikar catismasina diigsmeksizin daha iyi bir gelecek igin
ulu 6nder M. Kemal Atatiirk’lin de belirttigi gibi denizciligi en yakin zaman da Tiirk

milleti’nin milli tilkiisi yapmak gerekir.
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